MTA Vilaggazdasagi Kutatdintézet

A GLOBALIS VALSAG: HATASOK,
GAZDASAGPOLITIKAI VALASZOK ES KILATASOK

10. kotet

A PENZUGYI~-GAZDASAGI VALSAG HATASA
ES KEZELESE AZ EU FEJLETT KIS TAGALLAMAIBAN

Szerkesztette

Vida Krisztina

Budapest
2009




A GLOBALIS VALSAG: HATASOK,
GAZDASAGPOLITIKAI VALASZOK ES KILATASOK

10. kotet

A PENZUGYI~-GAZDASAGI VALSAG HATASA
ES KEZELESE AZ EU FEJLETT KIS TAGALLAMAIBAN

Szerkesztette

Vida Krisztina

Budapest
2009



Késziilt a VKI — ECOSTAT A magyar gazdasdgi-tirsadalmi kiforési stratégia a bizonytalan
globalizalt vildg kihivasai kozepette és az EU-integrdcio dltal befolyasolt torténelmi
keresztutfon cimii kutatasi projekt keretében.

ISBN 978-963-301-532-2 O
ISBN 978-963-301-538-4

H-1014 Budapest, Orszaghdz u. 30.
D1 1535 Budapest, Pf. 936.
’&f (36-1) 224-6760
7 (36-1) 224-6765
vki@vki.hu

www.vki.hu



TARTALOMJEGYZEK

AUSZTRIA — A VALSAG HULLAMAI ELERTEK A STABILITAS SZIGETET

KOFOST ISTVAR .o et e e e e e e e e e e e e e e e e e aeeeeeeeeeeeaeeeeeeeaeeaeeaeaeees 7
BENELUX ALLAMOK
SOTAL IIKIOS «..ooooeeeeeeiieeeeeeeeeeeeeeeeeeeessssseveeeessssssssssssstesesssssssssssssssessssssssssssssssseesssssssnns 13

VALSAGKEZELES GOROGORSZAGBAN
AFTHEE APIFIATIIATTA ooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e e e ee e e e ae e e e aaneanennnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnnn 29

VALSAGKEZELES IRORSZAGBAN
AFTTEE ABIFIAINATTA c...coeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeaseeesssaseteanaaeeesseeesannaeaesseeseannnaaessseesaen 38

PORTUGALIA ES A GAZDASAGI VALSAG
EIECIS ABUAECA veeeeeeeeeeeeeeeeeeere e e e e v e ese e e e s e ses e s e sas e s e s ese s esees e s es e s e s es e s e s enenens 51

A NEMZETKOZI PENZUGYI VALSAG HATASA A SKANDINAV ORSZAGOKBAN
ES AZ ARRA ADOTT VALASZOK
LENGYCI BAIAZS ..ottt ettt sttt st ettt s et et e s sasesae s 56

OTETLISTA. ..ottt e e e e et e e eete e e e e e eeaeeeeeaeaeaeseaesassesaansesessaeasasaeesaseesssseesassessasaessasaesesneenes 71






Elbszo 5

ELOSZO

A Miniszterelndki Hivatal megbizdsdbol és az ECOSTAT-tal egyiittmiikddve az MTA Vilaggaz-
dasagi Kutatointézete (VKI) 2009 elsd felében atfogd kutatast folytatott a globalis gazdasagi ¢s
pénziigyi valsag hatdsairdl ¢és lehetséges kovetkezményeirdl. Az ECOSTAT-tal vald munka-
megosztas keretében a VKI a globalis és az eurdpai fejleményekre Osszpontositott, és azt a
nemzetkozi kornyezetet és feltételrendszert igyekezett feltarni, amelyben a kiilgazdasagtol
erdteljesen fiiggd — és annak kétségtelen eldnyeit az elmult két évtizedben hatékonyan kihasz-
nald — magyar gazdasag elhelyezkedik. Csak ebben a keretben lehet ugyanis feltérképezni a
hatdsok jellegét ¢s intenzitdsat, valamint megalapozni a rendelkezésre 4116 mozgastérrel sza-
molo, redlis és fenntarthatd gazdasagpolitikat — mind a valsagkezelés iddszakdban, mind pe-
dig a valsag utdni iddszakra valo felkésziilést tekintve.

Vizsgalatunk négy alapvetd teriiletre terjedt ki.

(a) Makrogazdasagi elemzések (novekedeés, kereskedelem, tékeforgalom, munkaerdpiac,
transznacionalis vallalati viselkedés).

(b) Kivalasztott gazdasdgi (és részben tarsadalmi) prioritdsok, amelyek a valsag elott is 1étez-
tek, de amelyek jelentdségét, uj konfliktusmezdit a valsag erdsitette, illetve tarta fel (dllam
szerepe, joléti rendszerek, kutatas-fejlesztés, kornyezetvédelem, fogyasztasi szokasok, to-
vabba nemzetkozi vonatkozasban a pénziigyi rendszer atalakulasa és az uj regionalizmus
térhoditdsa).

(c) A vilaggazdasag vezetd szerepldinek és meghatarozo régidvinak, valamint a Magyarorszag
foldrajzi kornyezetében elhelyezkedd orszagoknak kotott, ezért dsszehasonlithatast lehe-
toveé tevd strukturdban valo vizsgalata, az alabbi szempontok szerint:

*

Mi jellemezte az adott orszagot/régidt a valsag elétt?

* Hogyan érintette a valsag?

*

Milyen valaszokat adott (ha adott) a valsagra?

*  Milyen rovid és kdzéptavu hatasai lehetnek a valsagkezeld csomagoknak?

(d) Tekintettel EU-tagsagunkra, a valsag (és a hosszabb tavu belsé folyamatok) hatdsa az EU
kozdsségi politikaira.

A legfontosabb kutatasi eredményeket a VKI kiilon sorozatban, a fentieknek megfeleld te-
matikus tagoldsban bocsatja az érdekléddk rendelkezésére. A kutatds elsd fazisa 2009. junius
végén zarult, és az anyagok az addig elérhetd informacidkra és kormanyzati intézkedésekre,
valamint statisztikai hattérre tamaszkodnak. Tekintettel arra, hogy a valsag kozel sem ért vé-
get, amit ujabb ¢és ujabb mentd-megsegitd-élénkitd csomagok nyilvanossa valdsa is jelez, a
kutatast tovabb folytatjuk, és az ujabb eredményekrdl be fogunk szdmolni. Erre nem utolso-
sorban azért van sziikség, mert a racionalis gazdasagpolitika mar a valsag idészakdban meg-
kezdi a tudatos felkésziilést a valsag utdni periddusra. Ennek soran természetesen figyelembe
veszi a valsag és a valsagkezelés kozép- és hosszabb tava hatasait, de azt a tényt is, hogy a
nemzetkozi valsag dltal iddlegesen hattérbe szoritott, de valdban globalis témak (mint a kor-
nyezetvédelem, a nemzetkdzi intézmények jovébeli szerepe, a globalis foglalkoztatds, a demo-
grafiai folyamatok, a ndvekvd jovedelemkiilonbségek, a fejlesztési tamogatas iranti igény no-
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vekedése stb.) a valsag utdn ujult erével fognak a gazdasagpolitikai kutatdsok, vitak és intéz-~
kedések homlokterébe keriilni.

Budapest, 2009. oktdber

Inotai Andras
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AUSZTRIA — A VALSAG HULLAMAI ELERTEK
A STABILITAS SZIGETET

Korosi Istvan

1) Az oszirak gazdasag — a prosperitasbdl a valsagba

Az osztrak gazdasagot az elmult években kiegyensulyozottsdg jellemezte. A szolid, de megbiz-
hatd ndvekedési trend, az allotdke-beruhazasok folyamatos emelkedése, a munkahelyek las-
san, de tendencidjaban folyamatosan ndvekvd szama, a munkanélkiiliségi rata 2005 és 2008
8sze kozotti impozdns csdokkenése, a hagyomanyosan alacsony inflacio, a fogyasztas bdviilése,
az. allamhaztartas igen konszolidalt mérlege, amely 2007—2008-ban csak mikroszkopikus
hiannyal zdrt, az Osszesitett allamadossag ardanyanak jelentds mérséklése, az export realérték-
ben gyors ndvekedése 2007-ig — mindezen folyamatok nyoman Ausziria a stabilitas szigete
volt. A 2009 elején késziilt progndzisok még azt jelezték eldre, hogy az is marad, bar néhany
teriileten stagnalds vagy enyhe visszaesés varhatd. 2009 majusaig azonban a gazdasagi hely-
zet a vartnal joval nagyobb mértékben romlott, és az eldrejelzéseket is rendre lefelé kellett
modositani. A recesszid nemcsak elérte Ausztriat (is), hanem a kordbban stabilitashoz szokott
orszag ¢vtizedek ota nem tapasztalt valsagba keriilt. (A valsagrol és a romlo eldrejelzésekrol
lasd az 1. tibldzatot)

Elemzésiink kulcskérdése, hogy a kordbbi stabilitdsbdl a jovOben mennyi lesz fenntarthato,
a vilaggazdasagra nagymeértékben rautalt kis méretu, fejlett osztrak gazdasag mennyiben tud
ellenallni a kiviilrdl jové vélsagnak, a gazdasag strukturdja, intézményei, szerepldi adekvat,
vagy legalabb megfeleld valaszt tudnak-e adni a valsag kihivasaira? Kiilonosen fontos kérdés,
hogy az osztrak gazdasagpolitika a valsagtényezdkkel szemben mennyire cselekvéképes, esz-
kozrendszere és annak alkalmazasa milyen hatékonynak bizonyul. Az osztrak gazdasagpoliti-
ka az elmult években szdamos részkérdésben problematikus és vitathato volt ugyan, de dsszes-~
sé¢gében kivalonak bizonyult, az orszag gazdasagi helyzete, a fejlodés 6 tényezdi harmoniku-
san alakultak, a magas életszinvonalat megdrizték és tovabb emelték. Az osztrik gazdasdgpo-
litika és eredményei az orszdgof nemzetkozi Osszehasonlitdsban az FU egyik legsikeresebb
(t6bb téren a legsikeresebb) tagillamdva tették, ezért gazdasdgpolitikdjdt kovetendd példaként
érfékelték Furdpiban. Az osztriak gazdasdgpolitika, bar nemzetkozi Osszehasonlitdsban jelen-
leg is viszonylag sikeres, egyre inkabb lavirozni kényszertil.
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1. tablazat
Ausztria f6 makrogazdasdgi adatai
(novekedés, szazalék)

2005 2006 2007 2008 20092 2009P 2010P

Brutto hazai termék 2,9 3,4 3,1 1,9 -0,2 -3,0 -0,3
Brutté allétdke-beruhazasok 24 2,6 4,7 2,8 ~-1,2 -6,4 -1,0

~ g¢ép és berendezés 6,9 -0,8 5,9 3,1 -3,7 -9,7 -1,1

- épitberuhazasok -0,4 4,2 2,8 2,5 0,3 -3,3 -1,0
Foglalkoztatds 1,0 1,7 2,1 2,2 0,3 ~1,7 -1,1
l(\gs;‘;?:f}ji‘ﬁﬁi)rata 5,2 438 4.4 3,8 42 5,6 6,9
ol it
Fogyasztoi arindex 2,3 1,5 2.2 3,3 1,7 0,4 1,1
Maganfogyasztas 2,6 24 1,0 1,1 1,3 0,0 0,5
Koziileti fogyasztas 1,5 2,3 1,8 0,9 1,1 1,5 0,8
Allamh4ztartas mérlege -1,5 -1,5 -0,4 -0,7 -2,0 -3,9 -5,0
Allamaddsséag /éves GDP 63,7 62,0 59,6 57,5 63,1 69,8 73,8
Export 7,0 7,5 8,8 2,9 -1,4 ~7,8 0,4
Import 6,3 5,1 7,5 2,2 ~-1,1 -5,6 1,2

o Osterreich Konjunktur Nov. 2008 elérejelzése 2009-re; ) Osterreich Konjunktur Mai 2009 eldrejelzése 2009~
re és 2010-re.

Forrdsok: Statistik C)st;:rreich, Bank Austria, O'sterreigh Konjunktur, Nov. 2008, 9. p., Mai 2009, 4. p.;
Statistisches Jahrbuch Osterreichs 2009; Wirtschaft im Uberblick, Bank Austria, Nr. 1. 2009.

Ausztridban a brutfo hazai fermék 2005 ¢és 2007 kozott realértékben 2,9-3,4 szazalékos
novekedést mutatott, ami nemzetkdzi Osszehasonlitasban igen szamottevonek mondhato.
2008-ban a ndvekedési iitem a II. félévi megkezdddott recesszid hatdsdra 1,9 szazalékra csok-
kent és 2009-re az ¢v elején 0,2 szdzalékos, majusban mar 3,0 szazalé¢kos visszaesést jeleztek
eldre.

A brutto dllotoke-beruhazdsok a gazdasagndvekedési liteméhez képest hullamzobban ala-
kultak, de 2005 és 2007 kozott folyamatos ndvekedés volt tapasztalhatd, 2,4 szazalékrol 4,7
szazalékra. 2008-ban ez az litem 2,8 szdzalékra stillyedt és 2009-ben osztrak megitélésben
dramai; 6,4 szazalékos visszaesést varnak. A gép- és berendezésberuhdzasok sokkal nagyobb
kilengést mutattak. 2008-ban még 0sszességcben 3,1 szazalékos novekedés volt, de 2009-ben
9,7 szazalékos zuhands lesz tapasztalhato. (Az év elején még ,,csak” 3,7 szdzalékos csokkenés-
sel szamoltak.) A gép- és berendezésberuhdzasok alakuldsaban a kis méreti, fejlett, nyitott
Ausztria esetében szamottevd egy-egy nagy beruhazas lenditd, illetve befejezésének iitem-
csOkkentd hatasa. Ezuttal azonban nem errdl van szo, hanem két generdcio ota nem tapasztalt
valsdgrol.

A magas szintii foglalkoztatds mindig Ausztria egyik f6 erényének szamitott az Europai
Unioban. A foglalkoztatas bdvitése, s6t annak ndvekedési titeme 2005 és 2008 kozott folya-~
matos volt: 1,0 szdzalékrdl 2,2 szazalékra. Ausztria Eurdpa-szerte igen ritka kivételnek szami-~
tott volna abban, hogy 2009-re tovabbi, igaz mikroszkopikus, 0,3 szdzalékos uj munkahelyte-
remtést vartak, ehelyett azonban a munkahelyek szdma 1,7 szdzalékkal csokken és 2010-re
tovabbi 1,1 szdzal¢kos munkahely-le¢pitést jeleznek eldre.

A munkanélkiiliségi rdta Eurostat-definicid szerint Ausztriaban 2005-ben 5,2 szazalékos
volt, ami 2008-ig folyamatosan ¢s jelentdsen csokkent, mégpedig 3,8 szazalékra. 2009-re ez
az arany varhatdan 5,6 szdzalékra emelkedik, de EU-viszonylatban igy is az atlagnal joval
alacsonyabb marad, viszont 2010-re is tovdbbi romldst, 6,9 szdzalé¢kos értéket varnak. A



Ausztria — a vdlsdg hullimai elérték a stabilitas szigetét 9

munkanélkiiliségi rdata osztrak definicidja sokkal szigorubb: eszerint az allastalanok aranya
2005-ben 7,3 szazal¢k volt, ami 2008-ra 5,8 szdzal¢kra csdkkent, 2009-ben azonban mar
7,6 szazalékra emelkedhet. Az elérejelzések szerint ez a mutatd 2010-re eléri a 9,0 szazalé-
kot, ami mar nehezen kezelhetd.

Az infldcio mértéke a fogyasztoi arindex alakuldsa szerint altaldban 2 szazalék koriil, né-
mileg afolott mozog altaldban. 2009-ben ez az egyetlen mutato, amely igen Srvendetesen ala-
kul. 2009 elején még 1,7 szdzalé¢kot vartak, mdjusban a prognozisok szerint éves szinten
mind0Ossze 0,4 szdzalék fogyasztoi aremelkedés varhatd. 2010-re 1,1 szdzalékos inflaciot je-
leznek eldre.

Az elmuilf években Ausztridban mind a magan, mind a koziileti fogyasztds folyamatosan, de
viszonylag szolid titemben ndtt, és mindig a GDP novekedésétol elmaradoan, azaz Auszitria
nem élte tel a jovojét. A magdantogyasztas novekedése Ausziriaban 2,6 szazalékot mutatott
2005-~ben, ami 2007-re 1,0 szazalékra csokkent. Ismét figyelemre mélto jelenség, hogy 2008-
ban a maganfogyasztds 1,1 szazalékos iitemet mutatott, é&s 2009 elején még azt remélték,
hogy EU-szerte csaknem paratlanul, 1,3 szazalé¢kkal tovabb emelkedik. A majusi prognozisok
szerint azonban idén éves szinten stagnalas, 2010~ben mikroszkopikus, 0,5 szazalé¢kos ndve-
kedés varhatd. A koziileti fogyaszitds altalaban a maganfogyasztasndl lassabban noétt, (kivétel
2007), és 2008-ban 0,9 szazalékkal novekedett. 2009-ben az év elején 1,1 szazalékos ndve-
kedéssel szamoltak, a majusban érzékelt trendek szerint viszont az dllami és tartomanyi fej-
lesztési és stabilizacios programok hatasara varhatéoan 1,5 szazalékkal ndvekszik. 2010-re
csak 0,8 szazalékos novekedessel szamolnak.

Az dllamhdztartdsi mérleg Ausztridban EU-Osszehasonlitdsban, de vilagméretekben is igen
konszoliddlt volt a mérleg hianya 2005-ben 1,5 szazalékot mutatott, amit 2007-re 0,4 szaza-~
I¢kra csokkentettek, és 2008-ban is csak 0,7 szazalékot ért el. 2009-ben a maastrichti kii-
szObérteket joval meghalado, 3,9 szazalékos allamhaztartasi hiany varhato, és 2010-re tovdb-
bi romlassal szamolnak; a GDP-hez viszonyitva 5,0 szazalékos hidnyt varnak. A kiegyensulyo-
zott allamhéztartastol igy Ausztria is messze kertil.

Az dllamadossdg mértéke az éves GDP-hez viszonyitva 2005-ben 63,7 szdzalékot mutatott,
ami meghaladta a megengedett szintet. Ezt az aranyt 2008-ig folyamatosan 57,5 szazalékra
csOkkentettek, 2009-ben viszont varhatoan eddig soha nem tapasztalt mértékben, ujra meg-
haladja a maastrichti kiiszobértéket; 69,8 szdzalékost jeleznek elére, és 2010-re ujabb romlast
varnak 73,8 szazal¢kra.

Ausztria kiilgazdasaga igen kiegyensulyozottan fejlodott az elmult években. Az exporf éves
novekedési tliteme redlértékben 2005 és 2007 kozott 7,0-8,8 szazalékot mutatott, az import
ettdl mindig lényegesen elmaraddan, de ugyancsak szamottevéen ndvekedett. Az import no-
vekedése a jelzett id8szakban a 6,3-7,5 szazalékos savban mozgott. 2006-ban némileg ala-
csonyabb volt. 2008-ban az export 2,9, az import 2,2 szazalékkal nétt. 2009-re az export 7,8
szazalékos, az import 5,6 szazalékos visszaesésével szamolnak.

A bemutatott f6 makrogazdasagi mutatok azt jelzik, hogy Ausztria gazdasagi fejlédése
2007-ig kifejezetten kedvezd volt. 2008-ban és varhatdoan 2009-ben és 2010-ben a vildggaz.-
dasagi és pénziigyi valsag azonban egyre nagyobb mértékben érinti Ausztriat, és az osztrak
gazdasag 1955 ota tartd impozans fejloddése utdn eldszor kénytelen szembenézni a valsdg su-
lyos kovetkezményeivel.

2)  Hogyan érinti a valsag Ausztriat?

