Racz Margit

Gazdasagi kormanyzas, avagy ki mit kormanyoz ?!

A 2008-ban kirobbant subprime-valsag hatdsaként az eur6zéna tagorszagaiban
2010-ben megndtt a tagorszagok adossaga, €s mostandig harom GMU-tagorszagban k6zos
forrasbol finanszirozott addssagkezelést kellett biztositani. Az adossag probléma legalabb
kozéptavon megmarad, ¢és ahogy eddig is, ugy a tovabbiakban is véaratlan
kellemetlenségeket okozhat. Lényegében ez a helyzet kényszeritette ki a gazdasagi

kormanyzéasnak nevezett 1) jogszabaly csomagot.

1. Maga a csomag hat 0j jogszabaly elfogaddsat célozza. Napjainkban az Eurdpai
Parlament vitatja éppen a szabalyokat. A szabalyok lényegében a Stabilitasi és
Novekedési Paktum (SNP) atalakitasat célozzak. Ezek koziil négy koltségvetési
kérdésekkel foglalkozik, két 1) pedig az eurdzéonan belili makrogazdasagi
egyensulyhidnyok megallapitasat és hatékony kezelését irdnyozza eld. Négy rendelet

az SNP meglévo szabalyainak modositasat szolgalja.

* A koltségvetési politika kialakitasat kozéptava célkitlizési rendszerben kivanjak
megvalositani. A Bizottsdg figyelmeztetheti azt a GMU-tagorszagot, amelyik
szamottevden eltér a megfontolt koltségvetési politikatol. (Ez a preventiv 4g.)

* Rendeletmoddositassal az eddiginél joval nagyobb figyelmet fognak forditani az
allamadossag alakulaséra. E szerint a GDP 60 szazalékat meghalad6 adossagallomany
mérséklését elfogadhatd litemben folyamatosan kell megvaldsitani. A kritérium folotti
elmult harom évben mért részt annak huszad részével kell folyamatosan csdkkenteni.
(Ez a korrekcios ag.)

* A koltségvetési felligyelet hatdsosabb érvényesiilése érdekében egy 1j, tobblépcsds
szankciorendszert kivannak létrehozni. Prevencioként a megfontolt koltségvetési
politika hianya esetén kamatozo letétet kell befizetni. Ha egy tagorszag ellen elindul a
tulzott deficiteljaras, akkor a GDP 0,2 szdzalékédnak megfeleld nem kamatozo letétté
valik. A letét birsagga alakul, ha az ¢érintett orszag a deficiteljards végéig nem
biztositja a sziikséges kiigazitast. Az eljaras valodi miikodése érdekében a bizottsagi
javaslatban szerepel az un. forditott szavazas. E szerint a szankciondlasra iranyuld
bizottsagi javaslat elfogadotta valik, ha azt a Tanacs mindsitett tobbséggel el nem veti.



*

Egy 0j irdnyelv rendelkezne a tagallamok koltségvetési modszertandrol. Abbol
indulnak ki, hogy a koltségvetési politikak nemzeti keretekben alakulnak. Az iranyelv
a tagallamok altal betartandé minimalis kdvetelményeket rogziti. Ide tartoznak példaul
a kovetkezok: konyvelési rendszerek, statisztikdk, elOrejelzési gyakorlatok,
koltségvetési kapcsolatok maés korméanyzati egységekkel (helyi- ¢és regionalis
onkormanyzatok), koltségvetési szabalyok és gyakorlatok.

Uj rendelet a makrogazdasagi egyensulyhianyok kezelésérdl. A tilzott egyensulyhiany
miatt 0j eljards jon létre. Az unids gazdasagfeliigyelet keretén beliil vizsgaljak az
egyensulyhianyokban rejlé kockazatokat. Ehhez kialakitjdk a gazdasagi mutatokat,
amik egy un. eredménytablat képeznek. Ezen az alapon a Bizottsag a kockazatnak
kitett tagallamoknal mélyrehatd feliilvizsgalatot végezhet. Kiilonosen akkor, ha ez az
egyensulyhiany a GMU miukodését veszélyezteti. Ez esetben a Tanacs ajanlasokat
fogadhat el, és a tulzott egyensulyhiany esetén eljarast is elindithat.

sz6l6 rendelet az ebben az esetben alkalmazhatd jogérvényesitési intézkedéseket
tartalmazhatja. Ha egy GMU-tagorszag tobb alkalommal nem tesz eleget a talzott
egyensulyhiany esetén kovetendd tanacsi ajanldsoknak, akkor GDP-je 0,1
szazalékanak megfeleld éves birsagot rohatnak ki ra. A birsag kivetésérdl ez esetben is
csak az un. forditott szavazassal lehetne eltekinteni.

