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Kelet-Kozép-Eurépaban az utébbi tiz évben bekovetkezett valtozdsok nagymértékben
megvaltoztattdk a térség gazdasagi potencidljat. A volt KGST-orszdgok kozott a mar eddig is
létez6 gazdasagi kiilonbségek tovabb fokozodtak. A térség csaknem minden orszdgaban
bekovetkezd rendszervaltozast kiilonbozd gyorsasdgu gazdasagi liberalizacié kovetett. Egyes
orszdgokban csaknem teljesen befejez8dott (Esztorszdg, Magyarorszdg), méasokban még csak az
elején tart (Romdnia, Ukrajna) a folyamat. Kérdéses, hogy a gyorsulé vildggazdasagi
globalizaciéban a térség labadoz6 gazdasdgainak versenyképessé tételének melyek a legjobb
modszerei. Az biztos, hogy Magyarorszdgon a gyors ,,nyitds”, a liberalizacié €s a privatizacio
mellett dontottek. A csaknem 23 millidrd dolldr bedramlé kiilfoldi miikodd toke hathatds
segitségével hazdnk gazdasdganak versenyképessége nagymértékben feljavult.

A rendszervaltds el6tt is megvoltak a gazdasagi kiilonbségek a térség orszdagai kozott, ami az
utobbi években csak tovabb novekedett. A 90-es évektol kezdve inkabb ezekre a ,relative”
fejlettebb orszagokra jellemzdé a tOkeexport. A térség fejlettebb, gazdasagilag liberalizéltabb
orszagai (Magyarorszag, Csehorszag, Lengyelorszag) kihaszndljak a kevésbé fejlettebb, a piaci
liberalizécié elején 1évo szomszédos orszagokban 1évo lehetdségeket, hiszen itt alacsonyabbak a
munkabérek, telitetlenek a piacok, kisebb a konkurencia, kiakndzatlanok az idegenforgalmi
lehetdségek, kevésbé szigoriak a kornyezetvédelmi el6irdsok, stb.

A magyar nagyvallalatok is élnek ezekkel a lehetdségekkel, amit mi sem bizonyit jobban a
magyar tokekivitel felfutdsanal.

A rendszervaltozast kovetden hazai nagyvallalataink egy része - sikeres t6zsdei bevezetésiik
utdn — megerdsodtek, likviditdsuk megnott. A magyar piacon megismerkedtek a piacgazdasagi
szabdlyokkal és gyors novekedésnek indultak. TOzsdei bevezetésiik utdn a vallalatok egy része
kiilfoldi szakmai befektetok kezébe keriilt, de néhanynak sikeriilt megOriznie dontési
fliggetlenségét, igy tovdbbra is magyar szakmai irdnyitds alatt dllnak. Ezek egy része fontolgatja a
kiilfoldi terjeszkedést.

Ezeknek az ugynevezett ,,magyar multik” kiilfoldi expanziéjanak harom f6 oka van.

1. Ha tovébbra is fenn szeretnék tartani novekedési dinamikdjukat, ahhoz mar a viszonylag
telitett hazai piacndl jéval nagyobb piacra van sziikségiik. Ehhez sziikséges a hatdarok atlépése, a
kiilfoldi terjeszkedés.

2. Hosszabbtavi céljuk, hogy a Kozép-Kelet-eurépai régioban meghatarozott szerepkorre
tegyenek szert és regiondlis multiva véljanak.

3. Rohamosan kell novekedniiik ahhoz, hogy kivédhessenek egy agressziv kiilfoldi felvasarlasi
kisérletet egy nagy, tokeerds, kiilfoldi konkurens multinacionélis vallalattal szemben. Ennek csak
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egy médja van: a gyors kiilfoldi terjeszkedés. Igy piaci kapitalizaciéjuk megnéne és nehezebb
feladat elé dllitana a konkurens véllalatokat terveinek megvaldsitdsaban.

A hazai nagyvallalatok kiilfoldi tOkebefektetéseit mi sem bizonyitja jobban, hogy 2001-ben a
magyar tokeexport kumulalt értéke meghaladta a 2 milliard dollart és volumene évrdl-évre
dinamikusan névekszik.