Ausztria gazdasagi helyzete az elmult években végbement porzitiv fejléddés eredményeként
nagymérvu stabilitdst mutatott. A kis méretii, nyitott, fejlett, a vildggazdasdgra rendkiviil rd-
utalt és szomszédaival igen nagymeértékben Osszefonodott osztrik gazdasdg ugyanakkor ero-
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sen fiigg a nemzetkozi folyamatoktol, és sebezhetosége is megmutatkozik vilsdg idején. Mig
az év elején a bruttd hazai termék stagnalasat jelezték eldre, az év kdzepére mar nyilvanvalo,
hogy 2009-ben sulyos visszaesés kovetkezik be. A visszaesés mértékét 3,0 szazalékra teszik. A
ep- és berendezésberuhazasok csokkenésével mar az elmult év végén szamoltak. A visszaesés
mértékét egyre sulyosabbnak jelzik eldre. Az épitdipar minimalis novekedése is leallt, és az
idén éves szinten 3,3 szazalékos visszaesés varhatd. A kiilgazdasdg realértéki visszaesésére
hosszu évek ota nem volt példa. 2009-ben ez is megtorténik. Az export realértékben 7,8 sza-
zalékkal, az import varhatoan 5,6 szazalékkal csokken, ezzel megtorik az a kedvezd trend is,
hogy korabban igen pozitiv mddon Ausztridban az export az importot meghaladoan fejlodott.
A munkanélkiiliség novekedését is tObbszor ujra felfelé modositottak a prognozisok, sét 2010~
re a munkanélkiiliségi helyzet tovabbi sulyosboddsat jelzik elore. Az osztrak adatok EU-
Osszehasonlitasban viszonylag kedvezdnek mondhatok, de a megszokott osztrak munkaerd-
piaci stabilitas komoly romldsat jelzik. Az allamhaztartds mérlegének hianya a 2009. majusig
lezajlott fejlemények tiikrében a vartnal is joval nagyobb lesz.

Nemzetkozi Osszehasonlitdsban is dramainak mutatkozik, hogy 2008-r6l 2009-re az al-
lamadossag/éves GDP-ardany majdnem 13 szdzalékponttal romlik, és 2010-ben ujabb 4 sza-
zalékpontos romlas varhatd (amivel Ausztria a maastrichti kiiszobértéket korabban soha nem
tapasztalt mértékben 1épi tul) 73,8 szazalékra. Ausztria tOkemérlege az elmult években igen
hullamzoéan alakult, 2007-ben nettd -6,290 milliard eurdét mutatott. Az osztrakok kiilféldi
kozvetlen beruhazasai 23,183 milliard eurdt értek el, a kiilfoldiek kozvetlen befektetései
Ausztridban 22,605 milliard eurdt tettek ki. A portfolidberuhazasok terén az osztrak kovetelé-~
sek 15,119 millidrd eurdt értek el, s a tartozdsok értéke 36,247 milliard eurd volt. Az egy¢b
beruhazasok nettd szalddja -22,768 milliard euro, a kovetelések érteke 35,506 milliard euro.
A hitelkihelyezések ebben az egyetlen évben (2007-ben) nettd 25,809 millidrd eurdt értek el,
mig a hiteltartozasok (kotelezettségek) értéke 12,738 millidrd eurd volt. A készpénz és az
egy¢b betétek 18,426 milliard eurodt tettek ki.

3)  Oszirak intézkedések a valsag ellen és a gazdasag
stabilizalasara

A GDP ujraclosztasa terén Ausztria a kozépmezdnyben helyezkedik el. A megtermelt GDP
ujraeclosztdsanak aranya az utobbi években a 45-47 szazalékos savban mozgott. A GDP-hez
viszonyitva az adok ardanya 2009-2010-ben 26,9 szazal¢kot ér el, a TB (egészségiigyi ¢€s
nyugdijjarulékok egytittesen) 15,8 szdzalékot tesz ki, igy az adod- és jarulékterhek egytittesen
41,7 szazalékos arannyal szerepelnek; az egyéb bevételekkel egyiitt az Osszbevételek aranya a
GDP-hez viszonyitva 2009-ben 47,3 szazalék; 2010-re egytized szdzalékpontos elmozdulast
terveznek, 47,4 szazalékra.

Az osztrak allam kiadadsainak f6 tételei: A szocialis joléti rendszerek kiaddsai 2009-ben
22,9 szazalékkal szerepelnek, 2010-re egytizedpontos csokkenést terveznek, 22,8 szdzalékra.
A kozszféra bérkoltségei plusz a koziileti fogyasztds az dllami kiadasokban 13,3 szdzalékkal, a
pénziigyi transzferek 17,9 szdzalékkal szerepelnek. Az dllam kamatkiadasaira a koltségvetés
2,5 szazalékat forditjak, szubvenciokra pedig 2,9 szazalé¢kat. A GDP-hez mérten a 6 kiaddsai
tételek aranya csaknem viéltozatlan: a szocialis kiaddsoké mintegy 20 szazalék, az egészség-
tigyi kiaddsoké 6,9 szazalék, az oktatasi kiaddsoké 5,9 szazalék, a kormanyzati kiaddsok 7,0
szazalékkal szerepelnek. A honvédelmi kiadasok aranya a GDP-hez viszonyitva 0,9 szdzalék,
az allami lakasépitésé 0,6 szazalék.

Az osztrak kormany a gazdasagi helyzet javitdsara un. offenziv programot dolgozott ki,
amelynek f6 tételeit ¢s Osszegeit mutatja a 2. tabldzat.
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2. tablazat A fenti teriiletek dsztonzése mellett kiemelt
Az offenziv program teriiletei figyelmet forditanak a kutatas-fejlesztés
(milli6 eurod) tonzésére. E célra 2009-ben 800 millid eurd
tdbbletforrast biztositanak. A 2007-2010-es

2009 2010 képzési program Osszesen 575 millid eurdt
— — ’ fordit a jelzett célra.

1;:;;:; oo fosllfortatts ?Zg :88 ) A Vé’lségellenes é§' fejlesztési pro_grarpok
Szocidlis bizionsig 440 400 os%tonzese mellett torekszenek a “kladasok
) csOkkentésére, a megtakaritasok ndvelésére.
Infrastrukiiira 120 120 A kozigazgatasi kiadasokban 2009-ben 670
Egyetemek 222 222 millié eurdt, 2010-ben tjabb 760 millid eu-
Katonai repiilogépek 215 65 rot kivannak megtakaritani. A tarsadalom-
Gyermekgond. timogatas nov. 95 35 Diztositds terén a megtakaritdsok és haté-
Energia- és klimaalap 150 150 konysdgnovelés 2009-ben 100 millié eurd,
Adotigyi intézkedések 180 180 2010-ben tjabb 160 millié eurd tehercsok-
Forrds: http://www.bmf.gv.at kentést jelent az allamhaztartasnak. A beteg-~

biztositasi jarulékot 0,15 szazalékkal ndvel-
ték, ebbdl varhatdan 2009-ben ¢és 2010-ben évente 150 millid eurd tobbletforras folyik be.

Az aktiv munkaerd-piaci politikara 930 millid eurdt szannak, ennek kétharmadat hatra-
nyos helyzett, illetve 50 év feletti munkanélkiiliek tovabbképzésére kivanjak forditani. Igye-~
keznek a csaldd és a munkavallalas 0sszeegyeztetésének rendszerét korszertsiteni, tamogatni.

Ausztridban a privatizacio terén az egyik legnagyobb horderejii eseménysorozat jelenleg
zajlik. 2008-ban meghirdették és minden bizonnyal 2009-ben lebonyolitjak az osztrdk 1égi~
tarsasag (Austrian Airlines, AUA) részleges privatizaciojat, eladasat a német Lufthansanak. Az
eladas részletei, a konkrét feltételek nyilvanvaldan csak az eladas utan fognak kideriilni, de
annyi bizonyos, hogy a részvények 25 szazaléka + 1 részvény osztrdk tulajdonban marad.
Jelenleg az AUA részvényeinek 42,8 szdzaléka van az OIAG-n (Austrian Industries) keresztiil
az osztrak allam tulajdonaban.

Mind Ausztria szamdra mind a kdzép- és kelet-europai orszagok szamara rendkiviil fontos
kérdést jelentenek az osztrak nagybankok befektetései ezekben az orszagokban. Az osztrak
nagybankok kihelyezett eszkdzvagyona mintegy 280 millidrd eurdt tesz ki, azaz hatalmas
Osszegrdl van szo, mert ez Ausztria koriilbeliil egyévi teljes GDP-jének felel meg. A jo beruha-
zasi konjunktura idején az elmult években az osztrak bankok igen jelentds térnyerési politikat
valdsitottak meg a visegrddi orszdgokban, Ukrajnaban és Horvatorszagban. Jelenleg viszont az
osztrak anyabankok otthon kivanjak konszolidalni pénziigyi mérlegeiket, amelyhez az osztrak
allam is tobbmillidrd eurds tamogatast nyujt. A jelenlegi valsaghelyzetben azonban az osztrak
anyabankok, hasonldan mas orszdgokéhoz, nem nyujtanak tovabbi téketranszfert kdzép- ¢s
kelet-eurdpai leanybankjaiknak, ami ez utdbbiakra jelentds hatast gyakorol a nemzetkdzi
bankkozi hitelezés csaknem , kiszaradasa” miatt.

Osszességében 2009 elejéig ugy tint, hogy Ausztria nemzetkdzi Ssszehasonlitdsban jol
tudja kezelni a pénziigyi ¢s vilaggazdasagi kiilsd problémarendszert. A valsag hatasdra viszont
2009-ben az orszag belsd fejlddése az elemzett kulcsteriileteken igen negativ tendencidt vett.
Kideriilt, hogy a bruttd hazai termék visszaesése a vartnal joval nagyobb lesz. A maganfo-
gyasztas stagndlasa a vartndl er8sebben visszavetette a beruhdzdsi klimat és hajlanddsagot. A
2ep- ¢és berendezésberuhazasok zuhanasa (kdzel 10 szazalék), az dllami kiadasok novelése, a
konjunktura-élénkitd csomagok hianynoveld hatdsa, a munkanélkiiliség osztrdk fogalmak
szerint sulyos ndvekedése, az allamadossag megugrasa mind-mind rontja az osztrak gazdasa-
gi helyzet 0sszképét. Az osztrak prognozisok 2009 majusaban az év elejéhez képest joval bo-
rusabbak (kivéve az inflacionak a vartnal is kedvezdbb alakuldsat). Az osztrak importpiac
besziikiilése, az import realértékil visszaesése sulyosan érinti f6 partnereit, koztiik a kdzép- és
kelet-eurdpai orszagokat; fokozottan ¢rvényes ez Magyarorszagra is. (Az osztrak recesszid
hatdsai 2009-2010-ben a legnegativabban Szlovakia és Magyarorszag Ausztridba iranyulo
exportjat érintik.)
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A korabban sokat dicsért osztrak gazdasagpolitika néhany f6 teriileten kevéssé hatékony-
nak bizonyult: 2009 elején a gazdasag mélyrepiilését nem sikeriilt megfékezni, a munkahe-
lyek leépitése felgyorsult; 2010-ig 120 ezer uj munkanélkiilivel kell szamolni, a kiilpiacok
valsaga miatt az osztrak export meredeken zuhant. A konjunkturaprogramok a vartnal las-
sabban és kisebb mértékben fejtik ki hatasukat, az dllamhaéztartas bevételei az addcsdkkenté-~
sek ¢és kedvezmények miatt mérséklddtek, a kiadasok viszont megnodttek. Ausztria az
eurddvezet stabilitdsabdl profital, de a termelési profitkilatasok és a piaci helyzet kedvezdtlen
volta miatt az Eurdpai Koézponti Bank 2009. majusi 1,0 szdzalékos kamatldba ¢és a piacon el-
érhetd 2-3 szdzalékos hitelkamatok sem Osztonzik a redlberuhdzasokat. A magdnfogyasztas
realértékben stagnal 2009-ben, ami sok EU-orszagban jo hir lenne, az osztrak polgarok vi-
szont ezt olyan negativumként érzékelik, amelyre koztarsasaguk torténetében még nem volt
példa.

& ok ok sk ok
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BENELUX ORSZAGOK

Somai Mikios

1)  El6ézmények

A Benelux orszagok gazdasdga az utdbbi 8-10 évben —a 2001 és 2003 kozotti atmeneti lassu-~
las utdn — viszonylag stabil novekedési palyan allt. Mig Belgium ¢s Hollandia évi 2-3 szazalé-
kos nodvekedési iiteme megfelelt az ,érett” gazdasagok hasonld mutatdjanak, Luxemburg
mindig is kildgott a sorbdl. A nagyhercegségben a kedvezd pénziigyi és adozasi feltételeknek
koszdnhetden tobb mint 150 bank és biztositdtarsasag van jelen, és az orszag az Egyesiilt Al-
lamok utan a vilag masodik legnagyobb befektetési alapkezeld kozpontja.! Minthogy a lu-
xemburgi GDP mintegy fele a pénziigyi/biztositasi szektorbdl szarmazik, nem csoda, ha az
orszag — egészen a legutdbbi idokig — kiemelkedden magas novekedési tlitemet mutatott (7.
dbra a fuiggelékben).

Mindharom orszag a kezdetektdl az eurdzona tagja. Az inflaciot altalaban sikeriil féken
tartani, bar Luxemburg, mint pénziigyileg kissé tulfatott kozpont, hajlamos a masik két orszé-
2énal valamelyest gyorsabb fogyasztdi aremelkedést produkalni. Az energiadrak alakuldsara a
teljesen az importtol fiiggd Belgium és Luxemburg hektikusabban reagal, mint az északi-
tengeri forrdsaira részben tamaszkodni képes Hollandia (2008-as adatok a fiigeelék 2. dbrd-
jan). A koltségvetés kiegyensulyozott, egyediil a hollandoknak volt a maastrichti kritériumot
meghaladd hidnya 2003-ban (-3,1 szdzalék). (/0. dbra a fiiggelékben.) Az allamaddssag te-
rén Luxemburgban nincs ok az aggodalomra: az adossag a GDP 10 szazalékat sem éri el. A
masik két orszag mutatoi (2007-ig) folyamatosan javultak, és kiilondsen Belgium ért el jelen-~
tés eredményt — igaz, részben az ellenzék altal élesen kritizalt széles koru privatizacio (pl. a
minisztériumi épiiletek eladasa, majd visszabérlése) révén — mert 10 ¢év alatt a GDP 120 sza-
zalékardl 84 szazalék koriili szintre csokkentette az dllamadossagot? (1 1. dbra a fiiggelékben).

A munkanélkiiliségi rata (Belgium kivételével) europai Osszehasonlitasban igen alacsony,
¢s 2004/2005 ota csdokkend tendencidt mutat. Hollandia kiilon is kiemelkedik a mezdénybdl,
amennyiben 2000 és 2007 kozott 3,1 szazalékponttal (72,9-r8l 76 szazalékra) volt képes
emelni a foglalkoztatottsagot. Ez utobbi tekintetében 2007-ben mar masodik helyen allt az
Orok eurodpai elsd Dania mogott.s

A kiilfélddel folytatott aruforgalmi és tékekapcsolatok tekintetében — egészen a legutobbi
idokig — jellemzo volt az egyarant gyorsan ndvekvd export és import, a kiilforgalomtdl valo
jelentds és novekvo fiiggés, valamint a pozitiv folyo fizetési mérleg. Itt is a hollandok teljesit-

I 'Wikipedia FR

2 Belgium az 1980-as években halmozta {0l dllamaddssdgat. Volt olyan év, hogy a koltségvetési hiany a GDP 14
szazalékara rugott. Az allamaddssag 1991-ben a GDP 140 szazalékan érte el csucspontjat. Labouverie (2009)

8 Tilford-Whyte (2009)
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ménye a legmeggydzObb: a GDP 8 szdzaléka koriili folyo fizetési tobblet elsdsorban az évrdl
¢vre novekvd kiilkereskedelmi tobblet lecsapddasa. A kiilfoldi kdzvetlen befektetések tekinte-
tében Belgium nettd tékeimportdr, mig a masik két orszdg jellemzden tobbet fektet be kiilfold-
On, mint a kiilfoldiek 6ndla (4-9. dbrdk a fiiggelékben).

2)  Valsag es valsagkezelés

Az USA jelzédlogpiacardl kiinduld pénziigyi valsag — a Fortis és a Dexia révén — a Benelux or-
szagokat Eurdpdban az els6k kozott érte el. A gondok 2008 derekdn kezdddtek, likviditdsi
problémadkkal és tézsdei értékvesztéssel. A kormanyok bankmentéssel, allamositassal és a beté-~
tekre vonatkozo garanciak kibdvitésével probaltdk visszaallitani a bizalmat.

A Fortis (belga—holland kereskedelmi bank ¢és biztositotarsasag, erds luxemburgi leanyval-
lalattal) 85 ezer embernek ad munkat, és Eurdpaban a 20 legnagyobb bank kozott tartjak
szamon. 2007-ben még 24,2 millidrd eurdért szerzett részesedést holland rivalisaban, az ABN
Amroban, majd 2008 szeptemberére mar csédkozeli helyzetbe jutott. Elsd 1épcsdben a harom
kormany arrdl allapodott meg, hogy mintegy 11,2 millidrd eurdt mozgosit, kisebbségi (49
szazalékos) részesedést szerezve a Fortis belgiumi és hollandiai részlegében (4,7, illetve 4 mil-
liard eurdért), a luxemburgiak pedig 2,5 milliardnyi, kotelezden részvénnyé konvertalando,
kotvényben nyujtott kdlesdnnel operalnak. Minddssze néhany nappal ezutdn a holland kor-
many visszalépett az egyezségtdl, oriasi panikot keltve a belga korméanyban és a Fortis igazga-
totanacsaban. Ez utdbbiak — forrasok hidnyaban és a cs6dot keriilendd — elhataroztdk a bank
feldarabolasat:

* A bank hollandiai (banki ¢és biztositasi) részlegét, beleértve a Fortisnak az ABN Amroban
1évd részesedését is, a holland kormany 16,8 millidrd eurdért teljesen kivasarolta.

* Ami a Fortis Bankbol maradt, az ideiglenesen a belga kormédny fennhatosaga ala kertilt.5 A
belgak mar 2008 oktoberében megallapodtak a BNP Parisbas-val a Fortis Banque 75 szaza-
I¢kanak részvénycserés tigyletben torténd atadasarol.® A francia bank 1,5 milliard eurdnyi
garanciat is kap a belga kormdanytol, arra az esetre, ha a Fortis hiteleivel kapcsolatos vesz-~
teségek meghaladnak a 3,5 milliard eurdt. A franciak a Fortis biztositasi lizletdgdban is be-
folyasra tornek, mivel a megdllapodds része, hogy a bank atveszi a biztositdsi részleg egy-~
negyedét.

Briisszelben nagy megddbbenést okozott a hollandok akcidja és a bank foldaraboldsa. A
Fortis Belgiumban koriilbeliil olyan szerepet jatszik, mint Magyarorszagon az OTP: kétmillid
embernek van ott szdmldja, sok a kisrészvényes, akiknek a Fortis-részvények jelentették a kol-
csoneikhez a fedezetet. Osszességében a belga haztartasok kétharmada 4ll kapcsolatban a
bankkal. A Fortis-részvények arfolyama 2008 szeptembere és 2009 marciusa kozott 30-rdl 1
eurdra esett.”

A fenti szcendrid azonban nem tetszett a kisrészvényeseknek. Ugy vélték, a hollandok tul
olcson kaptak vissza az ABN Amrot, és a BNP Paribasnak szinte az 6lébe hullott a Belgiumban

4 Az ABN Amro iigyletben a brit Royal Bank of Scotland ¢és a spanyol Santander volt a partnere. A Fortis nagyon
dragan és a lehetd legrosszabb pillanatban vasarolt be a holland bankbdl, igaz ez csak utobb deriilt ki.