Ezek a szabalyok a fiskalis szigor valodi érvényre jutasat hivatottak biztositani.
Két uj elemre érdemes kiilon is figyelni. Az egyik az, hogy az un. forditott szavazas
segitségével csaknem automatikussa valhatna a pénzbirsag kirovasa. A masik pedig
az, hogy nem egyszeriien a koltségvetési hidny és az allamaddssag élesebb nyomon
kovetését kivanjak biztositani, hanem a makrogazdasigi egyenstlyhiany mélyebb
OsszetevOinek rendszeres ellendrzését is célul tlizik. Azt azonban, hogy mik is lesznek

ezek az eredménytablaba gylijtendé mutatok, ma még semmit sem lehet tudni.

A valsagkezelés nemcsak a fiskalis szigort, hanem a fiskalis szolidaritas 0j elemeit is
kikényszeritette. Az ideiglenes pénziigyi eszkdz 2010 nyaran megszervezddott, és az ir
mentécsomag (85 Mrd eurd), valamint 2011 tavaszan a portugdl mentocsomag
(feltehetéen 80 Mrd eurd) ebbdl a forrasbol keriil finanszirozasra. Az is elddlt, hogy a
Lisszaboni Szerzédés néhany mondatos kiegészitésével megteremtodik a jogi
lehetdség egy 2013-t6l mikodd allando stabilitdsi eszkoz 1étrehozasara. Felteheto,
hogy szabalyaiban sok szempontbdl egy eurdpai valutaalap jellegét viseli majd magéan.
Marciusban az is elddlt, hogy az allando stabilitasi alapban 500 Mrd eur6 ténylegesen
igénybe vehetd forras lesz. (Ugyanezen az EU-csucson elfogadtak, hogy az ideiglenes
stabilitasi eszkoz keretében sziikség esetén 440 Mrd eurd lehivasat biztositjak.) Az

adossagkezelés a varatlan helyzetekben gyorsan reagald mechanizmusokat igényel az



eur6zonan belill, ha a kozds valutdhoz fiz6d6 bizalom megdrzését célnak lehet
tekinteni. Azt, hogy végiil is a fiskalis szolidaritds milyen formékban fog megjelenni,
ma még nem lehet pontosan megmondani. A 2013-t6] indul6 allando stabilitasi eszkoz
létre fog jonni. Még mindig napirenden van az addssagfinanszirozas céljabol
eurokotvény megteremtése. Ez azonban semmilyen részletében nem kidolgozott ma

még.

2011 tavaszan felallt az az intézményi rendszer, amelyik makro- és mikroszinten
egyarant egy Ujabb valsag rizikdinak mérséklése érdekében eldrejelzéseket képes
megfogalmazni. Létrejott az Europai Rendszerszintli Kockézati Tanacs a makroszintli
kockézatok elSrejelzésére. A tagorszagi PSZAF-ok kozotti egyiittmiikodés keretében
létrehoztak egy harom szervezetbdl allo Eurdpai Pénziigyi Feliigyeleti Rendszert.
Ezek a kovetkezOk: Eurdpai Bankhatosdg, Eurdpai Biztositasi Hatdsag, Eurdpai
Ertékpapir-piaci Feliigyeleti Hatosag. Ezek utin csak az a kérdés, vajon ez az U
intézményi struktira képes lesz-e az EU-n kiviili okok miatt elinduld
valsagfolyamatokat nemcsak felismerni, hanem olyan intézkedéseket kezdeményezni,
amelyek valéban meg tudjadk védeni az eurdzonat magatol a valsagtol, vagy legalabb
annak pusztitdé hatasait tudjadk mérsékelni. Ez éppen a 2008 ota zajlo valsag

tapasztalatai alapjan nem tlinik val6szintinek.

Az ir mentécsomag kialakitdsa soran felmertilt, hogy a megkivanhato konszolidacios
Iépések kozott a tarsasagi adokulcsot is emelje meg a kormany. Erre az egész ir
parlamentben nem mutatkozott semmiféle hajlandosag. Ennek koszonhetd, hogy a
francia elnok ¢és a német kancellir kezdeményezésére egy 1j eredetileg
versenyképességi paktumnak nevezett programcsomagot kellett volna viharos
gyorsasaggal elfogadni az Eurdpai Tanacsnak. Ez nem sikertilt, és végiil Herman Van
Rompuy feleldsségévé tették, hogy rovid idé alatt hozza tetd ala a paktumot. A
probalkozast részleges siker kovette, hiszen az euro plusz névre atkeresztelt paktumot
a 27 tagorszagbol 23 elfogadta. (Nem fogadta el az Egyesiilt Kiralysadg, Svédorszag,
Csehorszag és Magyarorszag.) A paktum hat teriileten igényel egyiittmiikodést a
tagorszagoktol. Ezek a kovetkezOk: az inflaciokdvetd bérindexalds megsziintetése, a
diplomak ¢és egyéb szakképesitések kolcsonds elfogaddsa, a tarsasdgi adodalap
harmonizaldsa, az Oregedd eurdpai tarsadalmakban a nyugdijkorhatir megfeleld

valtoztatdsa €s ennek harmonizéalasa, adossagkorlat rogzitése az Alkotmanyban, és a



bankok befizetéseib6l nemzeti pénziigyi alap létrehozasa ugyanezen bankok sziikség

esetén torténd megsegitése érdekében.