A magyar beruhdzoknak a kelet-eurépai orszdgokban helyzeti elonyiik van a nyugat-eurdpai
beruhdzokkal szemben a jobb helyismeretnek, a teriileti kozelségnek és mas tényezoknek
koszonhetden. A Kéarpat-medencén beliil nagy segitséget jelent a kapcsolatok felvételére a hataron
tuli magyar kisebbség is.

1. tabldazat
A miikodotdke-dramldsok Magyarorszdgon (milli6 dollar) (forrds: MNB)
1990

Megnevezés eléit 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

KMT-befektetések 550 900 1614 1641 2481 1320 4570 2040 2107 1900 1900 2000 2500

Magyarorszagon

El6z6 év = 100% - 164 179 102 151 53 346 45 103 90 100 105 125
Mo.-i vallalatok kiilfoldi 72 23 27 26 15 33 15 58 371 460 235 540 430
befektetései

El6z6 év = 100% - 32 116 98 56 229 45 393 638 124 51 252 80

A legnagyobb magyar véllalat a Mol Rt. a legnagyobb Kkiilfoldi terjeszkedd is egyben.
Terjeszkedésének célteriilete tobbirdnyu €s eléggé 1atvanyos. EzErt foglalkozom cikkemben a Mol
Rt.-vel, amely mindent megprobdl azért, hogy Kozép-Kelet-Eurdpa regiondlis multijava valjon.
Eddig mar tobb mint 400 milli6é dollart “koltott el” a hataron til és még ennél is tobbet szeretne
kihelyezni.

Magyar Olaj- és Gazipari Részvénytarsasag (Mol Rt.)

A Magyar Olaj- és Gazipari Rt. Magyarorszdg legnagyobb véllalata, tavalyi arbevétele
1.130 millidrd forint volt, mely évek Ota dinamikusan novekszik. A tdrsasdg szamos teriileten
monopoljogokkal illetve lehetdségekkel rendelkezik az energiaszektorban. Nett6 eredménye az
1998-as rekordév (53 millidrd Ft) 6ta folyamatosan csokkent. 2001-ben mindossze 1,4 milliard Ft
volt. Ez tobbnyire a kormany szigoru gazdrpolitikdjdnak koszonhetd, ami miatt a véllalat 2000-
2001-ben 235 milliard forintot veszitett. A cég arbevételére €s profitjdra nagymértékben kihat a
szénhidrogének vilagpiaci arvéltozasa is. A 2002-es év elso féléves gyorsjelentése szerint viszont
az 1dén mar ujbdl jelentds profitra szamithat a Mol (41 millidrd Ft nett6 eredmény).

A tarsasag becsiilt piaci ért€ke 1,5-2 milliard dollar. A petrolkémiai nagyvallalat hdrom koolaj-
finomitéval (Szdzhalombatta: 8 milli6 tonna/év, Tiszatjvaros: 3 millié tonna/év, Zalaegerszeg:
0,5 millié6 tonna/év) és 377 benzinkittal rendelkezik hazankban. Ezzel egyeduralkodé a
kdolajtermékek kis- és nagykereskedésben (a magyar piac 40%-at birtokoljak).

A kilencvenes években megtortént maganositds utdn az dllami tulajdonhdnyad mértéke 25%
+1 (aranyrészvény) lett, mely egyes stratégiai kérdésekben vétdjogot jelent a magyar dllam
szamdra.



A Mol Rt. célja, egy a Kozép-Kelet-Eurdépdban 1étrejovo regiondlis nagyvéllalatta alakulés,
mely nagysagéanal fogva ellen tud allni egy esetleges ellenséges felvdsarldssal szemben. Emiatt a
cég a 90-es évek kozepe ota elkezdte kiilfoldi terjeszkedését.