5 A bank luxemburgi leanyvallalatdban a luxemburgi allam 2008 decemberében részvénnyé konvertalta a mar
emlitett kétvényekben nyujtott kdlesonét, majd a banknak a BNP Paribas altali dtvételekor az allami részesedés
33 szazalékra csokkent. (DeTIJD [web/al)

6 A megéllapodas szerint a belga kormdany 11 millidrd eurod értékben (68 eurd/részvény drfolyamon) 12 szaza-
1ékos részesedést vasarolt a BNP Paribasban, ahol ily modon a legnagyobb részvényessé valt. (BNP Paribas,
Communiqué de presse 08 mars 2009)

7 Labouverie (2009)
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¢s Luxemburgban piacvezetd bank. Szerintiik — és sok pénziigyi szakértd szerint is — a belga
kormédnynak a bankkozi piacba allami garancidval kellene életet lehelni, ily mddon iddt nyer-
ve a Fortisnak a megtisztulashoz és a megerdsddéshez. A briisszeli mdsodfoku birdsag hataro-
zata idokozben fel is fliggesztette a banknak a Benelux allamok és a BNP Paribas kozotti fel-
osztdsat, ¢s a terv megvalosuldsdt a részvényesek kdzgytlése altali megszavazashoz kototte.8

Természetesen, a kozgyulés ellenében is végre lehetett volna hajtani a tervet, de akkor
hosszu pereskedésre kertilt volna sor, és amennyiben — a bizonytalansdgra hivatkozva — a BNP
Paribas elallt volna a tervtdl, ugy a belga kormanyra hdrult volna a feladat, hogy a Fortist
megerdsitse. Csakhogy a bank mérlegfédsszege éppen a dupldja a belga GDP-nek, és a kolt-
ségvetés mdr eme extra tennivald nélkiil is éppen elégee deficites.

A részvényesek kozgytlése végiil 2009. aprilis végén — igaz, botranyos koriilmények kozott
¢s a kisrészvényesek érdekeinek semmibe vételével, de — mind Belgiumban, mind pedig Hol-
landiaban megszavazta a bank feldarabolasat. 2009. majus kdzepi hirek szerint, a Fortis 2008
decembere és 2009 majusa kozott betéteinek 10 szazalékat veszitette el, ugyanakkor 2009
elsd negyedévében mar 44 millid eurods profitot tudott felmutatni.?

A fenti eseményekkel egy idOben zajlott a Dexia, belga—francia, elsdsorban dnkormanyzat-
okra szakosodd, de jelentds maganiigyfélkorrel is rendelkezd pénzintézet megmentése. A bel-
<a, luxemburgi ¢s francia kormanyok Osszesen 6,4 milliard eurdnyi tOkeinjekcidval, és 150
milliardos garanciavallalassal siettek a Dexia segitségére. A bank problémait elsdsorban ame-
rikai leanyvallalatanak (az FSA-nak) koszonheti, mely utdbbi alaposan bevasarolt ,,mérgezett”
papirokbol. 10

A tovabbi viélsdgkezeld intézkedéseket illetden, az egyszertiség €s az érthetdség kedvéért,
kiilon kezeljiik a harom orszagot.

3) Hollandia

A 2008. szeptember 27-28-i hétvégén kezdddd Fortis-vdlsdgot, illetve az abban jatszott sze-
repiiket a hollandok a belgdktdl eltérden értékelik. Az emlitett hétvégén valdban 1étrejott a
harom kormany kozott az egyezség arrdl, hogy mindegyikiik 49 szazalékos tulajdonrészt sze-
rez a banknak az adott orszdgban 1évo leanyvallalatdban. A Fortis legnagyobb tigyfelei azon-
ban nem voltak elégedettek a fenti 1épésekkel, valamint a kimunkalt mentési tervvel, és értesi~
tettek a bankot, hogy véget vetnek a vele vald egyiittmikddésnek. A holland kormany erre
kihatralt a haromoldalu megallapodasbol, és 16,8 millidrd eurdért felvasarolta (gyakorlatilag
allamositotta) a Fortis teljes hollandiai birodalmat (bank, biztositas) az ABNAmroval egyetem-
ben, mely tulajdont révid tavon meg is szdndékozik tartani.!!

2008. oktdber 9-tdél kezdddden, a holland kormany huszmillidrd eurodt tett elérhetdvé
bankmentési akcidkra, de ebbe mar beleszamolta a Fortis felvasarlasara elkoltott Osszeget.

A 2009. februar elejéig bejelentett 1épések Osszesen 31,5 millidrd eurdra rugtak, vagyis
tobb mint masfélszeresen meghaladtak az eredeti elképzeléseket. A Fortison kiviili f6bb meg-

8 A kozgytlés kordbban mar kétszer is nemet mondott a tranzakcidra: a tulajdonosok — koztiik a szavazatok 5,1
szazalékaval rendelkezd Ping An, kinai biztositd — nem akartak ilyen nyomott dron eladni a részvényeiket. Erde-
kes modon a kinai arra a 2005-0s beruhdzasvédelmi megdllapodasra hivatkozott, amely az esetleges dllamositast
csak megfeleld kompenzdcioval engedélyezi. Ezt a passzust annak idején nyilvan a belgak vetették bele a szoveg-
be, most azonban paradox modon a kinaiak hivatkoztak ra. A belga kormany végiil elutasitotta a kdrtéritési
igényt, mondvan a beruhdzasvédelmi megallapoddst a vallon tartomdny még nem ratifikalta, és ezért az még
nem volt érvényben. Wikipedia (EN)

9 Wikipedia (EN) és De Tijd (web/b)
10 Eurdpai Bizottsag (web)
1 DLA Piper (web)
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mentett cégek a kovetkezOk: ING Bank (tizmillidrd eurd), AEGON biztositotdrsasdg (harom-
milliard euro), NIBC (kereskedelmi bank, 1 millidrd eurd) és SNS REAAL bank és biztositotar-
sasag (750 millié eurd). A tdkeinjekcidk altaldban olyan allami részesedésben Oltenek testet,
amely utdan az dllamot minimum 8,5 szazalékos osztalék illeti meg.'2 A kormany két — bizo-
nyos kérdésekben vétdjogeal rendelkezd — tagot delegdlt az emlitett cégek feliigyeld-
bizottsagaba, ¢és letiltotta a vezetdi bonuszokat. Az eredeti tulajdonosoknak jogukban 4ll, hogy
harom év mulva a nominalis érték 150 szdzalékan visszavasaroljak az allamtdl a részesedést.

A fenti 1épéseken tulmenden, a holland kormany még 2008 oktoberében szazezer eurdra
emelte az allami betétbiztositds plafonjat, ¢s a bankkozi hitelezés felélesztésére allami garan-
ciat helyezett kilatdsba, amely akar kétszazmilliard eurdig is elmehet.!® A nyugdijalapoknak
tovabbi haladékot adnak a kotelezd tartalékok (ujra)képzéséhez, ily modon nem kell a nyug-
dijak megkurtitdsahoz folyamodni. A kormany arra is késziil, hogy fedezze a kereskedelmi
kockdzatokat azokon a (fSleg kelet-eurdpai) piacokon, amelyek vonatkozasaban nem lehet
madr exporthitelhez jutni.

A kormany 2008 novemberének végén 6 millidrd eurds talpra allasi tervet jelentett be.!4 A
csomag adocsokkentést helyez kilatasba a nagy beruhazasokat megvaldsitd cégeknek, vala-
mint azoknak, amelyek rovidebb id8szakra vesznek fel dolgozokat. A korméany rugalmasabba
kivanja tenni a munkapiaci szabalyozast, lehetévé téve a munkaidd ideiglenes csokkentését.

Tovabba:

* a mar a realszférara is atterjedd valsag megfékezése érdekében tobbletforrashoz juttatjak a
véllalkozasokat, példaul a gyorsitott amortizacid ujboli bevezetésével;

* a valsag altal leginkabb érintett szektorokban lehetdség nyilik arra, hogy a roviditett mun-
kaidében dolgozok is kapjanak munkanélkiili-segélyt;

* regionalis mobilitasi kozpontokat hoznak létre, amelyek megkonnyitik a munkahelyvaltast
¢s az atképzést; kiillon hangsulyt kap a programokban a fiatalok munkanélkiilivé valasanak
az elkeriilése;

* a fenntarthatdsdg, az energiabiztonsag ¢és az innovacid eldsegitése érdekében specialis
programokat dolgoznak ki az ezen teriileteken megvalosulo beruhdzédsok eldsegitésére (pl.
roncsautdprogram, lakasok hdszigetelésének tamogatasa);

* a kis- ¢s kozepes viéllalkozdsok érdekében meggyorsitjdk a koziileti szektor tartozasainak
kifizetését;

* javitjak a Schiphol Airporttal kapcsolatban allo cégek likviditdsat (pl. a repiilési ado eltorle-
sével);

* a kormdny felgyorsitja bizonyos infrastrukturdlis beruhdzasok megvaldsitasat (pl. a koz-
utak és a vizi utak, valamint az iskoldk és a kérhazak felujitasat), és iddben elérehoz né-
hany nagyberuhdzést, mint példaul a DELTA-projekt tovabbi fazisait.!5
2009. januar 16-aval a kormany tovabbi intézkedéseket jelentett be, amelyek koziil az

alabbi harom érdemel emlitést:

* g kormany részt vallal az exporthitelezésbdl olyan reldciok (pl. Oroszorszag, Kazahsztan és
a balti orszagok) tekintetében, ahova mar nem lehet piaci exporthitel-biztositdst kotni;

12 Az osztalék a kdvetkezd varidnsok koziil a nagyobbik érték: vagy 8,5 szazalék, vagy a standard részvényre jutd
osztalék 110, 120, illetve 125 szdzaléka a 2009, 2010 és 2011-es években. DLA Piper (web)

13 A bankok eleinte nem merték igénybe venni a garanciaalapot, mert féltek, hogy ezéltal romlik a megitélésiik.
2009 tavaszan azonban tobb bank is jelezte, hogy sziiksége lenne a garancidra, és ha egyiitt kérik, ugy a jé hiriik
sem csorbul. Fijffinger (2009)

14 Holland kormany (web)

15 A DELTA-projekt a Rajna deltavidékének a tengeri vihardagédlyoktol valdo megovdsdra sziiletett, melynek f6
munkélatai 1953 ¢és 1997 kozott folytak.
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* a kormany garanciat vallal a vallalati hitelek 50 szazalékdra, maximum 50 milliard eurd
¢értékhatdrig, a beruhdzasi tevékenység eldomozditasa érdekében;

% végiil, a pénziigyi garanciaalap hatalyat kiterjesztik a lakdsépitésekre és a korhazbodvitések-
re.

Kérdés, hogy a fenti intézkedések elegenddek lesznek-e a gazdasagi valsag csillapitasara. A
CPB (holland kdzponti tervhivatal) 2008. szeptemberi jelentésében még arrdl volt szo, hogy a
novekedés 2009-ben 2,25 szazalékosra, 2010-ben pedig 1,25 szazalékosra lassul, de a mun-
kanélkiiliség alacsony marad, a koltségvetés pedig mindkét évben 1,3 szdzalékos tobblettel
zar.'6 A CPB legujabb, 2009. juniusi jelentése azonban mar egészen mas képet fest a kozeljo-
vordl. 2009-ben a holland gazdasag varhatdan 4,75 szazalékkal, 2010-ben pedig tovabbi 0,5
szazalékkal esik vissza. A visszaesés legfObb oka a kereskedelem hanyatldsa: a holland gazda-
sag motorjat add export példaul tobb mint 16 szazalékkal csokkenhet 2009-ben, amire a II.
vilaghaboru 6ta nem volt példa. 2010-re minimalis (1-2 szazalékos) ndvekedést varnak.

A valsagot mélyiti, hogy a hollandok (a munkanélkiiliségtdl vald félelmiikben) elkezdték
novelni a megtakaritasaikat. A fogyasztds 2009-es 2,75 szazalé¢kos visszaesését részben a
csokkend osztalékok és a mérséklddd ingatlanarak is magyarazzak. 2010-ben a maganfo-
gyasztas tovabbi 1 szazalékos csokkenését josoljak.

A munkanélkiiliségi rata gyorsan emelkedik: a jelenleg (2009 juniusaban) a részmunka-
iddre vonatkozo kedvezmények miatt még 3,8 szazalékos szint az év végére 5 és fél, 2010-ben
pedig 9,5 szazalékra emelkedik, ami mar igen kozel lesz az 1983-84-es rekordhoz.

Egyrészrdl az ado- és tarsadalombiztositasi bevételek, valamint az északi-tengeri gazbol
szarmazo bevételek csokkenése, masrészrdl a TB-kiaddsok (munkanélkiiliségi segélyezés) no-
vekedése, és végiil az életbe Iéptetett valsagkezeld intézkedések kovetkeztében a koltségvetési
tobblet deficitbe fordul. Rdaddsul az elérejelzéseket negyedévrdl negyedévre 1-2 szdzalékkal
negativ iranyba modositjak: marciusban példaul még 2009-re 2,8 szazalékos, 2010-re pedig
5,6 szazalékos hidnyt vartak, juniusban pedig mar 4,1 és 6,7 szazalé¢kosat. (Vesd Ossze a szep-
temberi eldrejelzésben szerepld, mindkét évre vonatkozo 1,3 szazalékos tobblettell) A GMU
(gazdasagi és monetaris unid) szerint szamolt dllamadossdg — az utdbbi 10 év eredményeit
semmissé téve — 2010-ben a GDP 66 szdzaléka fol¢ emelkedik, ami tobb mint 20 szdzalé¢kkal
fogja meghaladni a 2007-es szintet.1”

2009 marciusaig a bankszektorban a bizalom visszaallitasahoz sziikséges intézkedések 80
milliard eurdba keriiltek. Minthogy a holland korméany sem 2009-ben, sem 2010~ben nem
tervezi a kiaddsok visszafogasat, ez a politika tovabbi 50 millidrd eurd hianyt general a kolt-
sé¢gvetésben. A hiany lefaragasara csak 2011-td1 keriil majd sor, és évente minimum a GDP
0,5 szazalékaval tervezik javitani a szaldot. A tervezett reformok kozott szerepel tobbek kozott
a nyugdijkorhatar 67 évre emelése, az eg¢szségiigyi kiadasok fokozott ellendrzése, ¢s az egy-
millié eurdndl értékesebb ingatlanok addjanak a megemelése. 8

4)  Belgium

A belga kormany 2008 decemberének kozepén tette kozzé valsagkezeld programjat. A prog-
ram a kdvetkezd f6 beavatkozasi teriileteket jeldlte meg: bank- és pénziigyek, tarsadalom és
gazdasag, vallalatok és foglalkoztatas, és végiil kozpénziigyek.

16 CPB (web/a)
17 CPB (web/b)
18 Holland korméany (web)
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A pénziigyi véalsdg kezelésére rovid és hosszu tavra szold intézkedéseket egyarant taldlunk.
Az eldbbiek sordba tartozik, hogy a kormany:

% kozel 20 millidrd eurdt aldozott bankok és biztositotarsasagok feltOkésitésére és megerdsi-
tésére (Fortis, Dexia, Ethias, KBC!9), ami — mivel belsd forrasok hianydban a nemzetkdzi
pénzpiacon kellett beszerezni — dnmagaban 6 szazalé¢kkal novelte az allamadossagot;

* 4llami garanciat tett elérhetdve a bankkozi hitelezés megkdnnyitésére;
* 100 ezer eurdra emelte a betétbiztositdsi plafont;

* ¢s kilatasba helyezte, hogy 2014-ben felkinalja a kisbefektetoknek a BNP Paribas-ban meg-
1évd részesedeésct.

A hosszu tdvra szolo intézkedésekbdl egyeldre csak annyi latszik, hogy a kormany kiilon-~
bozd bizottsagokat allit fel, illetve nemzetkozileg elismert szakértOket (pl. Alexandre
Lamfalussyt) kér fel az uj pénziigyi szabalyozdrendszer kimunkdlasara.?® Ez utdbbival kap-
csolatban a kormany alldspontja az, hogy eurdpai szinten kell megoldani a pénziigyi ellendr-
zést, a krizishelyzetek megoldasat (finanszirozasat), és fel kell szamolni az addparadicsomo-
kat.

A tarsadalmi/gazdasagi intézkedéseket harom {6 iranyban képzelik el: ,lélegzethez” jut-
tatni a véllalatokat; javitani a foglalkoztatast, illetve megerdsiteni a vasarloerdt; és végiil beru-
hézni a fenntarthatd novekedés érdekében.

A vallalati szféra szamara az alabbi intézkedések korvonalazodnak:
* a szamlak gyorsabb kifizetése (400 millid eurds csomag);

* hitelhez jutds megkdnnyitése (az Eurdpai Beruhdzasi Bank és a belga kormdny mintegy
egymillidrd eurdnyi pluszforrdsa);

* az ado-~ és TB-befizetésekben torténd elmaradas elnézd kezelése 2009 elsé harom negyed-
évében, természetesen csak indokolt esetben (pl. biintetOkamatok nagy részének elhagya-
sa);

* 4fa-visszatérités havonkénti engedélyezésének megkonnyitése a valsag dltal kiilondsen
¢érintett szektorokban;

* az &jszakai, a csapatban végzett munka (428 millid eurd) és a kutatas-fejlesztés (38 millio
euro) kozterheinek enyhitése;

* a hitelbiztositasi szerzddések addjanak eltorlése (15 millid eurod);

A foglalkoztatas és a vasarloerd érdekében a kormédny noveli az ideiglenes munkanélkiili-
ségre jard juttatasokat, javitja a munkahelyekkel kapcsolatos informdcidaramlast, arfigyeld
rendszert épit ki a gyors dragulasok okainak nyomon kovetése érdekében. Erdsiti a versenyhi-
vatalt és a fogyasztovédelmet, kiilonbozd intézkedésekkel mintegy tiz szdzalé¢kkal csokkenti a
haztartasi elektromos energia arat. Noveli a kedvezményesen adhato juttatasok (pl. lizemi
¢tkeztetés, tomegkozlekedés igénybe vétele) adomentességi limitjét, valamint a szocidlis jutta-~
tasokat és szélesiti az addsavokat. Fontos, hogy az emlitett konnyitéseken feliil semmiféle bér-~
emelésrdl nincs szo. A szocialis partnerekkel torténd egyeztetés eredménye, hogy a munkaval-
lalok lemondanak a tovabbi béremelési igényeikrdl.

A jovobeli és fenntarthatd ndvekedés érdekében a kormadny eld kivanja segiteni a haztarta-
sok energiasziikségletének csokkentését, és az ennek érdekében eszkozlendd beruhazasokat.
Kiilon programmal segitik a kozintézmények atallasat, energiamegtakaritast eredményezd
beruhazasait (100 millié eurd). Felgyorsitjdk a kdrnyezetterhelés csokkenésével jard beruhd-
zasokat (metroépités, belvarosi tombrehabilitdcid, vasuti palyaudvarok és a gordiild allomany

19 A KBC bank részvénye fél év alatt 90-rdl 5 eurdra csokkent. Ez az egyébként igen jol vezetett, és nagy tartalé-
kokkal rendelkezd belga bank annak koszonheti a mélyrepiilését, hogy — a befektetdk szemében — tul sokat in-
vesztalt Kozép- és Kelet-Eurdpa atmeneti gazdasdgu orszagaiba. A belga kormany kolesonokkel sietett a segitsé~
gére. Labouverie (2009)

20 Portail Belgium.BE (b)



Benelux orszdgok 19

felujitasa, illetve lecserélése, bortonfejlesztés, iskolaépités, mindez koriilbeliil 500 millid eurd
¢rtékben), mely programban a kiilonbozod igazgatési szintek listakon terjesztik be a javaslatai-
kat. Az épitdipar megsegitése érdekében (koriilbeliil 300 millid eurd) csdkkentik a szocialis
bérlakasok és egyéb, szocidlis célu épitkezéseket, valamint a bontds utani ujjaépitést terheld
afat, valamint kiilonféle adokonnyitéseket vezetnek be az energiamegtakaritast eredményezd
¢pitkezések esetén.2!