5. A fiskalis szigor, a fiskalis szolidaritas, a kdzéptavh elérelatas 0j elemei jelennek meg
az eur6zonan beliil, de bizonyos vonatkozasokban az EU egészére kiterjedd hatassal.
A kérdés csak az, hogy a ,Tanacs-Bizottsdg-Europai Parlament” harmas
kapcsolataban van-e olyan egészséges kompetenciamegosztas, ¢és elkdtelezettség az
unios ligyek jobb kezelése érdekében, hogy egy ilyen vilagot megrengetd Gjabb valsag
elkertilésére valamekkora, minden esetre a piacok altal is értékelni képes valdszinliség
keletkezett-e. Tovabba az is nagy kérdés, hogy maga az eldorejelzés a 2011 tavaszan
lathat6 vilaggazdasagi helyzetben valodi lehetdséget jelent-e. A valsag hordaléka itt
marad. A foglalkoztatds emelése, a fenntarthaté gazdasidgi ndvekedés elérése,
mindezek javitdsa a modernizacids beruhazasok segitségével olyan feladatot jelent,
kiilonosen ha a kozpénziigyi helyzet folyamatos javitdsa is egyidejlileg sziikséges,
amire a recept mé¢g nem késziilt el. Az azonban maris feltételezhetd, hogy mind a 27
tagorszagra ugyanaz a recept nem is lehet érvényes. SOt olyan gazdasagi
egylittmikodésre lenne sziikség, ami az elsé harom pontban leirt rendszer 1étrejottével

egyltt a 2020-ra kitiz6tt célok egyiittes megvalosulésat is eldre mozditja.

Melléklet
1. sz. tiblazat

Az allamhaztartasi hiany alakuldasa a GDP %-aban

2009 2010P 2011P 2012P
Eur6zona -6,3 -5.9 -4.5 -3.4
USA -10,2 -8.7 -9.7 -6,9
Németorszag -3,0 -3,7 -2,8 -2,0
Franciaorszag -7,5 -7,3 -6,2 -4.8
Olaszorszag -5.4 -4.6 -3.8 -2,8
Spanyolorszag -11,2 -9,2 -6,5 -4,8
Hollandia -5,4 -5,8 -4,1 -2,9
Belgium -6,0 -4.9 -4,1 -3,5
Ausztria -3,5 -4,3 -3,3 -2,8
Finnorszag -2,5 33 -1,7 -1,0
Gorogorszag -15.4 -9.6 -8.,7 -8,3
Portugalia -9,3 -7,5 -6,4 -4.8
frorszag -15.4 31,9 -9.,9 -8,5

Forrés: Deutsche Bank: Prognosetabelle, 2011. prilis 4.
Deutsche Bank Research : Globale Trends, 2011. 2.



2. sz. tiblazat

Az allamadossag alakulasa az eur6zona négy periféria-orszagaban

(a GDP %-aban)

Spanyolorszag Portugalia Gorogorszag Irorszig
2000 59,3 50,5 103,4 37,8
2001 55,5 52,9 103,7 35,6
2002 52,5 55,6 101,7 32,2
2003 48,7 56,5 97,4 31,0
2004 46,2 58,3 98,6 29,7
2005 43,0 63,6 100,0 27,4
2006 39,6 64,7 97,8 24.9
2007 36,2 63,6 95,7 25,0
2008 39,7 66,3 99,2 43,9
2009 53,2 76,8 115,1 64,0
2010P 64,4 82,8 140,2 97,4
2011P 69,7 88,8 150,2 107,0
2012P 73,0 92,4 156,0 114,3
Forras: Eurostat (http://epp.curostat.ec.curopa.cu)
2010-t6l: European Economic Forecast, Autumn 2010
3. sz. tablazat
A munkanélkiiliség alakulasa az eur6zona tagorszagaiban
(%)
2009 2010P 2011P 2012P

Eur6zona 9,5 10,1 10,0 9,6

Németorszag 7,5 7,3 6,7 6,3

Franciaorszag 9.5 9.6 9.5 9,2

Olaszorszag 7,8 8,4 8,3 8,2

Spanyolorszag 18,0 20,1 20,2 19,2

Hollandia 3,7 4.5 4.4 4.3

Belgium 7.9 8,0 8,8 8,7

Ausztria 4,8 4,4 4,2 4,0

Finnorszag 8,2 8,3 7,8 7,2

GoOrdgorszag 9.5 12,5 15,0 15,2

frorszag 11,9 13,7 13,5 12,7

Portugélia 9,6 10,5 11,1 11,2

Szlovénia 5,9 7,2 7,2 6,6

Szlovakia 12,0 14,5 14,2 13,4

Forras: European Economic Forecast, Autumn 2010

Budapest, 2011. aprilis 21.
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