Kezdetben kettds céllal fogott hozz4 a részvénytarsasag kiilfoldi expanzidjdhoz:

1. Benzinkuthél6zat kiépitése a kdrnyezd orszdgokban
2. Szénhidrogén-lel6helykutatas

A szénhidrogén-kutatds alapvetd stratégidja az volt, hogy a véllalat megallitsa, majd
fokozatosan novelje sajat készleteit és termelését a kozeljovoben. Ezért tobb orszdghatdron tidli
kutatdsi és termelési koncesszioba kezdett. Itt tobbnyire kisebbségben vett részt nagy nemzetkozi
stratégiai vallalatokkal. A cég legfontosabb célteriiletei a volt Szovjetunid, Dél-Kelet-Eurdpa,
Eszak-Afrika és Kozel-Kelet voltak.

2. tabldzat
A Mol Rt. nemzetkozi kutatdsi és mezofejlesztési teriilete 1997-ben

Orszag Blokk Partnerek MOL részesedés (%)
Albania 1,4,5 OMYV, Entreprise Oil, 15
Clyde Expro
Egyiptom Idku Eszak Deminex, Union Texas 20
Petroleum
Gorogorszag Ioannina (6) Entreprise Oil, UTH, 20
DEP-Eky
Gorogorszag Peloponessos (4) Entreprise Oil, UTH, 20
DEP-Eky
Katar E-NY 1 Chevron 40
Sziria Kelet-Palmira 100
Tunézia Kebili 100
Jemen 48, 49 100

Sajnos egyediil csak a tunéziai Sabria termelési teriileten sikeriilt kitermelhetd kdolajat talélni,
ahonnan két kutbol kitermelt netté napi 380 hordé kdolajtermelést jelentett a Molnak. Noha a
magyar olajvallalatnak ez volt az els6 és az egyetlen kiilfoldi termelé mezdje, mérete a tarsasag
altal megfogalmazott belsd elvardsoknak nem felelt meg, igy 100 szdzalékos lednyvallalatdn a
Mol Tunisia Oil and Gas Ltd-n keresztiil értékesitette a Tunézia kozépsd szarazfoldi teriiletén
elhelyezkedd Kebili kutatdsi blokk 50 szdzalékos €s a Sabria termelési teriilet 45 szdzalékos
részesedését az Athanor Tunisia B.V. olajtarsasdgnak és az amerikai Athanor Resources Inc.
lednyvallalatinak. A megéllapodds szerint a vételar 13,5-15,5 milli6 USA-dollar, a pontos
Osszeget a tranzakcid lezardst kovetden hatdrozzak meg.

A mostani értékesités djabb 1épése az olajtarsasdg diveszticidés programjinak, amelyet 1999
oktéberében, a stratégia feliilvizsgdlatakor hatdrozott meg. A megujult koncepcié szerint a Mol
Rt. kutatds-termelési tevékenységét leszlikiti Oroszorszdgra. 2002-ben a véllalat megallapodast
kotott az oroszorszagi Zapadno-Malobalik-olajmez6 kozos fejlesztésére €s kitermelésére az orosz
Jukosszal. A megegyezés alapjan Oroszorszagban 50-50 szédzalékos tulajdonrésszel vegyes
vallalatot alapit a két cég. A nyugat-szibériai Hanti-Manysi Autoném Teriileten taldlhat6
olajmezén 20 millié tonna bizonyitottan kitermelheté készlet van és tovabbi valdszinl
készletekkel rendelkezik. Az olajmezd napi kitermelése jelenleg 10 ezer hordd, amit 2005-re 55



ezer hordora akarnak novelni. 250 millié dollart kolt 2001-2019 kozott a szibériai olajmezd
termelésbe vondsdra a két véllalat. A projekt megvaldsitdsa révén a Mol megdupldzza éves
olajkitermelését. 2002-ben mar 200 ezer tonna, mig jovére 700 ezer tonna olajra szamithat a Mol
a vegyes vallalatbol. A Mol részér6l a beruhdzasok beinditdsdhoz idén év végén, vagy jovo év
elején 15-20 milli6 dolldros befektetésre lesz sziikség, mig a fennmaradd Osszeget az orosz
vegyes vdllalat mar sajat jovedelmébdl fogja finanszirozni. Ez a szerz6dés a Jukosznak is
kedvezd, hiszen a kozos véllalat alapitasat az ad6zasi feltételek kedvezo valtozasa tette lehetdvé.
Ezenkiviil a Mol 2000-t6]1 a Kozép-Kelet-eurdpai térségre koncentrdlja tevékenységét. Célja a

térségben létrehozni egy jelentds kiskereskedelmi halézatot.
Ez kétféleképpen torténhet:

1. Lednyvéllalatain keresztiil sajat benzinkuthal6ézatot épit ki.

2. Részt vesz a kornyezd orszdgok olajipari privatizdcidés tenderein és komplett

vertikumot vésarol.

A Mol el is kezdte sajat benzinkithdl6zatanak kiépitését a kornyezd orszdgokban.

Az olajipari cég 2000 december 31.-ig 74 milli6 dollart fektetett be Roménidba. A Mol Rt. az
energetikai termékek kis- (toltédllomas-haldzat) és nagykereskedelmi rendszereinek kiépitését és
tizemeltetését tlizte célként maga elé.

A Mol Rt. a romdniai terjeszkedés elsé 1épéseként létrehozta 1994. decemberében elsd
lednyvallalatat, a MOL-Romania Kft-t. A terjeszkedés egyik legnagyobb lépcséfoka az amerikai
Amoco-érdekeltségek dtvétele volt 1997 éprilisdban, amivel bejutottak a bukaresti piacra, majd
1997. julius 1-jén 7,5 milli6 dollarért megvasaroltdk a Romania Petroleum Products S. R. L.-t,
amelynek feladata koolajtermékek kis- és nagykereskedelmi értékesitése. Mdara 45 db
kiskereskedelmi eladohellyel rendelkezik az orszdgban, ami a 3. legnagyobb hédlézatot jelenti a
Petrom (640 kut) és a Shell utdn 2,6 szdzalékos piaci részesedéssel, mig kendanyag értékesitést
tekintve pedig masodikak a Petrom mogott. A jovoben Romdanidban az erdteljes expanzidt kissé
mérsékelve, kiegyensulyozottabb elorehaladést tervez a Mol, melynek hosszabbtavu célja 10%-os
piaci részesedés elérése (100-120 kut). A vallalat megvizsgalta az ottani akvizicié lehetdségét és
politikai és gazdasédgi okbdl elvetette a nagy vdsarlasok lehetdségét. A Mol Romania szaméra a
2001-es év valsagos korszak volt, mert a Petrom finomit6i dron arulta a benzint, igy a kiilfoldi
vallalatoknak sajit kereskedési arrésiik rovasdra kellett véllalniuk a piacidegen versenyt.
Szerencsére 2001 végétdl a Petrom modositotta arpolitikdjat, igy idén mar nyereséges lesz a Mol
Romania.

A vallalat masik kiemelt célteriilete Szlovdkia, ahova kezdetben lednyvéllalatan keresztiil sajat
benzinkuthal6zat kiépitését kezdte meg. 15 kit kiépitése valosult meg és hosszitdvi terviik
kozott szerepelt a piac 10 szédzalékdnak megkaparintdsa. Azonban 1999-ben Szlovdkia
legnagyobb villalatdra, a Slovnaftra kiirt privatizdcids tenderbdl sikeresen kikeriilve foloslegessé
valt a tovdbbi hdlézatfejlesztés. A Slovnaft olajipari vallalat 316 benzinkitjaval és 5,8 millié
tonna kapacitasud olajfinomitéjaval abszolit piacvezetd az orszdgban. A Molnak a konkurens
OMV eldl sikeriilt megkaparintania az olajipari véllalat 36,2 szazalékat 260 milli6 dollarért,
amivel sikeriilt elsd 1épésként kicsit kozelebb keriilnie regiondlis dlmaihoz. Szlovédkiaban idén
azonban a Jukosszal szemben a Slovnaft lemaradt a Transpetrolrol.