Ami a kozpénziigyeket illeti, a kormany elfogadja, hogy ha ideiglenesen is, de megbomlik a
koltségvetés egyensulya. Fel- és elismeri, hogy a jelen helyzetben az adok emelése vagy a szi-
goru takarékossag eldirdsa csak tovabb mélyitené a valsagot. Bizonyos adotervekrdl le is
mondtak, példdul a repiildjegyek tervezett megaddztatasarodl. A kormany 2008 decemberében
2009-re még a GDP 0,7 szazalékanak, 2010-re a GDP 1,0 szazal¢kdnak megfelelé hianyt
prognosztizalt. Hairom honappal késébb, 2009 marciusaban, mar a GDP 2,5-3,0 szazalékos
visszaesésével, ¢s 4 szazalé¢kos koltségvetési hiannyal szamoltak a 2009-es évre. Az dllam-
adossag 2008-ban — 17 év ota eldszor — ujra ndvekedésnek indult (a GDP 88 szazalékdra ru-
gott), 2009-re 95 szazalékot varnak.

A fent ismertetett program a fellendiilés programja, amelyrdl a kormany 2008 decemberé-
ben dontott. A program 2 milliard eurdt mozgosit, ami a belga GDP 0,6 szazaléka. A program
folytatdsa ugyan felmeriilt, de egyszertien nincs ra pénz a koltségvetésben. A helyzet tovabbi
romldsa esetén valoszintileg nem lehet eltekinteni az addemeléstdl.22

2009 juniusaban a belga gazdasag helyzetét az alabbiakban lehet Osszefoglalni: A GDP
2008 negyedik negyedévében mért 1,7 szazalékos csokkenése 2009 elsé negyedévében meg-
ismétlodott, ami a masodik vilaghaboru ota tapasztalt legsulyosabb valsagot jelenti. A vissza-
esés liteme 2009 masodik negyedévétdl ugyan erdsen csokken, de a 2009-re varhatd GDP
adat igy is -3,5 szazalék. A szamitasok szerint a GDP még 2010-ben is csokken, mintegy to-
vabbi 0,2 szazalékkal. A kormany éltal tamogatott részmunkaidds megolddsok és a fehér gal-
lérosok munkaszerzddése felfiiggesztésének 2009. julius 1-t6l megnyild lehetdsége ideig-
oraig enyhitheti a termelés-visszaesés munkaerdpiacra gyakorolt hatdsét, de a valsag elhuzo-
dasa fel fogja gyorsitani a munkanélkiiliség ndvekedését: 2009-ben 36 ezer, 2010-ben tovéab-
bi 80 ezer munkahely megsztinésével szamolnak.23

5) Luxemburg

Az orszag pénziigyi szektoranak jellemzoi:
* 152 bank és pénzintézet — tobbségiikben kiilfoldi tulajdonban 1évé leanybank van jelen;
* Eurdpa legnagyobb pénziigyi befektetési piaca;
*  Eurdpa masodik legnagyobb pénzpiaci kdzpontja.

Fentiek tudatdban nem meglepd, hogy a kis orszdg a nemzetkdzi pénziigyi valsagot kiilo-
ndsen megérzi. Raadasul, nem csupdn a pénziigyi szolgdltatasok exportja szenvedi meg a val-
sagot, hanem a redlgazdasdg tradicionalis exportszektorai is. A Fortis és a Dexia allami feltd-

késitésén kiviil tovabbi harom, fizetésképtelenné vald bankndl is be kellett avatkozni. Az alla-
mi akciok ¢és a gazdasag lassuldsa mar a 2008-as koltségvetést is érzékenyen érintették: mig

21 Belgiumban egyeldére nem vezettek be roncsautd-prémiumot, bar az orszagban harom nagy autdogyar is mii-
kodik (Opel, Ford, Volvo). A kdrnyezé orszagok (Franciaorszag, Németorszdg) roncsautd-programjai — amelyek
elsésorban a természetet kevéssé karosito kisautokra fokuszalnak — azonban érezhetd hatassal vannak a terme-
Iésre (els@sorban az Opel esetében, ami Corsakat gyart Belgiumban).

22 Portail belgium.BE (a/b) és Labouverie (2009)

23 NBB (2009)
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2007-ben a tobblet még a GDP 3,2 szazalékdra rugott, tavaly 1,4 szazalékos szintre csokkent.
2009-ben pedig 3,2 szazalékos deficittel lehet szdmolni.24

A nagyhercegség kormanya — a szocidlis partnerekkel torténd haromoldalu egyeztetések
utdn, és a vdlsdggal Osszefliggésben felallitott kiilonleges szakértdi bizottsdg ajanlasait figye-~
lembe véve — az aldbbi {6 ,,csapasiranyokat” jeldlte ki a véalsag legydzése érdekében:

1. A vasarloerd fenntartasa célzott intézkedésekkel

%

adozéssal kapcsolatos intézkedések:

O adodsavok széthuzasa;

0 lakassal kapcsolatos adokedvezmények;

0 mindenféle jovedelemadd-kedvezmény atalannya alakitasa (mig a kedvezményeket a
jol keresdk jobban ki tudtak hasznalni, az dtalany mindenkire nézve egyforma, ¢és igy
a legszegényebb rétegek szamara jelenti a legnagyobb tamogatast).

szocidlis intézkedések:

0 a minimalbér, a minimalis jovedelem, a nyugdijak ¢s egyéb szocialis juttatdasok eme-
I¢ése;

0 a ,draga élet” potlék bevezetése (a kordbbi fltési hozzajarulds helyett, de kétszer ak-
kora Osszeggel);

0 a gépjarmuadoval kapcsolatos kedvezmények (pl. nagycsalddosoknak, rokkantak-
nak).

lakastigyi intézkedések:

O a jelzaloghitelekre vonatkozo un. ,,szocialis” kamat leszallitdsa (2,2 szdzalékosra), és
a meghitelezhetd 0sszeg hataranak emelése (175 ezer eurodra);

O energiaracionalizalasi beruhdzédsok tdmogatasa (10 évnél idésebb lakasok esetén) hi-
telkamatok bonifikalasa formajaban (maximum 50 ezer euronyi kedvezmény).
kdrnyezetvédelmi intézkedések:

0 alacsony COz-kibocsédtasu autok véasarlasahoz nyujtott szubvenciod dsszegének emelé-~
se (750 eurora);

0 alacsony energiafogyasztasu hutégépek vasarlasahoz nyujtott szubvencio bevezetése
(mérettdl fiiggden 100-150 euro);

0 alacsony CO:-kibocsatasu autdk (maximum 150gr/km) vasarlasanal roncsauto-
beszamitdshoz nyujtott allami tdmogatds bevezetése — feltéve, hogy a roncsautot
megsemmisitik;

0 lakasok kornyezetvédelmi/energetikai fejlesztéséhez nyujtott tAimogatdsok emelése.

2. Vallalkozasok tamogatasa addzasi és egyéb intézkedésekkel

*

*

*

*

profitadd csokkentése;
c¢galapitas megkonnyitése;

az allami (koziileti) szubvencidkra vonatkozo tamogatasintenzitdsi kiiszobok felemelése
(7,5-181 10 szazalékra a kdzepes, 15-rdl 20 szazalékra a kisvéllalkozasok esetén);

beruhazasi timogatasok, hitelkonnyités.

3. Kedvezd vallalkozoi klima kialakitasa

*

integraltabb tigyintézés:

0 ,.egyablakos” rendszer az épitkezések engedélyezésére;

0 telepiilési normak kidolgozasa a muszaki, jogi ¢s egyéb szabalyozast illetden;
0 tarcakozi platform felallitasa a problémdk kdnnyebb dthidaldsara;

24 IMF (web)
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* egy sor torvény modositasa oly modon, hogy a véllalkozas, épitkezés stb. elotti akada-
lyok minél egyszertibben felismerhetéek és/vagy lekiizdhetéek legyenek.

4. A vallalkozasok segitése allami beruhazasok révén

* a beruhdzasi tevékenység fokozdsa:
0 a kozponti kormany 2009-ben tobb mint 24 szdzalé¢kkal ndveli beruhazasait;

0 a kiilonbozoé allami alapok (pl. utlap) koltségvetése szazalékosan két, de néha harom-
jegyu szammal nd;

0 160 kisebb (épiiletfelujitasi, ~-modernizaldsi) és néhany nagyobb (oktatasi, kulturalis,
konferencia ¢s sport) beruhazas elérehozasa;

0 szocialis lakasépitési program felgyorsitasa.
* a beruhdzasokkal kapcsolatos biirokratikus procedura egyszertsitése és gyorsitasa
5. Vallalatok kdzvetlen tAmogatasa
* ideiglenesen alkalmazando eszkozok kidolgozasa a valsdgbol vald gazdasagi kildbalas
eldsegitésére:
0 kozvetlen allami tAmogatas (maximum 500 ezer eurd/cég);
0 bankhitelekkel kapcsolatos allami garanciavallalds (a hitel maximum 90 szazaléka-
ig).
6. Foglalkoztatassal kapcsolatos intézkedések
7. A valsag utani idékre vonatkozo elképzelések

* informacios szupersztradakba torténd beruhazas:
0 a beruhdzdsokért felelds LuxConnect nevii cég fejlesztése;
0 a luxemburgi posta beruhazdsi keretének megduplazasa;

0 a beruhdzdsok nyomdn néhany év alatt a lakossag 95 szazaléka szamara elérhetd lesz
a masodpercenként 25MB-nyi informacio fogaddsa.

* a kutatas-fejlesztés és az innovacio kiilonbozé dllami programokon keresztiili kataliza-
lasa.?s

k ok ok ok ok
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7. dbra
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9. abra
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11. dbra
Az allamaddssag alakuldsa a Benelux orszagokban
(a GDP szazalékdban)
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VALSAGKEZELES GOROGORSZAGBAN

Arfner Annamaria

1)  Avalsag elott

A g0rog gazdasag 2003 és 2007 kozott évi kozel 4 szazalékos litemben nétt, bar a munkanél-
kiiliséget ez sem tudta alacsony szintre szoritani (2007-ben 7,5 szazalék, mas forrdasok szerint
8,4 szazalék volt az allastalanok aranya). Az infldcid ezzel szemben alacsony volt (2007-ben
2,6 szazalék). A koltségvetési deficit a 2004 -~es csucs (7,4 szazalék) ota csokkend trendet mu-
tatott, 2006-ban 3 szazalék ala keriilt, 2007-ben 2,7 szdzalékot (az Eurdpai Uniod szerint 3,5
szazalékot) tett ki. A kiils¢ adossag 2007-ben a GDP 82 szazalékaval ért fel, de az addssag-
szolgdlat 2009-ben mar 12 millidrd eurdra rug. Az export 2005 utan két szamjegyti ndveke-
dési iitemet mutatott, de a kereskedelmimérleg-hidany igy is megmaradt. A fizetési mérleg de-
ficitie a GDP 14-15 szazalékaval volt egyenld. Az FDI-bedramlas 2006-ban megugrott, de
meég ekkor is csak a beruhazasok 7,8 szazalékat tette ki, 2007-ben pedig minddssze 2,4 szaza-
Iékat. Az FDI-importallomany GDP-hez mért aranya még 2007-ben sem érte el a GDP 17
szazalékat (UNCTAD).

2)  Hogyan érintette GOrogorszagot a valsag?

Gorogorszag bankszektora viszonylag stabil, kozvetleniil nem érintett az amerikai masodlagos
hitelpiaci valsagban. Az orszag gazdasagi alapjairdl azonban nem mondhato el ugyanez
(ikerdeficit). Az év kozepén lassuld ndvekedésre valaszként adott restrikciok oktoberben
sztrajkokhoz, tiintetésekhez vezettek. (Oktdber 21-én 2,5 millid dolgozo, a g0rdg foglalkozta-
tottak mintegy fele részvételével 24 oras altalanos sztrajkra keriilt sor a kozszolgaltatasok —
beleértve a kozlekedést — teriiletén, december 6-atdl pedig lazongassorozat kezdddott, majd
par napra rd ismét dltalanos sztrdjk kovetkezett stb.)

Az elégedetlenség a tervezett 2009-es megszoritdsok, privatizaciok (pl. Olympic Airlines)
¢s az adoztatas szigoritasa ellen iranyult. Az utdbbi a tékejovedelmeken kiviil az dnfoglalkoz-~
tatokra is nagyobb terheket rétt, marpedig Gordgorszagban — Magyarorszaghoz hasonloan,
de annal is nagyobb mértékben — a munkanélkiiliség elleni menekiilés egyik f6 utja éppen a
sajat kisvallalkozasok alapitasa volt. A kormany adatai szerint a munkavallalok (T) koriilbeliil

" A tanulméany megjelenik a Koz-Gazdasag c. folydirat IV. évf. 2010/ 1 szaméban.
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egydtdde a szegénységi szint alatt €1, az 6 keresetiik nem éri el az évi 5000 eurdt (Thompson
2008).

A tarsadalom nagy része ugyanis nem részesedett kellden a korabbi évek ndvekedésébdl. A
25 év alattiak egynegyede munkanélkiili, a diplomds fiatalok 6 szazaléka nem talal munkat,
sok a hosszu ideje munka nélkiil 1évé. Gordgorszag mindkét utdobb emlitett szomoru jellemzd-
vel élen jar az EU27-ben (az eldbbivel az elsd, az utdbbival a masodik helyen). A korrupcid
szintén kimagaslo.

A gazdasag strukturdlis gyengeségét a fogyasztasvezérelt novekedésben, a hazai termelési
potencialt meghaladd fogyasztasbdviilésben latjdk az elemzdék. A munkanélkiiliség, infldcio,
fizetésimérleg-hiany, az alacsony megtakaritasi rata (a lakossagnak mindossze 10-12 szaza-
I¢ka képes félretenni) ¢€s az eurddvezeti tagsag behatdrolja a mostani mozgasteret.

GoOrogorszagban mar 2008 kozepén lassulni kezdett a ndvekedés. A korabbi jo GDP iitemhez
inflacid tarsult, a folyo fizetési mérleg deficitje és a kiilsé eladdsodas nétt. A strukturalis refor-
mok elégtelenek voltak. A valsag elleni intézkedésekre nincs elég erd a koltségvetésben, és a
kormany hitelfelvételeinek feltételei az utdbbi hdnapokban romlottak. A GDP 2009-ben 0,5
szazalékkal fog néni a Bank of Greece eddigi eldrejelzése szerint (vO. a 2008-as 3 szazalékkal),
a kormany viszont ennél optimistabb. A nem pénziigyi vallalatok és a haztartdsok hitelexpan-
zidja csOkken, bar a Bank of Greece (2009/a) szerint a likviditast ndveld intézkedések lassitjak a
lefelé huzo spiralt, és hatdsukra 2009-ben 10 szazalékos hitelexpanzid érhetd el.

A kozponti bank restrikcids koltségvetési politikat javasol, a deficitet 2009-ben a GDP 3
szazaléka ala, 2012-ig pedig nullara kell csokkenteni. A koltségvetési kiadasokat a Bank of
Greece szerint at kell iranyitani az infrastrukturdlis beruhdzasokra, és gyors eredményeket
hozo mikrogazdasagi reformokat kell életbe 1éptetni, valamint 4t kell strukturalni az energia-~
termelést és ~-fogyasztast (energiaszektor megnyitasa). Ezektdl az intézkedésektdl a fenntartha-
tosag, a foglalkoztatas, a beruhazdsok és az orszag energiafiiggésének szempontjabdl is ked-
vezd valtozdsokat varnak (Bank of Greece 2009/a). Ehhez hasonld a kormany elképzelése is,
de az elmult honapok alatt ,lazitani” volt kénytelen sarokszamait.

2.1. Mennyiben volt sz6 a g0rog gazdasag problémairol
és mennyiben importalt hatdsokrol?

Hogy mennyiben kiilsé és mennyiben belsé problémak okoztak a valsagot (milyen mértékben
kotddik az orszdg a vildggazdasaghoz, a nemzetkdzi pénz- és tékepiacokhoz), azt egy 6 foko-
zatu skalan értékeljiik.

Fliggésértékelo skala

* Csak bels6é gondok okoztak a valsagot. Ez csak zart gazdasag esetén képzelhetd el.

* A vildggazdasag altalaban érezteti hatasat: nyitott (kiilkereskedelmi forgalom/GDP leg-~
alabb 15 szazal¢k), nem tulnyomoan piaci (legalabbis vegyes), a kiilfoldi tokétdl lényege-
sen nem fiiged gazdasdg esetén.

* A globalizacids folyamatokba bekapcsolddott, kiilfdldi tokétdl nem jelentdsen fiiggd, az
amerikai hitelpiaci vdlsagban nem ¢érintett, de erésen eladosodott orszag.

* A globalizéacios folyamatokba bekapcsolddott, nagymértékben kiilfoldi tokére és exportra
épitd, ezért kisebb-nagyobb mértékben dualis gazdasag, amely azonban kozvetleniil nem
érintett az amerikai masodlagos hitelpiaci valsagban.

* A globalizacidba agyazott, tOkeimportdr, exportorientalt, az amerikai hitelpiaccal kisebb
mértéka kapesolatban 1évo pénziigyi szféraval rendelkezd gazdasag.



Vilsdgkezelés Gordgorszaghan 31

* Az elébbi értelemben nyitott, exportfiiggd ¢s jelentdsen a kiilfoldi miikddd tékére utalt, az
amerikai hitelpiacban ¢s a spekuldcios tokedaramlasban is erésen ¢érintett gazdasag, jelentSs,
de legalabbis nem elhanyagolhatd mértéka kiilfoldi addssaggal.

Ezen a skdlan GOrogorszag 4-est kaphat. Voltak ugyan komoly szerkezetei és mechaniz-
musbeli problémai mdr a valsag kirobbanasa el6tt is (magas munkanélkiiliség, kiilsé-belsd
eladdsodas), amelyek eldbb vagy utobb megkérddjelezték volna a rendszer fenntarthatosagat,
de ezek nem most, és nem ilyen mértékben okoztak volna a maihoz foghato valsagos helyze-~
tet. A kiilfoldi tOke részvétele a gazdasagban ugyan jelentds (az allomdnynak a GDP-hez mért
aranya 16-17 szazalék), de a vilagatlagnal (27 szazalék) joval kisebb. Az orszdg exportfiiggd-~
sége nem olyan nagy, mint példdul frorszag vagy hazank esetében (a kiilkereskedelmi forga-
lom Osszesen a GDP koriilbeliil harmadadval ér fel), viszont nagy kereskedelmimérleg-hianyt
mutat. A koltségvetés helyzete az elmult években sokat javult, a hidny 2004 és 2008 oktobere
kozott 7,4 szazalékrol 2,5 szazalékra csokkent. A kiilsd adossdg is csokkent (2004-ben még
98 szdzal¢k), de tovabbra is magas, és 2008 folyaman ismét ndvekedésnek indult (93 szdzale-
kos ratét érve el a GDP viszonylatdban). A munkanélkiiliség 2008-ban 7,5 szazalék volt, ami
(jorészt az onfoglalkoztatas terjedésének kdszonhetden) alacsonyabb a 2004-es értéknél, de
2008 folyamén az addig csdkkend trend emelkeddbe valtott (Livadas 2009).

A valsag tehat elsésorban mint kiilsd, a vilagpiaci kdrnyezetet rontd tényezd jelentkezett, de
hatasanak mélységét meghatarozza az orszag kiilsd-belsd egyensulyi allapota, intézmény-
rendszere is: a belsd tényezdk (koltségvetési eladdsodottsag, munkanélkiiliség, szegénység, a
bankszféra labilis gazdasdgokban vald érintettsége stb.) a vélsag elérehaladdsdval mindinkabb
sulyosbito, a valsagmenedzselést nehezitd tényezdvé valnak.

2.2. Hogyan hatott a valsag a pénziigyi szektorra?

A g0rog bankszektor kevéssé érintett az amerikai ,,mérgezett papiroktol”. Sot, a bankok ka-
matrése a legmagasabbak kozott van az EU-ban, ami meglehetdsen profitabilissa tette dket.
Kiilsé kitettségiik is alacsonyabb az eurdpai atlagnal: hitel-betét aranyuk 108 szazalék, mig a
nagy eurdpai bankok esetében ez az arany 127 szazalék (Livadas 2009).

A kezdeti, latszolag viszonylag kis érintettség ugyanakkor a valsag kibontakozasaval sulyos
gondoknak adhatja at a helyét. Ugyanis a gorog bankok az utdbbi években erdsen terjeszked-
tek a Balkdnon, Ukrajnaban, Oroszorszagban. A Bank of Greece példaul az utdbbi idSkben
szerezte meg a torok Finansbankot (Zoumpoulidis 2008). Amint ezeknek az orszagoknak a
pénziigyi-gazdasagi helyzete megrendiil, a g6rdg bankok konyveiben tomegesen jelenhetnek
meg a veszteségek.