A Mol Rt. Ukrajnaba is megkezdte terjeszkedését, eddig harom benzinkuttal rendelkezik a
Karpataljan. Jelenleg tovdbbi halozatbdvitést nem tervez, inkdbb az ottani sajatos piaci
kortilményeket vizsgalja. 2002-ben a Mol Karpatalja Kft. és az ukrdn Ukr-Avto holding



egyiittmiikodési és forgalmazdsi szerzOdést kotottek évi 300 tonna kozlekedési kendanyag
széllitasarol. A megéllapodds értelmében az ukrdn cég a jovoben Mol kendolajokat forgalmaz és
népszerlisit az orszag teriiletén taldlhat6 400 telephelyén. Az Ukr-Avto holdinghoz 23
részvénytdrsasag tartozik, és ezek Osszesen 400 szervizt mukodtetnek orszdgszerte. A holding
részesedése az ukrdn piacon 27 szazalékos; az egyik legnagyobb ilyen profilu cég. A Mol
Karpétalja Kft., amelyben a Mol Rt. 99,7 szédzalékos részesedéssel rendelkezik, ahol
tizemanyagok €s kendanyagok kis- és nagykereskedelmével foglalkozik. A cég tovabbi terveiben
szerepel a kozlekedési kendanyagokon tul az ipari olajok forgalmazasa is.

A tarsasdg kovetkezd 1€pésként a 40 millids lengyel piacot nézte ki magdnak, ahol bar igen
telitett a piac, de hosszabb tdvon mindenféleképpen sziikséges a Mol-jelenlét.

Lengyelorszdgban két hazai olajtarsasdg miikodik, amelyeknek privatizacidja csak most indult
be. A Molt mindkét tarsasdg érdekli. El0szor a Rafineria Gdanska olajfinomité tenderén vett
részt, ahol alulmaradt a brit Rotch Energy Ltd-vel szemben. A Nafta Polska a gdanski kdolaj-
finomité 75 szdzalékos részvénycsomagjanak megvdasarlasaért idén a brit céget bizta meg. A
lengyel olajvéllalat finomitéi kapacitdsa 4 milli6 tonna/év és jelenleg 249 benzinkuttal
rendelkezik az orszdgban. Azonban kideriilt, hogy a brit cég nem tud ennyi t0két invesztalni a
vallalatba, igy varhatéan az orosz Lukoillal kozosen fogja végrehajtani a Rafineria Gdanska
privatizacidjat.

A médsik olajipari nagyvéllalat a PKN Orlen Lengyelorszdg legnagyobb kdolaj-finomitéja és
kdolajtermék forgalmazdja. Meghataroz6 nagykereskedelmi €s kiskereskedelmi eloszt6 hal6zattal
rendelkezik, amely magéba foglalja Lengyelorszdg legnagyobb toltédllomés-halézatiat. A PKN a
lengyel finomitéi kapacitds haromnegyedét és a kiskereskedelmi energiahordozé-piac 30
szézalékat ellenOrzi. A tarsasig részvényeit a varsoi és a londoni tézsdén is jegyzik. A cég mar
kordbban kozolte, hogy valdszinlileg egyesiilésekkel és akvizicidkkal meg akarja erdsiteni
pozicidjat, hogy megvédhesse magit egy esetleges ellenséges felvasarlastol. A PKN 1,6 millidrd
dollaros piaci tOkeértékével a varséi tdzsdén jegyzett mdsodik legnagyobb cég, s a piac
leglikvidebb papirja. A tarsasdg privatizacids tenderét mar tobbszor elhalasztottdk, varhatéan a
Mol legnagyobb ellenfele az osztrdk OMV lesz a tarsasag részvényeinek 17,6%-ra kiirt tenderen
(ez a csomag mintegy 280 milli6 dollar piaci értékil). A Mol terve részvénycserével torténod
egyenld alapon torténd egyesiilés, mely révén egy életképes regiondlis vdllalkozds johetne 1étre.