2.3. Hogyan terjedt at a valsag a makrogazdasagi keretfeltételekre?

2008 egészét tekintve (de féként az utolsd negyedévnek koszonhetden) a fizetésimérleg-hiany
2,6 milliard eurdval (t6bb mint 7 szdzalékkal), 35 millidrd eurdra nétt (ami a GDP 14,5 sza-
zaléka). A romlas dandarja (1,8 milliard eurd) decemberre esett. Ennek oka egyértelmtien a
jovedelmi mérleg romldsa volt, ugyanis az pontosan ennyivel csokkent a névekvd kamatok és
profitkivondsok miatt. A kiilkereskedelmi ¢s jovedelmi mérleg romlasat a folyd transzferek ¢s
a szolgaltataskereskedelem aktivuma sem tudta ellensulyozni. A folyo tranzakcidk egyenlegé-~
nek tobbletét azonban az EU-bAl jovo Osszegek novelték, a toketranszferek egyenlege kis csok-~
kenéssel, 4,1 milliard euroval zart.
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A muikddotéke-bearamlds 2008-ban 3,5 millidrd eurdt ért el, a kidramld FDI értéke 1,8
milliard eurd volt. Ehhez jarult még 16,4 millidrd eurd bearamlod portfolioberuhazas. Az or-
szag valutatartalékai 2,5 millidrd eurdt tettek ki (Bank of Greece 2009/b).

A g0rog bankszektor fent emlitett viszonylagos stabilitasanak ara a belfoldi eladosodds no-
vekedése és a vasarloerd csokkenése mind a lakossagi, mind a véllalati szféraban. Ez kiilonos
jelentdséget nyer a g0rdg gazdasdgnak a turizmusra utaltsaga tiikrében: a valsag visszafogja
ezt a szférat, és egyeldre nem latszik, hogyan tudna potolni a belpiac ezt a keresletkiesést. Ne-~
gativ hatdst gyakorol a gorog gazdasag masik tartdpillérének, a tengeri szallitdsnak a vissza-
esése is. Elottiink vannak még a kiilfoldi cégek tizembezarasai is, amelyek még csak most kez-
dédtek. (PL. a Tate & Lyle — Egyesiilt Kirdlysagbeli agrarmulti — most telepitette at thessaloniki
tizemét Bulgariaba.)

2009-ben a g0rdg kozponti bank 0,5 szazalékos gazdasagi novekedést var. 2009-ben a
koltségvetési deficit 3,7 szazalékra nd (ezzel az egymas utani harmadik évben fogja tullépni a
maastrichti eldirast). Az elemzdk a kormanyadossag felporgésére szamitanak. 2009-ben 42
millidard eurd (52,3 milliard USD) hitelfelvételt tervez a kormany, ami valamivel kevesebb,
mint 2008-~ban volt. A hitelt dllampapirok kibocsatasaval veszik fel.

A munkanélkiiliség 2009 elején 1992 o6ta nem latott csucsra, 8 szdzalékra emelkedett
(2007 végén mar 7,5 szazalék volt), ami ugyanakkor nem extrém, tekintve az eurdzona 8,2
szazalékos atlagat. Ennek ellenére az elbocsatasok nagy tiltakozast valtottak ki, 2009. majus
1-jén a két legnagyobb szakszervezet sztrajkot hirdetett, majd ezt kovetden orszagszerte tiin-
tetések voltak (SETimes 2009/Db).

3)  Valsagkezel6 csomagok és eszkozok

3.1. A bankszektor megsegitése

A g0rdg bankszektor fundamentumai dnmagukban erdsek, viszont nem maradtak érintetle-
nek a nemzetkdzi pénzpiacok krizis¢tdl (hitelek befagydsa), és megrendiilhetnek, ha kiilsd
befektetéseik piaca is Osszeomlik. A pénziigyi vdlsdg ebben az értelemben kiviilrdl jottnek te-
kinthetd. A g0rdg kormany mar rogton a pénziigyi valsag kirobbanasa utan, 2008 oktoberé-~
ben bejelentette, hogy az allam felemelt limittel (100 ezer eurdig) garantalja a bankbetéteket
(Embassy of Greece, Washington, 2008/4a).

A kormany a nemzetkozi gyakorlathoz hasonloan cselekedett akkor is, amikor a nemzetko-
zi pénzpiacok befagyasa miatt forrashidnyossa valt bankokat megsegitette. Ami a gordg val-
sagkezelésben taldn ujszert, az a beleszolds, amelyet az dllam ezért a segitségért cserébe kért.

A g0rog kormany mar 2008 dszén Osszeiilt a fontosabb (a hazai hitelpiac 90 szazalékat el-
lendrzd) gordg bankokkal, gentlemen’s agreementet kotott veliik a kollektiv valsagkezelésre,
¢s 28 millidrd eurdt (a GDP 12 szdzaléka) kiilonitett el a bankszektor megtdmogatasara (ga-
ranciak, allamkotvények, részvényvasarlds stb.). Az egyezmény szerint az allam 6 millidrd
eurdért tulajdonrészt (,preferencidlis részvénycsomagot”) vasarol a bankokban. A kormény
képviseldje minden, a kdrbe bevont bank igazgatotanacsaban ott iil, biztositva a kodzvetlen
allami beleszolast, egyes kérdésekben a vétdjogot. Kiillondsen figyelemre méltd az egyezmény-
nek az a része, amelyben az allam limitalja a bankvezetdk javadalmazdsat azon elvaras alap-~
jan, miszerint a bankvezetdknek is osztozniuk kell a valsagos iddk pénziigyi terheinek viselé-~
sében a lakossaggal. A megsegitett bankok vezetése nem kaphat tobb ellenértéket munkajaért,
mint amennyit a kdzponti bank igazgatdja kap (300 ezer eurd). Nagyobb fizetés esetén a
kormany képviselje vétdjoggal ¢lhet. Sot, az egyezményben a kormany explicite elutasitotta a
veszteség esetén torténd személyi kifizetések lehetdségét. Ettdl azt varjak, hogy mas bankok,
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s6t nem pénziigyi szervezetek kdrében is elterjed a felsd vezetdk fizetésének nyilvanossagra
hozatala, amely gyakorlat Gordgorszagban jelenleg elmarad a nemzetkozi (eurdpai) mérték-
tol.

Az egyezményben a National Bank of Greece, az EFG Eurobank, Agricultural Bank of
Greece, Alpha Bank, Piraeus Bank, Hellenic Postal Savings Bank vesz részt. Hogy a bankmen-
tés kétélu fegyver, arra jo példa, hogy a csomag kihirdetése utdn néhany nappal a Moody's
Investors Service stabilrdl negativra valtoztatta a National Bank of Greece, EFG Eurobank,
Alpha Bank and Piraeus Bank mindsitését.

A 2008. oktober kdzepén Osszeallitott 28 millidrd eurds bankmentd csomagbol

* 5 millidrd eurdt tett ki az allami tokeinjekcid, amihez szavazati jog jarult. A jutatassal szer-
zett részesedést a bankok 6t év mulva opcids joggal és tizszazalékos felarral visszavasarol-
hatjak. Ezzel a részesedéssel, illetve a betétekre véllalt dllami garanciaval az allam vétdjogot
szerzett az osztalékpolitikara, a bankvezetdk fizetésére ¢s bonuszaira vonatkozdan. A fize-
tések nem haladhatjdk meg a kdzponti bank elndkének fizetését, ami koriilbeliil 25.000
eurd havonta, az osztal¢kok pedig a nettd profit 35 szazalékdig terjedhetnek. Ebbdl a cso-
magbdl eddig 3,8 millidrd eurdt hasznaltak fel a bankok.

* 8 milliard eurdbdl specialis (2-35 éves) kotvények kibocsatasat fedezték, amelyekkel a
bankok likviditasa novekedett. Ennek az Osszegnek eddig 55 szazalékat hasznaltak fel a
bankok (Mayer Brown 2009).

Az intézkedések hatasara Gordgorszag bankrendszerét a Moody’s negativbdl pozitivba mi-
nositette at.

3.2. A koltségvetés rendbetétele

A koltségvetési egyensuly javitasa mar joval a valsag kirobbanasa elott a gorog kormény prio~
ritasanak szamitott (éppen az ezt szolgald 1épések vezettek sztrajkokhoz, zavargasokhoz).

A kormany a koltségvetés elkészitésekor 2008 végén 2,7 szdzalékos gazdasagi ndvekedés-
sel, 3 szazalé¢kos inflacioval, 2,2 szazalékos maganfogyasztas-ndvekedéssel ¢s a realbérek 3,5
szazalékos emelkedésével szamolt, ami mind mérsékelten kisebb a 2007-2008~as szamoknal.
A beruhazasok litemének novekedését, a munkanélkiiliség szinten maradasat prognosztizaltak
(Embassy of Greece, Washington, 2008/b).

2008 folyaman a koltségvetésben a bevételek 10,7 szazalékkal, a kiadasok 9,1 szazalé¢kkal
néttek. 2009-ben a bevételek 12 szazalékkal, kiadasok 9,1 szdzalé¢kkal fognak emelkedni.

A g0rog kormany az elkdvetkezd 2 évben 800 millio eurd bevételt tervez 33 dllami ingat-
lan értékesitésébdl (eladas és visszlizing). A projektet az Emporiki Bank, az UniCredit és a
CBRE-Atria tandcsara hirdették meg. Hasonld projektek vannak érvényben Olaszorszagban,
Németorszdgban ¢s Belgiumban is (SETimes 2009/a).

A 2009. januari felujitott stabilitdsi és ndvekedési program (2008-2011) a gazdasagpoliti-
ka két pillérét jelolte ki (MNEC 2009):

* javitani a koltségvetés helyzetét és egyben ,,biztonsagi halorol” gondoskodni a legsériiléke-~
nyebb tarsadalmi csoportok szamara

* strukturalis reformokat végrehajtani a gazdasagi ndvekedés eldsegitése végett.

A valsag nem valtozatta meg ezeket a {6 iranyokat, de hatdsara nagyobb rugalmassaggal
kivanjak kezelni a fiskalis célokat. A hosszu tava novekedés érdekében elhatarozott, és rész-
ben mar megkezdett reformokat folytatjak. Ezek (MNEC 2009):

* nyugdijreform (pl. alapok Osszevondsa, 133-rol 13-ra csokkentése, egy ,,generaciokozi”
biztositdsi alap létrehozdsa [AKAGE| a nyugdijkifizetések biztositdsa végett a privatizacios
bevételek, az afajovedelem és a tarsadalombiztositasi alap egy részébdl)
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*  egeészségiigyi rendszer reformja (koltségesokkentés, transzparencia, PPP aktiv hasznédlata
stb.)

*  foglalkoztatasndvelés a szokasos munkaerd-piaci politikdk aktivizdlasaval

A 2009 elején felujitott stabilitasi és fejlesztési program szerint 2009-ben a koltségvetési
hiany 3,7 szazal¢k lesz ¢és csak harom ¢év alatt siillyed 3 szdzalék ald, a GDP-ndvekedése 1,1
szazalék, a munkanélkiiliség (egészen 2011-ig) 8 szdzalék lesz. A koltségvetés bevétele a ter-
vezettnél 2,5 millidrd eurdval kevesebb lesz, €s részben 1 millidard eurdnyi privatizacids bevé-
telbdl szarmazik majd. Viszont nének a szocialis kiaddsok (nyugdij, tarsadalombiztositas, se~
gelyek). Az uj program szerint az allami kiadasokat havonta ellendrzik majd.

Mindezzel 0sszhangban Karamanlisz kormanya 2009. februar 25-én hirdette meg a koz-
kiadasokat visszavagd programjat, és nagyon hatarozottan 1épett fel e program szigoru betar-
tasa ¢s gyors megvaldsitasa mellett.

A 12 pontbol 4116 programfelhivas a kovetkezd (ANA-MPA 2009):

* A miniszterek miukddjenek egyiitt az allami intézmények szamanak (jelenleg tobb mint
1000) csokkentésében (Osszevonasok, megsziintetések). Azonnali eredményeket varnak,
négy honapon beliil.

*  Minden minisztérium koltségvetését csokkentsék 10 szdzalékkal (ez 500 millié eurd meg-
takaritast jelent).

*  Szigoru elkotelezettség a minisztériumok részérdl a kozszféra reformja mellett.
* A kozszféra munkaerd-felvételének befagyasztdsa az egészségiigy ¢és az oktatas kivételével.

* Az allam altal megkotott ideiglenes (eld)szerzddések (temporary contracts) koltségeinek 10
szazalékos csOkkentése 2009 folyaman.

* Az érintett minisztériumok viseljenek feleldsséget a helyi kormanyzatok, tovabbd korhdzak,
tarsadalombiztositasi alapok kiaddsainak ellendrzésére vonatkozo torvények érvényesitését
illetden.

* Teljes mértékben 1épjen életbe az egészségiigyi szektor beszerzéseinek integralt rendszere a
takarékossag jegycben.

* Az érintett minisztériumok gyorsitsak fel a receptirds ellendrzésének szamitogépesitését
(szintén takarékossagi célbol).

* A minisztériumok mukddjenek szorosabban egyiitt a nemzetgazdasagi miniszterrel annak
érekében, hogy létrehozzanak egy egyszert rendszert a koztisztvisel0k bérének kifizetésé-~
re.

* Azonnali plafon bevezetése a kozszektor vezetdinek bérére. Ez a plafon megegyezik egy
minisztériumi fétitkar (ministry general secretary) fizetésével. (,,Akinek nem tetszik, ha-
zamehet” — tette hozza Karamanlisz.)

* A biirokracia koltségeinek 25 szazalékos lefaragdsa.

* Tovabb novelni az adoellendrzést az adodelkeriilés elleni harc jegyében.

2009 maérciusaban Karamanlisz miniszterelnok 6 irdnyelvet terjesztett el a politikai riva-
lisainak beleegyezését kérve (News-ERT 2009). Eszerint:

*  GOrogorszagnak, az eurdzona tagjaként kovetnie kell az EU valsagkezelési szabdlyait.
* A koltségvetési hiany kozponti kérdés, koordinalt kezelést igényel.
* A koltségvetési hidnyt a kiadasok csokkentésével és nem uj adok kivetésével kell elérni.

* A deficitcsokkentés fejlesztésekre és szocialpolitikdra gyakorolt hatdsa kivaltja a tarsadalom
ellendllasat, ha a kormdany letér a helyes utrdl (,,if we stray”) a helyzet kontrolldlatlanna
valhat.
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* Fgyes lényeges szektorok, mint példaul az idegenforgalom specialis kezelést igénylenek, az
EU-szabalyok tiszteletben tartasdval.

* A nehéz koriilmények kozott ellen kell allni a tulzott koveteléseknek, kiilonben a helyzet
veszélyessé valhat. (Az intézkedések limitaljak az alacsony jovedelmtieket szolgdld szocidlis
intézkedéseket.)

A baloldali partok (a szocialista PASOK, a kommunista GCP, a radikalis baloldali koalicio, a
SYRIZA) a tervvel nem értettek egyet, a szélsdjobboldali LAOS viszont pozitivan fogadta
Karamanlisz elképzeléseit.

3.3. A makrogazdasagi novekedési litem csokkenésének mérsékiése

A kormany — a miniszterelnok szavai szerint — egyszerre kivanja intézkedéseivel biztositani a
novekedést és a koltségvetési egyensuly megdrzeését. Elképzelése a policy mix filozofidjan ala~
pul, ami — Karamanlisz szavai szerint — nem ismer el abszolut igazsdgokat: sem az allami be-
avatkozds, sem a neoliberdlis megolddsok egyediili TidvOsségét. A krizis ugyanis egyszerre
igényli a ndvekedés és a jolét szolgalatat, ugyanakkor ennek ellentétét, a kdzkiadasok vissza-~
fogasat, a kozszféra adossaganak csokkentését is. A gOrdg miniszterelndk azt is kijelentette,
hogy most inkabb a kormany 4ltal kittizott ndvekedési célokat igyekeznek tartani, mint az EU
elvarasait, ami a multat jellemezte. Kozmunkdkat 1éptetnek életbe szerte az orszagban, az ed-
dig ismert legnagyobb infrastrukturalis programot GoOrogorszagban, mikdzben az EU-
programokat is igyekeznek teljesiteni. Mindezt dsszefogassal és a lehetd leggyorsabban.

A 2008-ban készitett koltségvetésben 8,5 millidrd eurd allami beruhdzas szerepelt, amit
azdta 300 millid euroval toldottak meg, de még ez sem fogja fedezni az EU-alapokbdl érkezd
pénzek (2008-ban 7,98 millidrd eurd) 1,3 millidrd eurds csdkkenését.

Tovabbi intézkedések, programok:

* 2009 marciusdban a kormény elhalasztotta a 10 szdzal¢kos tézsdei tOkenyereség-ado be-
vezetését 2010-ig. Ezt az adonemet eredetileg 2008 nyaran hirdették meg (Mayer Brown
2009).

% A kis- ¢s kozépvallalatok szamara 1,3 milliard eurds 8 honapos tdmogatasi programot in-~
ditottak el 2009. aprilis elején. A ,,Versenyképesség IL.” nevii program része példaul az
energiatakarékos épiiletmodernizacio, foldgazvezeték ¢pités Aliveri ipari varosba, a textil-
ipar fellenditése, bércipdgydrtas, turisztikai beruhazasok.

% 2009. aprilis 27-én a pénziigyminiszter az épitdipart tamogatd programot hirdetett meg. A
program a jelzalog 25 szazalékaig nyujtott hitelgaranciat, az els¢ lakasra nagyobb kamat-
tamogatast és az energiatakarékos lakasok épitésének Osztdnzését takarja (SETimes,
2009/a).

3.4. A munkaerdOpiacot és a szocidlis ellatd rendszert érintd
intézkedések

A bankrendszer stabilitasat szolgdld 28 millidrd eurds program koltségvetését a szocialis joléti
programok terhére lehet csak eldteremteni. Karamanlisz kormanya mar a vélsdg eldtt is a
nyugdijrendszer megkurtitdsara torekedett, igy a valsdg csak megerdsitette ezt az iranyt.
Ugyanakkor az EU-konform Szocidlis Kohézid Nemzeti Alapja keretében — ami szintén ré-
gebbi keletti — folytatjak a szegénység elleni harcot. A 2008-ban, mdr a valsag hatdsara 2009-
re készitett koltségvetés a deficitcsokkentés mellett adoreformot, munkanélkiiliség-csokkentd
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intézkedéseket is takart. Az addrendszert illetden ez mar a harmadik fazis, amelyben 27 sza-
zalékrol (2008) 25 szazalékra (2009) kivanjak csokkenteni az altalanos adoterhelést, novelni
az adokedvezményekre jogositd személyi jovedelmi plafont, és a harom (vagy tobb) gyereke-~
seket illeté adomentes szocidlis juttatdsokat. Ugyanakkor a korméany, mint sz volt rola, még a
valsdg elott uj ado kivetését jelentette be a tdkejovedelmekre és az onfoglalkoztatokra, illetve
kihirdette, hogy a szabadfoglalkozasuakra 9500 euro jovedelemig nem vonatkozik az adofel~
mentés 2008-ban, ami a 900 ezer gdrdg onfoglalkoztatd mintegy felének jelentett atlagosan
koriilbeliil 1000 eurd tobbletadot (Zoumpoulidis 2008).

A pénziigyminiszter azzal indokolta a bankok megsegitését (ami a tarsadalomban jelentds
felzuduldst valtott ki, 1asd Thompson 2008), hogy a pénzrendszer stabilitasa lehetdve teszi a
kis~ és kozépvallalatok megmaraddsat, ¢s igy a munkahelyek megdrzését (Embassy of Greece,
Washington, 2008/b). Mindenestre Karamanlisz miniszterelndk 2009. janudr elején 16 tagu
kabinetjének 9 tagjat levaltotta, koztiik a pénziigyminisztert is, és helyére az addig az unios
programokért felelds miniszterelnok-helyettest tette.

Karamanlisz ugyanakkor megerdsitette a kormany addigi iranyvonalat, kifejtve, hogy cél-
jaik 5 alappillére: a gazdasag likviditasanak ndvelése, munkahelyek védelme, segiteni a leg-
nehezebb helyzetben lévoket, folytatni a reformokat és végiil teljesiteni az EU-s fejlesztési
programot (Granitsas 2009).

3.5. Milyen Osszegii programok lattak napvilagot?

Egyelére a mar emlitett 28 milliard eurds bankmentd csomag ismert (a GDP 12 szazaléka),
valamint a koltsé¢gvetés 8,5-r6l 8,8 milliard eurdra emelt beruhdzasi csomagja ¢s a farmerek
tamogatasdra szant 500 millid eurd (amelyet a farmerek az energiadr-emelkedések miatt
ugyancsak kevesellnek).

3.6. Hogyan itélhetd meg a programok hatékonysaga?

A koltségvetési célok valodszintileg még enyhitett formdjukban sem lesznek tarthatok rovid
tavon, mivel az allami valsagkezelés ellentmond a koltségvetési kiaddscsokkentésnek. A tdrsa-~
dalmi helyzet polarizdlddasa hosszu tavu feladatokat ré majd a kormanyra, ha évek alatt — a
vilagpiaci helyzet fliiggvényében — sikeriilne is helyreallitania legalabb a valsag elotti gazdasa-
<i egyensulyi allapotokat.

% %k %k %k %k
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VALSAGKEZELES IRORSZAGBAN'

Arfner Annamaria

1)  Avalsag elott

frorszag az utdbbi években 5 szdzalék koriili ndvekedést, stabil kdltségvetést, kis adossagallo-
manyt tudhatott magaénak. Az export a GDP 80, az import 70 szazalékaval ér fel, legnagyobb
kereskedelmi partnere az Egyesiilt Kirdlysag (az export 19, az import 33 szdzaléka), és az USA
(18 és 11 szazalékos export- és importrészesedéssel) (CSO Ireland). Irorszag erdsen
kiilfolditoke-fiiggd. 2007-ben az orszagban 1évé mikodd téke allomanya 187 millidrd dollar
volt, ami a GDP 74 szazalékat tette ki, de volt olyan év (2003), amikor meghaladta a 220 mil-
liard dollart (a GDP 140 szazalékat). Az évente bearamlo FDI a 90-es évek vége ota a bruttd
beruhdazasok 40-110 szazalékaval volt egyenld (UNCTAD WIR).

Az orszag ,kitettségét” jelzi, hogy teljes kiilsé addssaga 2007 végén 1500 millidrd, 2008
végén 1700 milliard eurd (a GDP 8-9 szerese) volt. Az allam addssaga ebbdl rendre 30 és 51
millidrd eurd. Ez a GDP-hez mérve az utdbbi évtizedben gyorsan csokkent, 2007-ben 25 sza-
zalékon 4llt, 2008-ban azonban 41 szazalékra ugrott. Az inflacié 2008-ig 3 szazalék, a mun-
kanélkiiliség 2007 végéig 5 szazalék alatt volt, 2008-ban éves szinten 6,4 szazalék (2009
februdrjdban azonban mar 10,4 szdzalék). A folyo fizetési mérleg 2002-ben fordult deficitbe,
2005-t41 a hiany felszokott, 2007-ben a GDP 5,4 szazalékat, 2008-ban pedig mar 6,3 szaza-
lékat érte el (CSO Ireland).

A koltségvetési egyenleg deficitje a 80-as évek vége oOta csOkkent, az egyenleg 1988-ban
szufficitbe fordult, és csak 2002-ben valtott ismét negativba, de 1ényegében egyensulyban
maradt; 2006-2007-ben még tobbletet is produkalt, hogy aztan 2008-ban a valsag hatdsara
6,3 szdzalékra szOkjon a hiany GDP-hez mért ardanya.

2)  Hogyan érintette frorszagot a valsag?

A vélsag gyorsan (az eurdzondban elsdként) és stilyosan érintette frorszagot. A 90-es évek
szarnyalasdhoz képest meglepdnek tinhet, hogy milyen hamar és milyen erdvel sujtott le rd. A
novekedés mar 2008 masodik negyedében megakadt, 2008 szeptembere pedig a nyilt recesz-
szio honapja lett. 2008 utolsd heteiben felrdppent a — késdbb céfolt — hir, hogy az orszdg az
IMF segitségére szorul. Rogton ezt kdvetden a Standard and Poor’s az orszdg gazdasagi kilatd-

" A tanulméany megjelent a Koz-Gazdasag c. folyoirat IV. évf. 2009/ 3. szamaban.
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sait stabilrol negativra mindsitette. Az IMF aztan késébb, februar kdzepén arra kényszeriilt,
hogy megerdsitse, Irorszagnak nincs sziiksége az alap segitségére.

A kordbbi évek jo konjunkturdja, és az ezaltal serkentett bevandorlds hatdsara felépitett
vagy félkész lakasok drai mar 2008-ban zuhanni kezdtek. A GDP 2008-ban 1,5 szdzalékkal
csokkent, és 2009-ben a visszaesés mértéke — a jelenlegi eldrejelzések szerint — 4,5-5 szazalék
is lehet, a GNP pedig még ennél is jobban csokken. A munkanélkiiliség mar 2008 elején atlép-~
te az eldtte évekig ismeretlen 5 szazalékot, és azota hdnaprol honapra nd. 2007 decembere ¢s
2008 decembere kozott a munkanélkiiliek szdma 71 szdzalékkal, 121 ezer fével nétt, a mun-
kanélkiiliségi rata pedig elérte a 8,3 szazalékot, ami 40 éve nem latott litemti ugras. A mun-
katigyi hivatalokba bejelentkezdk szama 2009 elejére megkdzelitette a 300 ezret. 2009 juniu-
saban a munkanélkiiliség mar 400 ezer felett volt és 11,8 szazalékot tett ki.

A regisztralt és nem regisztrdlt alldsnélkiiliek egyiittes ardnya az Ir Szakképzési és Foglal-
koztatasi Hivatal (FAS) legfrissebb elérejelzése szerint még 2009-ben eléri a 12 szazalékot. A
Gazdasag- ¢és Tarsadalomkutatod Intézet (ESRI) 2010-re 17 szazalékos munkanélkiiliségi ratat
josol. Nemcsak alacsonyan képzett munkasokrdl van szo. Az épitdipar 0sszeomlasa miatt épi-
tészek, mérnokok, jogdszok keresnek munkat (ellatast) a munkatigyi hivatalokban. Sok len-~
qyel vendégmunkas jelentkezik atképzésre az ezzel foglalkozd FAS-nal, mert az Sket alkalma-
z0 cég visszatelepiilt Lengyelorszagba.

Elemzdk a 2009-es gazdasagi visszaesést 9 szdzalékra teszik, 2010-ben pedig szintén kozel
ilyen nagysagu csokkenéssel szamolnak. Az export varhatdan 13 szazalékkal csokken 2009-
ben, az allamadossag a GDP 40 szdzaléka folé nd (James 2009). A miniszterelndk szerint az
irek életszinvonala 10-12 szazalékkal esik vissza.

A valsag ¢s a megszoritasok (pl. sok kormanyprogram leallitasa, a nyugdijasok egészség-
tigyi kedvezményének eltorlése, az egyetemi tandij bevezetése) kovetkeztében politikai valsag
jelei mutatkoznak Irorszagban. A kormanyzo Fianna Fail part népszertisége zuhant (22 szaza-
Iékra), megeldzte 6t az ellenzéki Fine Gael (32 szazalék) és — a torténelemben el8szor — az ir
Munkaspart (24 szazalék) is. Az orszag tObbsége elérehozott valasztasokat akar (The Tally
Room 2009). Februdr 21-én 120 ezres tiintetés zajlott Dublinban, amelyen még a fegyveres
erdk és a renddrség dolgozdi is részt vettek.

Brian Cowen pénziigyminiszter (a kormanykoalicidt vezetd centrista Fianna Fail part egyik
vezéralakja) kormanyanak a 80-as évekhez (kozel 20 szdzalékos munkanélkiiliség, 10 szaza-
I¢kos emigracid, 70 szazalé¢kos folsd adorata) hasonld helyzettel kell szembenéznie, amikor is
évekbe telt, mig a krizishelyzet elemzésében és a kdvetendd, partnerségen alapuld megoldas-~
ban a politikai elitnek sikeriilt egyezségre jutni.

2.1. Mennyiben volt szo az ir gazdasag problémairdl és mennyiben
importalt hatasokrol?

A globalizalt vildggazdasagban nehéz olyan orszagot talalni, amelyre , kiviilrdl” (sajat belsd
strukturditdl és mechanizmusaitdl fiiggetleniil) tort volna ra 2008-ban az amerikai mdsodla-
<os hitelpiac 6sszeomlasaval kirobbant valsdg. Ezért inkdbb azt jeldljiik egy 6 fokozatu skaldn,
milyen mértékben kotddik az adott orszdg a vilagpiachoz, ezen beliil az USA ingatlanpiaci
hiteleihez.

Ez az osztalyozas — éppen a dolog természeténél fogva — nem lehet azonos a valsag ,,kiil-
sddlegességével”, sét, inkabb azt jeldli, mennyiben ,,hibas” maga az adott gazdasag abban,
hogy a vilagméretiire duzzadt valsag sajat — adott esetben dnmagdban véve jol mukodd —
szektorait is magaval rantja. Irorszag értéke ezen a skalan 5.

A fiiggésre adott magas osztalyzat azonban nem jelenti azt, hogy maga az ir gazdasig a
valsagot megeldzden stabil alapokon allt volna. Irorszdg gazdasaga (a 90-es évek elején indult
sikerpalydja) is nagyrészt, sét alapvetden importdlt jellegii, és az eurdzona tagjaként nincs
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befolydsa valutdja arfolyamara sem. A gazdasagi folyamatok pedig részben hasonldak voltak
az. USA-ban tapasztaltakhoz.

Az ir gazdasag 90-~es évekbeli fellendiilésének okai: kiilfolditdke~bearamlas, féleg amerikai
mukododtdke-import (volt olyan év, amikor az Osszes Eurdpaban keletkezd 1j munkahelyek
eqyotdde frorszagban jott 1étre), torténelmileg alacsony kamatok (,,0lcsotke-politika”), nagy
¢pitdipari (ingatlan-) beruhdzasok. Mindezek a ,,gazdagsag hamis érzetét adtdk” az ireknek,
ugyanakkor a kormany a boomot az ingatlanadd megemelésével igyekezett lefolozni. Nott a
kozszektor foglalkoztatdsa is (2000 ota 40 szazalékkal). Az irek egy fére vetitett eladdsodott~
saga kétszer olyan nagyra duzzadt (36.500 eurd), mint az eurdzona atlaga.

Fligeésértékeld skala
* Csak belsdé gondok okoztdk a valsagot. Ez csak zart gazdasag esetén képzelhetd el.

* A vilaggazdasag altaldban érezteti hatdsat: nyitott (kiilkereskedelmi forgalom/GDP leg-
aldbb 15 szdzal¢k), nem tulnyomodan piaci (legaldbbis vegyes), a kiilfoldi tokétdl 1ényege-
sen nem fiiggd gazdasag esetén.

* A globalizacios folyamatokba bekapcsolodott, kiilfoldi tokétSl nem jelentdsen fiiged, az
amerikai hitelpiaci valsagban nem érintett, de erésen eladosodott orszag.

* A globaliz4cios folyamatokba bekapcsolddott, nagymértékben kiilfoldi tékére és exportra
¢épitd, ezért kisebb-nagyobb mértékben dudlis gazdasdg, amely azonban kozvetleniil nem
érintett az amerikai masodlagos hitelpiaci valsagban.

* A globalizdcidba agyazott, tOkeimportdr, exportorientalt, az amerikai hitelpiaccal kisebb
meértéki kapcesolatban 1évo pénziigyi szféraval rendelkezd gazdasag.

* Az eldbbi értelemben nyitott, exportfiiggd ¢s jelentdsen a kiilfoldi mukodo tékére utalt, az
amerikai hitelpiacban ¢s a spekuldcids tOkedramlasban is erdsen érintett gazdasag, jelentOs,
de legalabbis nem elhanyagolhatd mértéka kiilfoldi addssaggal.

Mar az 1990-es évek végén tisztan latszottak az ir gazdasdg sulyos kérddjelei a hitelalapu
fejlodes, az ingatlanpiaci tulfttottség, a kiilfolditdke-vezéreltség, amely az ir gazdasagot az
amerikai /7-boom hullamlovasanak ingatag szerepére karhoztatta, a munkaerd-piaci és szo-~
cidlis fesziiltsé¢gek, a tarsadalmi polarizacio, az adorendszer problémai, az EU-pénzek elapa-~
dasanak hatasa stb. (Artner 2000, pp. 103—-106).

Mindezek miatt a Nemzeti Versenyképességi Tandcs szerint az ir gazdasag 2000 és 2008
kozott 32 szazalékot veszitett versenyképességébdl. Ebben kiilonds szerepet jatszott a verseny-
tarsakénal nagyobb béremelkedésen tul az eurdnak az ir gazdasagtol tulnyomorészt fiiggetlen
felértékelddése is.

Mindezek alapjan azt mondhatjuk, hogy az ,jikervalsdg” (bankszektor és a koltségvetés
krizise) a korabbi évek folyamataiban, a vilaggazdasaghoz valo kapcsolodas modjaban érleld-
dott.

* A bankszektor erdteljesen belevetette magat az tizleti és maganépitkezések hitelalapu fi-
nanszirozasaba.

* A profitadoktol valo jelentSs fiigeés az ir koltségvetést végzetesen érzékennyé (kiszolgalta-
totta) tette a transznacionalis t0ke daramldsanak.

2.2. Hogyan hatott a valsag a pénziigyi szektorra?

A pénziigyi szférat az elégtelen téketartalékok, a nagykereskedelmi alapoktol vald tulzott fiig-
¢s jellemzi. Nem az amerikai hatdsra, de ugyanolyan mechanizmus miatt rogyadozik. Az ir
bankszektorban (az Egyesiilt Kirdlysaggal ellentétben) az amerikai ,,mérgezett papirok” ara-
nya nem nagy: az ilyen tipusu hitelezést jorészt sajat nemzeti piacukon gyakoroltak. Ha tehat
nincsenek is érintve az amerikai hitelpiac valsagatol, a hitelek tulfutasa itt is jelentds: a legna-
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gyobb bankokndl (Allied Irish Banks, Bank of Ireland, Anglo-Irish Bank) végzett fliggetlen
szakértdi vizsgalatok joval nagyobb rosszhitel-aranyt mutattak ki, mint amit maguk a bankok
eldzetesen becsiiltek.

Es a helyzet még stulyosbodni fog: 2005 janudrja és 2008 juniusa kdzott frorszagban ara-
nyaiban joval kevesebb (112, vagyis évi 32, tehat 100 ezer jelzdlogra vetitve minddssze 3)
ingatlant vettek vissza a bankok, mint példaul az Egyesiilt Kiralysdgban, de frorszagban 2009
végeig legalabb 12 szazalékos munkanélkiiliséget varnak az elemzok, ami valdszintsiti ennek
a szamnak a radikalis megemelkedését.

Az ir pénziigyi szféranak az USA masodlagos jelzalogpiaci krizisétdl fiiggetlen valsaga bi-
zonyitja, hogy nem pénziigyi, hanem altaldnos gazdasdgi valsagot ¢éliink, amelynek okai a
termelésben keresendok.

2.3. Hogyan terjedt at a valsag a makrogazdasagi keretfeltételekre?

Az ir gazdasag valsaga tehat régota crett, a 2008-as év negyedik negyedében valt lathatova
(novekvd munkanélkiiliség és koltségvetési hiany), bar csak a 2009-es év legelején robbant ki
igazan. Nem is a bankszektorban jelentkeztek elészor a csddhelyzetek. Az elsé sokkot egy lu-
xus porcelanokat és kristdlyokat gydrtd cég (Waterford Wedgwood) csédje (vagyongondnok-
sag ald helyezése) jelentette. A hir masnapjan latott napvilagot, hogy az orszag egyik legna-
gyobb kiilfdldi befektetdje, a Dell (a vilag 25. legnagyobb amerikai eredetii multinaciondlis
komputergyartdja) bezarja limercki szamitogépgyarat, ¢s Lengyelorszagba telepiti a termelést.
Par napra ra az ir allam az orszag harmadik legnagyobb hitelezd bankjanak, az Anglo-Irish
Banknak az allamositasara kényszertilt...

A valsag 2009. februar elején mar a 1égikozlekedést is utolérte. A SwissAir dublini karban-

tarto leanyvallalata (SR) ekkor jelentette be, hogy leall dublini tevékenységével, ami 1135 em-
ber munkanélkiilivé vélasat jelenti, mikdzben a Ryanair 200 f6t bocsat el (Gergely és
Crimmins 2009). 2006-ban a befejezett ujlakds-épitések szama 88 ezer volt, ez — az elérejel-
zések szerint — 2009-ben 30 ezerre zuhan. A piac mar ,bedllt”, a hazak legtobbjét 6-7 ho-
napja aruljak.
(négy helyet esett vissza a National Irish Bank altal készitett 30-as listan), de a szigetorszag
azért tovabbra is kedvelt célpontja a miikodoétoke-beruhazasoknak. (Még 2008-ban is a vilag
Osszes FDI-bedramlasanak 1,9 szdzaléka esett Irorszdgra a NIB legfrissebb adatai szerint.
O'Hora, 2009.) A kilfoldi vallalatok betelepiilésével foglalkozo IDA altal tamogatott projektek
jovoltabdl 2008 folyaman 8837 (2007-ben 9000) uj allashely sziiletett, 130 tokeberuhazas
keretében, amelyek Osszértéke mintegy 2 milliard eurdt tett ki. A K+F- és innovacios beruha-
zasok értéke az FDI-n beliil 22 szazalékkal n6tt.

A gydgyszeripar terén Irorszig most is élenjar az FDI-vonzast illetéen Eurdpaban (a gyogy-
szeriparban keletkezd uj munkahelyek kozel 40 szazalékat adja). A legnagyobb beruhdzoé to-
vabbra is az USA: 2008-ban az uj munkahelyek kozel kétharmadat amerikai cégek teremtet-
ték. Altalanos tendencia, hogy a vildgban csdkkennek a zdldmezds beruhdzasok. 2009-re 20
szazalékos visszaesést varnak e téren, amit [rorszag is meg fog érezni. A Dell, az Intel, az
Ericsson irorszagi létszamleépitése is a toke visszahuzodasanak folyamatara utal (O'Hora
2009). frorszaggal szemben az amerikai cégeknek kedvezdbb befektetési lehetdségeket kinal-
nak az olyan inflalodé valutéju, alacsony béri orszagok, mint példdul India. 2009-ben tehat
az ir recesszio tovabb mélyiil a zoldmezds beruhazasok, a pénziigyi szolgaltatasok, az épitd-
ipar, a kiskereskedelem és az autoipar teriiletén is.

Az FDI-bedaramlas lassuldsanak ujabb jelei egyébként mar 2008-ban mutatkoztak. Az IDA

altal tdmogatottan 2007-ben ugyanis még 2,3 milliard eurd miikddd téke aramlott az orszag-
ba, igy 2008-ban 15 szazalékos csokkenést konyvelt el ez a szféra. Ugyanakkor az FDI meny-
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nyiségének e visszaesése kisebb mértékii zsugorodast jelentett az ujonnan létrehozott munka-
helyek tekintetében. Ez annak is betudhato, hogy kisebb projektek sziilettek (ezek szama 14
szazalékkal nétt 2007-r61 2008-ra), és inkdbb barnamezds, bovitd, illetve a korabbindl mun-
kaigényesebb termelés telepiilt be.