A Mol 2001 decemberében a TVK-val és az OMV-val kézosen palydzott a cseh Unipetrol
62,99 szizalékdra, azonban a tendergyOztes a pragai Agrofert lett. A cseh véllalat 337
toltdallomassal és 8,2 milli6 tonna finomit6i kapacitdssal rendelkezik az orszdgban. Azonban az
idei nagy arviz utdn a koolajipari véllalatnak hatalmas veszteségei adddtak és az Agrofert végiil
visszalépett. Az ujabb tenderig még varni kell, de mar szamos olajvéllalat — koztiikk a Mol is —
jelezte érdeklddését.

A Mol Horvétorszdgban szemet vetett a horvat Adria-kdolajvezeték 12,5%-dra, mert igy
olcsobb lehetett volna szdmdra az omisalji horvat kiko6tdbol a nyersanyag-beszerzés. A tranzakci6
nem jott létre, csakdgy mint az INA-val torténd egyesiilés sem. A horvit kormdny mar
tobbszorosen elhalasztotta az INA privatizicidjat, mignem idén csak kiirta a tarsasag 25%-éra a
privatizacids tendert. A Mol értékének felét-harmadét éré horvét olajipari tirsasiag negyedének
megszerzése — alig egy évvel a Slovnaft ,lenyelése” utdn — elég nagy falatnak tlinik, azonban
tOkeemeléssel finanszirozhat6 lehetne az iigylet. A tender els6 forduldja utdn négy palyazé
bizakodhat a tovdbbiakban: a Mol Rt., az OMV, a Lukoil és a Petrol-Israeli Corp. szlovén-izraeli
konzorcium. A vérhat6 legjobb ajanlat elérheti a 200 milli6 dollart. Az INA bekebelezése fontos



stratégiai 1épés lenne a Mol szamara, hiszen a két olajfinomitoval és 450 benzinkuttal rendelkezik
a tarsasdg. A tavalyi éves konszolidélt bevétele elérte az 1,9 millidrd dollart, eszkozeinek értéke
1,8 millidard dollarra ragott. A horvat koolajipari tdrsasag egy integralt vallalat, rendelkezik
kitermeléssel, a horvét piac zomét kézben tartja, két finomitdja is van, Rijekdban és Sisakban.

Szerbia a masodik legnagyobb szerbiai benzinkuthal6zat, a Beopetrol privatizacidjara
késziil. A 203 benzinkuittal rendelkezd véllalatért 100 milli6 dollart szeretne kapni a szerb allam.
Az lizemanyagpiac 6todét birtoklo cég 70 %-os tulajdonhdnyaddnak 2003 elso felére tervezett
eladdsa irdnt a Lukoil, a Shell, a gorog Hellenika, a szlovén Petrol és a Mol is eljuttatta
szandéknyilatkozatét a belgrddi vagyoniigynokségnek. A privatizaciot akaddlyozza, hogy a horvit
INA magaénak vallja a tarsasdgot. A Beopetrol esetleges privatizacidja utat nyithatna a
legnagyobb szerbiai olajipari cég a NIS (Naftna Industria Srbije) feldaraboldsa és maganositasa
felé. A tarsasag kiterjedt befektetésekkel rendelkezik Libidban, Kindban és Irdnban, tobb mint
500 benzinkutat tizemeltet, €s 6vé a mintegy 6 milli6 tonna dsszkapacitast pancsovai és ujvidéki
olajfinomité tobbségi tulajdona.

A térségben a Mol mds orszdgokban egyeldre nem tervez semmiféle befektetést. Balkani
terjeszkedésiikhoz fontos lenne egy regiondlis partner keresése, mely egy darabig gy tiint, hogy a
gorog Hellenic Petroleum lehet. A gorog kormdny értékesiteni kivdn a Hellenic Petroleum
olajcégben birtokolt 65 szdzalékos részesedésébdl mintegy 30 szdzalékot. A gordg kormany
meglehetdsen draga adrat kér a 30 %-os pakettért: 430 millié eurdt, ami visszariasztott szamos
nyugati multinaciondlis vadllalatot. A gordg cég mar megvetette a ldbat Maceddnidban,
Montenegréban és Albanidban is a szkopjei Okta olajfinomité megvésarlasaval, illetve egy kisebb
albin benzinkuthdl6zat megszerzésével. Kezdetben a Mol is érdeklddott az iizlet irant, de késobb
elallt t6le, pedig fontos stratégiai partnere lehetett volna a HP. Igy a késGbbiekben
szembekertilhet vele a szerbiai privatizacioban.