A mukodoétdke-aramlds egyenlege azonban mar kordbban is figyelmeztetd jel lehetett vol~
na. A 2004 ¢s 2006 kozotti 3 évben ugyanis minusz 48 millidrd dolldr volt az ir FDI-import,
ami nagyaranyu profitkivondsra utal. 2007-ben aztan ismét 30 millidrd dollar folé ugrott a
muikddoétdke-bedramlas.

2009-ben a koltségvetés hidnya eléri a GDP 9,5 szazalékat, de csak akkor nem kuszik 10
szazalék fOle, és ¢ri el néhany éven beliil a 12-13 szdzalékot, ha a kormany 2 millidrd eurds
megtakaritdst eredményezd reformcsomagja megvalosul (Crimmins 2009). Ez a megtakaritas
a béreken, az infrastrukturalis beruhazasok visszafogasan képzddik, az addemelésekkel boviil,
¢s nagyrészt a megroggyant bankszektorba aramlo 0sszegeket hivatott potolni.

3) Valsagkezeld csomagok €s eszkdzok

3.1. A bankszektor megsegitése

A bankok kinnlev8ségei a GDP 11 szdzalékara rugnak. A pénziigyi panik kirobbanasakor
(mar 2008. oktdber elején) az ir kormany rogton bejelentette, hogy minden bankbetétért ke~
zességet vallal, vagyis 440 millidard eurdnyi kinnlevéségre adott garanciat.

Az ir allam 2008 végén eldbb 1,5 milliard eurdt kinalt az orszag harmadik legnagyobb
bankja, az Anglo-Irish Bank részvényeinek 75 szazalékdért, majd ugy dontott, hogy teljesen
allami kézbe veszi azt. Tovabbi 2-2 milliard euroval tokésitette fel a Bank of Ireland-et és az
Allied Irish Banks-t, 25-25 szazalékos tulajdonrészt szerezve benniik.

A bankszféranak tehat 5,5 millidard eurot adott tékeemelési célokra (2-2 millidrdot az
AlIBnek ¢és a Bolnek, masfelet az Anglo-Irish Banknek). De amikor az Anglo-Irish Banket alla-~
mi kontroll ala vették, a masik két bank irdnti bizalom is megrendiilt, igy ujabb tékeinjekciok-
ra lett sziikség. 2009. januar végén mar 3-3 milliard euro allami juttatasrol volt szo. A Stan-
dard and Poor’s szerint Osszesen — szcenariotol fiiggden — 8-15 milliard eurd (a GDP 4-8 sza-
zalékaval egyenld) feltdkésitésre van sziiksége az ir bankszféranak (Brennan and Keenan
2009). Februar elsd hetében végiil is egy ujabb 7 millidrd eurds tékeinjekciot kapott a két
nagy bank (Bank of Ireland és Allied Irish Banks) (Moya 2009).

3.2. A koltségvetés rendbetétele

A kormany a valsagmenedzselés végett 15 milliard eurd hitelt vett fel kotvénykibocsatas for-
majaban, és igy addssaga 70 milliard eurdra ugrott. A kormédnyaddssag egyébként a valsagot
megeldzden is tobb mint 80 szazalékban kotvényekbdl allt. A valsag kirobbandsa utani kot-
vénykibocsatasok (NTMA):

*  2008. november: 3 éves lejaratu kdtvények Osszesen 4 millidrd eurdért.

% 2009. januar: 5 éves lejaratu kotvények dsszesen 3 milliard eurdért, de ezeket tuljegyeztek,
ezért még egyszer ennyit bocsatottak ki (tehat dsszesen 6 milliard eurd). A kdtvénykibocsa-
tas egy szindikatuson keresztiil tortént, amelynek tagjai: Barclays Capital, BNP Paribas, Da-
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vy, HSBC, ING. Ezt kdvetden mindsitette le a Standard & Poor's frorszagot ,,AAAstabil”-rdl
»AAAnegativ’-ra.

% 2009. februar: 3 éves lejdratu, 4 milliard eurdnyi kdtvénykibocsatas.

Az ir allamkincstar (NTMA) szerint 2009-ben Osszesen 25 milliard eurd kotvény kibocsa-
tdsdra lesz sziikség. 2009. marcius végétdl erre tervszerii rendben keriil sor. frorszag szama-
ra ez a lehetdség azért jarhatd, mert mindsitése — még a lerontasokkal is — végig AAA volt.
(Szemben Magyarorszag mindsitésével, amely eleve ,, BBB”-rdl indult, a magyar kétvénypiac
pedig rogton az amerikai hitelvalsag kirobbanasakor ,,beallt”.)

A kormdnyhitelek miatt az ir allamaddssag/GDP rdata 2009-ben 60 szdzalék folé nd, sét 80
szazalékos szintrdl is beszélnek, pedig 2007-ben még csak 24,7 szdzalék volt ez a mutatod
(Dey 2009). A kényszeru hitelfelvétel — egytitt a kedvezdtlen tékemozgdsokkal, és az igy ve-~
szélybe keriilé adobevételekkel — felboritotta a koltségvetést, megszoritasokra, bevételnoveld
intézkedésekre lett sziikség. 2008 vége ota a bevételndveld és kiadascsokkentd intézkedéseket
mindig ujabbakkal egészitették ki — ahogy a sziikség hozta.

2009-re szamtalan 1j adot vetettek ki, illetve emeltek meg, eltdrdltek vagy csokkentettek
kedvezményeket. Ez érintette a személyi jovedelmeket, a tékejovedelmeket, a jelzdloghitel-
kedvezményeket, az autdparkoldst, az orvosi koltségeket, a forgalmi adot, a jovedéki adokat
stb. Ugyanakkor mas esetekben bdvitettek a kedvezményeket (pl. elsd lakasvasarlok esetén,
K+F-re, a nyugdijjarulékra stb.). (PWH 2009.)

A kozszféra béreire potlolagos nyugdijjarulékot (pension levy) vetettek ki, amellyel 1,4
milliard eurot sporolnak meg. Tovabbi 300 millidt takaritnak meg a kozszféra tékeberuhaza-
sain, és csokkentik a kiilfoldre iranyulo segélyezést, valamint a gyermektamogatasokat is.

A kormany mozgdstere rovid tdvon sziik, az addemelések hatasa csak kozéptdvon érvénye-
siil. A gyors eredmények érdekében tobb hullimban visszafogtak a kdzszféra kiadasait: 2008
szeptemberétdl 21 hénapra 6 szazalékos emelésben allapodtak meg eldbb 9 havi befagyasz-
tassal, am késObb ezt modositottak: 2009 februarjaban torolték a 2008. szeptemberi megdlla-~
podast, és a bérbefagyasztast kitoltak 2010-ig. Ez 7,5 szdzalékos bruttd jovedelemcsokkenést
jelent az érintetteknek, és 1 milliard eurdt a 2009-es koltségvetésnek (Sharrock 2009).

Az intézkedésektdl azt varjak, hogy a koltségvetési hidny 9,5 szdzalék lesz (januarban 747
millié eurd volt — szemben az egy évvel ezeldtti 630 millids tobblettel), az egyébként 10-11,
s6t, 2013~ban akar 12 szazalék helyett. A megszoritasok egyik rovid tavua eredménye: a fo-
yasztoi arak 2009 janudrjaban 1960 ota eldszor csokkentek.

Azonban a koltségvetési hidny tovabb nd, ¢s igy ujabb megszoritasokra (a kormany elkép-
zelései szerint az addbdzis és -rata kiszélesitésére) lesz sziikség. EQy ilyen ,,vészkoltségvetést”
szandékoznak aprilis elején a parlament elé terjeszteni.

Mindehhez a kormany nem kérte és nem kapta meg a szakszervezetek beleegyezését, ami a
dolgok pillanatnyi alldsan nem valtoztat, de felboritja azt a tarsadalmi szerzdédést, amely az
egyik massziv pillérét jelentette a ,kelta tigris” sikereinek a 80-as évek vége ota. A masodik
ingatlant birtoklokra kiilonadot vetnek ki, ami pedig a kormédnyzo Fianna Fail szavazoi bazisat
feldiihitheti, mert a hoom idején Osztondzve voltak az ingatlanvasarldsra. Az intézkedések
bevezetése 6ta mar a kormany is hangsulyozza is a tarsadalmi megegyezés sziikségességét.

2009 februarjaban 120 ezres tomegtiintetés volt az orszagban a munkat terheld valsdgme-
nedzselés ellen (BBC).

3.2.1. Potkoltségvetés — 20009. dprilis

2008 oktoberében a kormany a kiadasok csOkkentésével és az adok nodvelésével mintegy 2
millidrd eurdt nyert a koltségvetésben, ugyanakkor a szocialis kiadasok a megugrd munka-
nélkiiliség miatt ,,automatikusan” néttek. A 2008 8szi megtakaritdsok azonban nem bizonyul-
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tak elegenddének. 2009. aprilis 7-én potkoltségvetést hirdettek meg, amely 2009-re tovabbi
700 millioval javitja az egyenleget.

A kormény az aprilisi potkoltségvetés kapcsan 6 pontban foglalta 0ssze a gazdasdg helyre-~
allitasanak teenddit (Lenihan 2009):

a koltségvetés stabilizaldsa;

*

*

a bankrendszer stabilizaldsa a hitelezés biztonsaganak helyreallitasa végett;

* a versenyképesség visszaszerzése, az export fellenditése, a vildgpiaci részesedés ndvelése;
* a munkahelyek védelme, munkanélkiiliek visszavezetése a munkapiacra;

* a gazdasdgba vetett bizalom visszaszerzése (ennek feltétele az 1. pont);

* az orszag jo hirének visszaszerzése, amelyet a lisszaboni szerzddés népszavazassal torténd
elutasitdsa rombolt le, és a pénziigyi szféra dsszeomlasa tovabb rontott.

A kormany a korrektség (,fairness”) jegyében mindenkire rak terheket a valsagmenedzse-
1és kapcesan, de a gazdagabbakra tobbet. Igy példaul a minimalbérre is kivet extra adot (2 sza-
zalék), de a magasabb jovedelmekre nagyobbat (4 ¢és 9 szazalék), a kormédnytagok fizetését 10
szazalékkal csokkentik stb. (Lenihan 2009). A munkanélkiiliséget példaul elérehozott nyugdi-
jazassal is igyekeznek enyhiteni.

A potkoltségvetéssel a kormany Osszességében 2009-ben kozel 2,7 milliard, 2010-ben ko-
riilbeliil 4,8 millidrd eurdnyi egyenlegjavulast (megtakaritas+bevételnovekedés) ér el. Az in-~
tézkedések nagy része év kdzben 1ép hatalyba, ezért a 2009-es tényleges és a teljes évi (2010~
ben érvényesiild) eredményszamok eltérdek, azaz a koltségvetési szerkezetatalakitds hatasa
csak 2010-t81 érvényesiil teljes egészében.

Az ir pénziigyminiszter, Brian Lenihan altal meghirdetett 2009. aprilisi program hatdsara
a kotvénypiac fellendiilt.

Az intézkedéseket az 1. tabldzatban foglaljuk Ossze.

3.3. A makrogazdasagi novekedési litem csOkkenésének mérsékiése

Az Eurdpai Bizottsag 2009 februarjdban alaposan megbiralta a koltségvetési hiany miatt ké-
szitett ir stabilizacios és ndvekedési programot, mondvan, hogy a pénziigyi szektor megmen-
tésére szant Ssszegek veszélyeztetik a program végrehajtasat (Burke-Kennedy 2009). Ugy
tanik tehat, hogy az ir kormany jobbdra csak a pénziigyi szféraval foglalkozik, fejlesztési terve
nincs, pedig a deflacio veszélye fenyeget: az alacsony infldcid mellett a bérek abszolut csokke-
nése varhato.

3.4. A munkaerdpiacot és a szocialis ellatd rendszert érintd
intézkedések

Az ir foglalkoztatasi és szakképzési hivatal (FAS) tett 1épéseket, hogy az épitdiparbdl és hozza
kapcsolddd dgazatokbol elbocsatott embereket ujra munkahoz segitse, példaul kiilféldon (ta-
ndcsadas, atképzeés) (Taylor 2008). Ennél tobbrdl nem tudni, pedig mar rég hallatszanak siir-
getd hangok a gazdasagi-szakértdi korokbdl, amelyek a kormdny termelésélénkitd politikdjat
hianyoljak.
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) 1. tablazat
Irorszag koltségvetése 2009-2010-re
(millidé eurd)

2009 2010

Kiaddsok csokkentése — megtakaritas
Szocidlis szféra (pl. alldskeresési tamogatds csokkentése, nyugdij-kiegészités

- ) . 12 .. . .. L. 300 400
csokkentése, kardcsonyi bodnusz megsziintetése a kdzszféraban)
Nemzetkozi fejlesztési segélyezés csokkentése 100 100
Egészségiigy, gyermekellatas (pl. kisgyermeket neveldk elldtasanak csokkentése, 166 241
a gyermekjogokrol szold népszavazas elhalasztasa)
Kozalkalmazotti juttatasok csdkkentése 150 300

Minisztériumok kiadasainak csokkentése (pl. helyi kormanyok biidzséjéhez
val6 hozzajarulas csokkentése, helyi programok finanszirozdsanak csokkentése,
harmadfoku képzés tamogatasanak csokkentése, a nemzeti uthaldzat fenntarta- 170 174
sat végzd NRA tamogatasanak csdkkentése, a tomegkozlekedés tamogatdsanak
csokkentése, védelmi kiadasok csokkentése)

Hirkozlés, energiaszektor és egyéb 37 37
Megtakaritdsok dsszesen 886 1215
Bevételek novelése

{(é')nve_:.delerlnj és egégzségﬁgyi ?délf emelése (,plf a magasabb jovedelmekre kivetett 1322 2786

iilonado és az egészségiigyi add megduplazasa)

Jelzalog kamatkedvezmények csokkentése 161 223
Megtakaritdsi, biztositasi kedvezmények csokkentése (onrész, add novelése) 50 70
Illetékek novelése 110 180
Tékenyereség-adod, vallalati ado novelése 50 115
TSkedrokosodési ado novelése 31 42
Privat korhazak, szanatoériumok tékejuttatdsanak megsziintetése ~ 60
Jovedéki ado novelése (benzin, diesel, dohany) 102 145
Hasznalt autdk forgalmara kivetett hozzaadottérték-ado 20 ~
Bevétel névekedés dsszesen 1806 3621

Forrds: Supplementary Budget April 2009, Government of Ireland alapjan.

A leginkabb rdszorulok védelme érdekében az inflacid mértékénél jobban emelik a szocialis
kiadasokat, amik igy koriilbeliil 400 millio euroval novelik a lakossag Osszbevételeit. A teljes
mérleg tehat a lakossdg oldalan (a kdzszféra bérbefagyasztasaval egyiitt) mintegy 1600 millid
eurd jovedelemcsokkenés; egy fore vetitve — tehat a csecsemdket is beleszamitva — atlagosan
tobb mint 380 euro.

A tarsadalmi szolidaritas jegyében a miniszterek lemondtak fizetésiik 10 szazalékrodl, a ma-
gancégek visszavagtak a béreket, és eltoroltek a bonuszokat.

Egy masik sajatos jotékonykodasra példa ugyanakkor, hogy 2009. februar végén az ir mil-
liardos elit, az immdr harmadik éve megtartott ,,mini Davoson” (,,Fortune Forum”) azt java-
solja a kormanynak, hogy adokedvezménnyel Osztondzze a leggazdagabbakat az adakozdsra.
A javaslat szerint annak az Osszegnek a felét, amelyet az adofizetd az ENSZ milleniumi céljait
szolgalod projektre utal, le lehetne vonni a személyi és vallalati adokotelezettségbdl (nem kelet-
kezne tehat tobbletteher a jotékonykodasbdl), mikdzben ugyanekkora Osszeget az ir kormany
is hozzatenne a sajat segélybiidzséjébdl. Ez a konstrukcid nem jelentene tobbletterhet az ada-
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kozdknak, ugyanakkor 8k hatarozhatnak meg, hogy mire kolti az allam annak a pénznek a
kétszeresét, amit addjukbdl ,,adomanyként” felajanlanak (és amirdl eddig az allami segélypo-
litika szabadon dontott) (Hyde 2009).

3.5. Milyen Osszegli programok lattak napvilagot?

A bankoknak nyujtott 6-7 milliardos tokeinjekcion és 440 milliard eurds garanciavallaldson
kiviil egyelére nem tudni mds valsagkezeld csomagrol. Az ir kormany a koltségvetés rendbeté-~
telén keresztiil igyekszik kézben tartani a valsagot.

3.6. Az ellenzék javaslata

A legnagyobb ellenzéki part, a magat ,,progressziv centrumnak” definidld Fine Gael azonban
kidolgozott, és 2009 marciusanak végén nyilvanossagra hozott egy kdzéptavu javaslatot az ir
gazdasag uj palyara allitdsara, versenyképességének visszanyerésére, ¢s 100 ezer uj munka-
hely teremtésére 2013-ig. Az elképzelések vazat az 1. dbra tartalmazza. A programrol azért is
¢rdemes szot ejteni, mert — mint a bevezetdben elmondtuk — a Fine Gael jelenleg az orszag
politikai térképén a mdsodik, a népszertiséget tekintve pedig elsd, és ha a helyzet nem javul,
akar elérehozott valasztasok is lehetnek. Tovabba azért is, mert a helyzet sulyossdga miatt
ismét sziikség van a politikai eliten beliili konszenzusra — amelyre Irorszdg vezetdi a torté-
nelmi tanulsagok szerint képesek is. A program tehdt még akdr realitassa is valhat. (7. dbra)

A Fine Gael programtervezete abbdl indul ki, hogy az dllam nem vonhatja ki magat a piaci
hibak okozta valsagban az allampolgarokkal szemben viselt feleldssége alol. A Fine Gael
2010-2013-ra szolo tobb mint 11 millidrd eurds beruhdzasi programja a kulcstechnoldgidk
¢s az infrastruktura fejlesztésével a versenyképességet és a fenntarthatdsdgot célozza, mikoz-~
ben munkahelyteremtéssel segitené kihuzni a valsagbol az ir gazdasagot. A foglalkoztatast
elsésorban az épitdiparban, a karbantartasban, a g¢pgyartasban, a kutatasban, a szoftveripar-
ban, a fafeldolgozasban és az erddgazdalkodasban bdvitenék. Példaul:

% yjgeneracios szélessavu internet minden otthonba és minden céghez,

* az energiatarozods infrastruktura fejlesztése a szél- és egqyéb megujithatd energiaforras-
ok kihasznalasa végett,

* finom szabdlyozok (“Smart Meter”) beépitése minden épiiletbe az energiafogyasztas
szabéalyozhatosdganak és csokkentésének érdekében,

*  1j energiaelosztd hdldzat és uj tarifdk a hazilag, megujithatd energiaforrasokkal tolthe-
té elektromos autok elterjesztésére,

* a tiszta bio-, és tengerrel kapcsolatos energiak kutatasanak és forgalmazasanak elése-~
gitése stb.
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1. dbra
A NewERA beruhdzasi ¢s munkahely-teremtési program

00.000 ahely 2013-ig
r [
Smart Elruadband Irish Bioenergy Renewable | |Greener Hom
Grid Water Ireland Energy Ireland Bank

YT YT

NewERA (Uj Gazdasag és Fellendiilés Hatos4g)

I i I

Hitelek Nemzeti nyugdij- NewERA
(EIB, pénzpiacok) tartalék-alap (NPRF) kotvények

I

Privatizacié (Bord Gais, ESB Interna-

tional aktivainak étékesitése)

Forrds: Fine Gael 2009, p. 10.