A Molnak hosszabbtivi tervei igencsak ambiciézusak, de ha meg szeretnék Orizni
fiiggetlenségiiket, akkor sziikség van az agressziv és gyors terjeszkedésre. Rdad4sul a térségben
most zajlanak a privatizacids tenderek, ezért ha nem akar réluk lemaradni, akkor 1épniiik kell. A
tarsasagnak igen nehéz dolga van, hiszen Kozép-Kelet-Eurdpa jelenti a nyugati és a keleti vildg
tizleti szférdjdnak pufferzondjat. A nyugati nagyvdllalatok Ovatos, félénk, kivaré iizleti
politikdjukkal valosziniileg alul fognak maradni az olajszektorban igen er6s orosz vallalatokkal
szemben, akik nagy mennyiségl likvid tokéjiiket erre a térségre koncentraljak €s nem ijednek
meg az itteni viszonylag bizonytalanabb piaci koriilményektdl sem, rdaddsul pénzt nem sajnélva a
tendereken joval a valds piaci értékek folé ért€kelik a privatizdlandé vallalatokat. Ilyen
kornyezetben igen nehéz dolguk lesz a helyi regiondlis véllalatoknak, melyek koziil haromnak
van esélye a regiondlis multivd valé novekedéshez (Mol, OMV, PKN Orlen). A Mol
1épéseldnyben van, hiszen sikeriilt megkaparintania a Slovnaftot az OMV eldl, viszont az osztrdk
vallalat 10 %-os részesedést szerzett a magyar konkurensében. Sajnos a Mol terjeszkedését
nagymértékben akaddlyozza a gdaziizletdg miatt megnétt eladésodottsdga. Eladdésodottsagi
mutatéja a Slovnaft megszerzése utdn atlépte a 40 %-os szintet, adossdga tobb mint egymillidrd
dollédr. Esetleg a gaziizletag eladdsabol lehetne tovabbfinanszirozni a kiilfoldi akvizicidkat, vagy
egy a kozeljovoben vérhato alapszabaly-mddositdst kdvetd 1) részvények zart korii kibocsatasaval
torténd alaptOke-emelésre. A kozgylilési hatdrozat szerint az alaptoke-emelésbdl szarmazé pénz
egy legalabb 100 millidrd forint sajat t0kéjii bejegyzett olajcég megvasarlasara fordithato.

A Mol teljes mértékben egy integralt olajtarsasidggd szeretne valni, melynek feltétele
feldolgozo6i kapacitdsanak legaldbb 50 %-ét sajét olajforrasbdl tudja biztositani, igy konnyen ki



tudnd védeni az olajar ingadozésait. Emiatt a jovoben a Jukosz projekt mellett djabb lelohelyet
kell taldlnia, hogy biztositani tudja a Slovnaft 2-2,5 millié tonna nyersolajbazis igényét.

A Molnak legnagyobb esélye akkor lenne, ha konszernt hozna létre az OMV-val és a PKN
Orlennel, igy tiszteletet parancsold potencidllal rendelkezne: legalabb 10 finomité tartozna hozza,
évente 34,5 milli6 tonna nyersolajat dolgozna fel, €s Horvétorszagtdl a Balti-tengerig mintegy 4
ezer benzinkutja lenne. 12,6 millidard dollar értékii jovedelmével a hetedik helyet foglalnd el
Eurépaban a Shell, a BP, a TotalFina, az Elf, az olasz ENI, a spanyol Repsol €s a norvég Norsk
Hydro mogott. Ekkora mérettel méar konnyen kivédhetne egy esetleges felvasarlasi kisérletet
valamelyik multinaciondlis céggel szemben.

Hogy a Molnak sikeriil e megdriznie fiiggetlenségét és regiondlis multiva vélik-e, arra az
elkovetkez6 harom-négy év ad majd valaszt.
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