A beruhdzasokat egy uj dllami ipari holdingvallalat a NewERA (New Economy and
Recovery Authority — Uj Gazdasag és Fellendiilés Hatosdg), és tjonnan létrehozott, valamint
atstrukturalt dllami vallalatok hajtanak végre. Az atstrukturalds azt jelentené, hogy az allami
vallalatok élére ,,szuper menedzsereket” allitandnak, biztositandd az allammal vald egyiitt-
miuikddést. A beruhazasok nem vinnék el az adofizetdk pénzét, tehat nem terhelnék a koltség-
vetést, mert azok a felhasznaloktol (fogyasztoktol ¢s vallalkozasoktol) beszedett dijakbol nye-~
reséggel tériilnének meg. A program 11,15 milliard eurdnyi uj és 7,25 régen eltervezett, a
nemzeti fejlesztési tervben (NDP) szerepld beruhazassal egytitt 18,4 milliard euroét tenne ki.
Az 1uj beruhazasok eldfinanszirozasat elsdsorban a nemzeti nyugdijalap-tartalékbdl (National
Pension Reserve Fund — 9,2 milliard eurod) oldanak meg, mondvan, hogy ez a legjobb befekte-
tés a jovébe, valamint hiteleket vennének fel az Eurdpai Beruhazdsi Banktol, illetve a pénzpi~
acokrdl (2 milliard eurd). Ezen kiviil a NewERA barki altal megvasarolhatd kotvényeket bo-
csatana ki (2 eurd értékben). Ehhez jon tovdbbi 5,2 millidrd eurdnyi kotvénykibocsatds vallal-
kozasok, nyugdijalapok szamara, valamint bizonyos allami vallalatok privatizalasa (pl. a gaz-~
szolgaltatd Bord Gais, az dramszolgaltatd ESB International stb.), amelyet azonban a kor-
manynak ¢s a parlamentnek kellene jovdhagynia (Fine Gael, 2009).
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3.7. Hogyan itélhetd meg a programok hatékonysaga?

Vannak, akik a valsdgért a kormany korabbi tulterjeszkedését, ,,joléti intézkedéseit” okoljak
(Engle 2009). Masok éppen ellenkezdleg, ugy latjak, hogy az Osszeomlast a laissez faire mo-~
dell, a pénziigyi szféra szabadjara engedése (alacsony kamatok, amelyek nem batoritottak a
megtakaritdsokat, viszont 0sztonoztek a hitelfelvételt stb.) okozta a bajt, és a kormany most
sem az allami gazdasagfejlesztés, hanem a pénziigyi tiizoltds utjat jarja. A helyzet — tartja pél-
daul O’Sullivan — hasonlit az USA-ban az (elsd) nagy valsdg idején alkalmazott hooveri politi~
kara, amely a kotvénypiacnak igyekezett kedvében jarni, és katasztrofalisnak bizonyult.

A, konyveld szemléletii” programok kizarolag a koltségvetés helyzetére koncentralnak, és
raadasul az allami pénzeket a sajat gazdalkoddsuk miatt bajba jutott intézmények ugyanarra a
palyara valo visszaallitasara forditjak, amely ide vezetett. Az orszag gazdasagi kiszolgaltatott-
saganak csokkentésérdl szo sem esik.

A dolgozok és munkanélkiiliek helyzetére kisebb gondot forditanak, holott mar most el kel-
lene kezdeni a programokat, hogy a gyorsan ndvekvé munkanélkiiliséget mieldbb felszivjdk.
Ezek hijan Irorszdgban nemcsak tiintetésekre, de jelentds sztrdjkokra is sor keriilhet (illetve
mar keriilt is, példdul a Tesconal), és ujra fellendiilhet a kivandorlas.

A Fine Gael javaslata, a jelenlegi vdlsagkezeléshez képest, szamos uj Stlettel némi elmozdu-
last jelent a kevésbé piaci valsagmenedzselés és novekedésserkentés irdnyaba.

k ok ok ok sk
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PORTUGALIA ES A GAZDASAGI VALSAG

Elfeté Andrea

1)  Portugalia gazdasagi helyzete a valsag kitorése elott

Portugalia tagsaga a gazdasagi és monetaris unioban (GMU) 1999-t8l drfolyamstabilitast,
kisebb infldciot és kamatlabakat eredményezett. 2001-ig a gazdasagi novekedés meghaladta
az. EU atlagat. Ugyanakkor a maganszektor hitelei jelentdsen megndttek, és a folyd fizetési
mérleg hidnya is nott.

2002 és 2004 kozott sikeriilt az allamhaztartasi deficit szintjét a GDP 3 szazaléka alatt tar-
tani a maastrichti feltételeknek megfeleléen, 2005-re azonban ez mar 6,1 szazalékra ugrott.
Azdta a 2005-ben megvalasztott kormany minden erdvel a hidny leszoritasan faradozik,
2006-ra ~3,9 szazalék, 2007-ben ~2,6 szazalék volt az allamhaztartas egyenlege. Ezt részben
bevételndveld intézkedésekkel (adoszedés hatékonysaganak javitasa, magasabb adok), részben
kiadascsokkentéssel sikeriilt elérni. 2007-ben a ndvekedés 1,7 szazalékos volt.

1. dbra
Portugalia egyes makrogazdasagi adatai

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

—— Inflécio —— Munkanélkiiliség —a— Allamh.deficit/GDP —¥— GDP novekedés

Forrds: Eurostat.

Portugdlidban a legtdbb foglalkoztatott mar nem az iparban és a mezdgazdasdgban, hanem
a szolgaltatasi szektorban dolgozik, beleértve az idegenforgalmat is. Az Eurdpai Unid keleti
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kibdviilése eroddlta a portugal ipar olcsd munkaerdn alapuld versenyképességét, igy a gazda-
sagi ndvekedésnek mar inkdbb az exporton és a beruhazasokon kell alapulnia.

2) A valsag hatasa

2008-ban a GDP stagnalt, nullaszdzalékos ndvekedéssel, ami a valsag kovetkezménye. Az ex-
port és a beruhdzasok jelentdsen visszaestek. A kivitel csak alig egy szazalékkal nétt 2008-ban,
az elézd éves 7,6 szazalékhoz viszonyitva. 2009-re a kiilsd kdrnyezet, vagyis az exportpiacok
romlasaval tovabbi csokkenés varhatod. Az import, amely 2008-ban még 7,2 szazalékkal nott,!
szintén lassul. A portugal kormany 2009-re a GDP 3,4 szazalékos csokkenését varja.

A viélsag hatasat legjobban 2008 negyedik negyedéve tiikrdzte, akkor az import 6,4 szaza-
lékkal, az export pedig 11,0 szdzalékkal esett vissza az eldzd év hasonlo idészakahoz képest. A
legnagyobb visszaesés a francia és a spanyol viszonylatban kdvetkezett be. A kis portugal gaz-
dasag erdsen exportfiiggd, ezért a f6bb partnerek fellendiilése elengedhetetlen a kivitel erdso-
déséhez. Kiilondsen fontos a szomszédos Spanyolorszag helyzete, hiszen a kiilkereskedelem
szamottevd része (a portugal kivitel koriilbeliil 21 a behozatal 30 szazaléka) vele bonyolodik.
2008 végén az exportban eldretdrt Angola, a negyedik legfontosabb exportpiacca valt az ibé-
riai orszdg szamara. A folyo fizetési mérleg hianya a GDP 11 szazalékat teszi ki.?

2. abra
A portugal GDP negyedéves alakuldsa
(az el6z6 negyedévhez képest)

Forrds: OECD.

A valsagkezel6 intézkedések hatdsara 2009-re varhatoan az dllamhéztartas deficitje jelen-~
tésen megnd. A korabbi 3,9 szazal¢kos becslést a portugal kormany 2009. majus végén 5,9
szazalékra modositotta a GDP-hez viszonyitva. Az allamadossag is kozelit majd a GDP 70
szazaléka felé.

I A Nemzeti Statisztikai Hivatal kozleménye 2009. marcius 11. http://www.ine.pt

2 A Banco de Portugal adata.
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A statisztikai hivatal marciusi kdzleménye szerint a fogyasztoi bizalmi index 22 éves mély-
ponton van, a belsd kereslet tehat még nem lendiilt fel. Ezt tdmasztja ala az autdeladdsok radi-
kélis csokkenése is; 2008 és 2009 februdrja kozott 42,8 szazalékkal estek a személygépkocsi-
¢rtékesitések Portugalidban.

A munkanélkiiliségi rata 2008-~ban 7,6 szazalékos volt (2007-ben 8 szdzalék). A munka-
nélkiiliek 47,8 szdzaléka hosszu tavon van munka nélkiil.3 2008 és 2009 februarja kozott
17,7 szazalékkal nétt a munkanélkiiliség. Az allastalanok az orszagon kiviil is keresnek mun-
kat: sok portugal éppen Spanyolorszdgba vandorolt ki, f6leg ndk, és a krizis ellenére sem var-
hato visszatérésiik.

Az infrastrukturalis beruhazasok terén kisebb lesz a valsag hatdsa, mert harom hatalmas
infrastrukturdlis projekt megkezdése mar korabban eldolt, és 2009-ben is folytatodnak: (1) uj
repiildtér Lisszabon kozelében; (2) egy uj hid épitése a Tejo folyon; (3) gyorsvasutszakasz épi~
tése Lisszabon ¢s Badajoz kozott, ami majd Madriddal és Franciaorszdggal is Osszekoti a por-
tugal févarost. Ezeken feliil még szamos infrastruktura-modernizacids célja van a kormany-
nak (utak, tavkozles, kikotdeépités, hulladékkezelés stb.). Ezek mellett kdzponti szerepet kap a
fenntarthatd energiagazdasag (nap- és szélenergia) fejlesztése is.

3) Intézkedések a valsag ellen

Mas eurodpai orszagokhoz hasonldan a portugal kormany is tobbféle intézkedéssel reagalt a
krizisre. José Socrates kormanyfo beszédeiben kritizalta a protekcionizmust és a szocialis jo-
ok megkurtitdsat, mint a krizisre adott valaszt. Ugyanakkor eurdpai szinten szabdlyozast és
nagyobb politikai integraciot tart sziikségesnek.5

A 2008 8szén-telén meghirdetett kiilonféle allami csomagtervek Osszege eddig a 2009-re
becsiilt GDP 5 szazalékat teszi ki. Az allami bevételek ndvelésére 2008 szeptemberében beve-~
zették az olajkonszerneket sujtd ,,Robin Hood adot”, vagyis az olajaremelésbdl szarmazod nye-
reséget 25 szazalékos adoval terhelik.

A kormdny a pénziigyi szektor tigyében 2008 oktoberében kezességatvallalasrol dontott,
20 millidrd eurd értékben. Novemberben harom ujabb stabilizdcios intézkedés keriilt napi-
rendre: a bankok ujratdkésitése 4 milliard eurd értékben, a betétek garancidjanak megemelése
25-rdl 100 ezer eurora, és a nehéz helyzetbe keriilt Banco Portugués de Negocios allamosita-
sa.

A redlgazdasag szamara mar 2008 juliusban kedvezd kamatozasu 0,75 milliard eurds hi-
telcsomagot hoztak 1étre (PME Investe I). A rengeteg igény miatt ezt oktdberben egy masodik
hitelcsomag kovette (PME Investe II) 1 millidrd eurdval, és december elején egy harmadik
(PME Investe III) 1,4 milliard eurdval. EbbSl 0,2 milliard eurdt kifejezetten az autdszektornak
szantak. Ezt a harom hitelcsomagot 2008-ban 7700 kis- ¢és kozépvallalat vette igénybe.6 A
kis~ és kozépvallalatok szamara a felére (12,5 szazalékra) csOkkentették a tdrsasagi
nyereségadoszintjét az elsd 12 500 euronyi Osszegre.” Ez a portugal vallalatok 70 szazalékat
érinti kedvezden.

3 A Nemzeti Statisztikai Hivatal adatai.

4 Wirtschaftstrends Portugal Jahreswechsel 2008/09. Germany Trade and Invest, Dr. Georg Oster,
http://www.gtai.de

5 http://www.eleconomista.es/economia/mnoticias/ 1025774/02/09/Economia-Laboral-La-OIT-defiende-~
medidas-coordinadas-~y-dialogo-social-para-salir-de-la-crisis.html

6 http://www.pmeportugal.com.pt/Geral/Notszazal¢ekC3szazalékADcias-das-PMES.aspx?M=News&PID=57&
NewsID=235

7 Europa Press, 08/10/2008
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Szintén az autdipart célozta meg a legnagyobb (0,9 milliard euros) szektoralis ,,csomag”
2008 decemberében. Ezt az dgazat kulcsszerepével indokoltak, az autdipari termékek az 0ssz-
export mintegy 15 szdzalékat teszik ki.

Decemberben jelentették be a ,Beruhdzdsi és foglakoztatasi kezdeményezés” (Iniciativa
para o Investimento ¢ o Emprego, IIE) 1étrehozésat, ami allami beruhédzasokat jelent 2,18 mil-
liard eurd értékben, amibdl 1,3 milliard hazai, 0,88 millidard pedig unids forrasokbodl szdrma-
zik. A beruhazasok ot teriiletre terjednek ki: iskolak modernizacidja, energiarendszer, techno-
logiai infrastruktura modernizacidja, a gazdasagi tevékenység és az export tdmogatdsa, a fog-~
lalkoztatas tdmogatasa.®

2009 marciusaban a mezdgazdasagban és élelmiszeriparban tevékenykedd vallalatok
szamara nyitottak uj hitelkeretet 175 millid eurd értékben. Valoszintsithetd, hogy tovabbi
mentdcsomagok is sziiletnek, amik megterhelik az allamhaztartast.

A valsag hatasainak lekiizdésében az orszag sajat erdsségeire és esélyeire tamaszkodhat (7.
tabldzal). ¥z leginkabb a jo infrastrukturat, a beszallitoi lehetdségeket és a megujuld energia~
forrdsokat jelentheti. A hosszu tavu kildbalashoz fontos azonban egyebek mellett az oktatdst és
a szakképzést erdsiteni.

Portugalia gazdasagi kapcsolatai a szomszédos Spanyolorszaggal a legerdsebbek. Olyannyi-
ra, hogy idénként felmeriil a két orszdg egyesiilésének gondolata is.? Felmérések szerint a
spanyolok 45, a portugalok 28 szazaléka értene ezzel egyet. Mindazonadltal 2008-ban, talan a
valsag hatdsara is, ugy tlinik Portugalia elkezdett mas orszagok felé is ,kiutat keresni”. Ennek
legfontosabb példdja Angola. Itt a portugal befektetések meghdromszorozddtak 2007 és 2008
kozott (230-rol 620 millid dollarra). A portugal kivitel is olyannyira nétt, hogy Europdn kiviil
ez az afrikai orszag valt a legfontosabb partnerré. Portugalia két mintegy 600 millios hitelke-
retet nyitott mdr meg Angoldnak, és ezt koveti majd egy ujabb is. A portugal TAP légitarsasag
hetente hétszer kozlekedtet oda jaratot, mivel sok portugal dolgozik Angolaban. 2009. marci-
us 10-11-én az angolai elndk, Eduardo dos Santos Portugaliaba latogatott, ami alkalmat adott
tovabbi gazdasagi kapcsolatélénkitésre.

1. tdblazat
SWOT analizis — Portugalia

S (Erésségek) W (Gyengeségek)

*  Politikai stabilitds *  Kis belsd piac

* Jo infrastruktura *  Biirokrdcia

*  TObb dgazatnal jé beszallitdipar *  Nem kielégitd képzési szint

*  Motivalt munkavallalok *  Merev munkajogi szabalyok

* Az egyetemet végzettek jo szakképzettsége *  Magas energiakoltségek

* Nagy eladdsodas a maganszektorban

O (Esélyek) T (Kockdzatok)

*  Megujuld energiaforrdsok (nap és szél) *  NOvekvoé munkanélkiiliség

* Energiahatékonysag javitasa *  NOvekvd dllamadossag és koltségvetési hiany

*  Egyilittmikddés harmadik orszagokkal *  Kilfoldi befektetések visszaesése

*  Beszallitoi lehetdségek infrastukturalis projek- * Termeléskihelyezés

tekhez

Forrds: Wirtschaftstrends Portugal Jahreswechsel 2008/09. Germany Trade and Invest, Dr. Georg Oster. www.gtai.de

8 Wirtschaftstrends Portugal Jahreswechsel 2008/09. Germany Trade and Invest, Dr. Georg Oster.
http://www.gtai.de

9 2007 juliusdban nagy vitat kivaltva José Saramago, Nobel-dijas portugal ird jovendodlte meg, hogy Portugdlia
Spanyolorszdg egy tartomdnyaként végzi majd, és az egyesiilt orszagot Ibéridnak kellene hivni. (Didrio de
Noticias, 2007. julius 15. http://dn.sapo.pt/2007/07/15/artes/nao_profeta_portugal_acabara_integra.html)
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4)  Zarszo

A gazdasagi és politikai hangulatra kihat, hogy 2009 &szén valasztasok lesznek Portugaliaban.
Kérdés, hogy a politikai csatarozasok mennyire tesznek jot a gazdasag fejlodésének.10 A va-
lasztasi hajraban raadasul a kormanypartok altalaban hajlamosak inkdbb rovid tava célokat
figyelembe vevd, nagyobb kiadasokkal jaro intézkedéseket hozni, ami viszont hosszabb tavon
gondokat okozhat az allamhaztartds és a gazdasag alakulasaban.

& ok ok sk ok
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10" A miniszterelndk 2009. janudr végén korrupcids botranyba keveredett. A dolog oda nyulik vissza, mikor
Socrates kdrnyezetvédelmi miniszter volt az elézé portugal kormanyban. Az a gyanu meriilt fel, hogy nagybatyja
nyomdsara 2002-ben kornyezetvédelmi elSirdsokat figyelembe nem véve adott siirgdsségi engedélyt a brit
Freeport vallalatnak az Alcochete bevasarld kozpont épitésére Lisszabontol délre, és ezért anyagi ellenszolgalta-
tasban is részesiilt. A portugal miniszterelnok hatarozottan tagadja a vadakat.
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A NEMZETKOZI PENZUGYI VALSAG HATASA
A SKANDINAV ORSZAGOKBAN ES
AZ ARRA ADOTT VALASZOK

Lengyel Baldzs

A skandinav orszagokban a valsag hatasa ¢és a ra adott valaszok sokszintiek; talalhatunk példat
a legextrémebb valsagkezeléstdl a kiegyensulyozott tervezésig. Kovetkezik ez abbol, hogy elté-~
ré fejlédési palyat futottak be ezek az orszagok (ami elsdsorban Izland és a tobbi orszag Ossze~
vetésére értendd), valamint abbdl, hogy az eltérd exportszerkezet miatt Norvégia koltségvetése
kiilonleges kondiciokkal bir. E tanulmdnyban éttekintjiik a skandindv allamokban — Dania,
Norvégia, Svédorszag, Izland és Finnorszag — a pénziigyi valsag eldtt kdvetett gazdasagpoliti-
kakat, a 2008-2009-es makrogazdasagi mutatokat, tovabba a gazdasdgelénkitd kormanyzati
intézkedéseket.

1) A skandinav allamok gazdasagai ¢és a gazdasagpolitikak fo
jellemzbi a valsag elott

A ddn gazdasagpolitika a joléti berendezkedés mintapéldajanak tekinthetd, amely a belsd ke~
resletOsztonzés, a magas bérek és magas allami ujraelosztas eszkozével tartotta novekedési
palyan az orszagot. A dan vélsdgkezelési eszkdzok nagymértékben kotddnek a fiskdlis politika
kozéptavu stratégidjahoz, ezért ezt érdemes roviden kiemelni. Danidban 2007 augusztusdban
mutattdk be a fiskalis politika kozéptavu, 2015-ig tartd iddészakra érvényes stratégiajat. A do-
kumentumban a fiskalis politika fenntarthatosaga szerepel legfontosabb célként: az allamhaz-
tartas tobbletének 2010-ig a GDP mintegy 0,75-1,75 szazalékat kell kitennie, illetve 2015-ig
is tobblettel vagy egyensullyal kell tervezni. Ezzel parhuzamosan tovabb kell vinni azt a tren-
det, amely alapjan a GDP-hez viszonyitott dan dllamadodssag az elmult tiz év alatt tobb mint
megfeleldzott, 2007-re mintegy 27 szazalékot érve el. A kozszféra fogyasztasa 1 szdzalékkal
novekedhet évente, aminek kovetkeztében a teljes fogyasztason beliil is néni fog a kozdsségi
fogyasztas aranya, amely a tervek szerint nem 1épheti at 2015-re a GDP 26,5 szdzalékat. A
fenntarthatosagi célok elérése érdekében a demografiai trendek munkaorakra valod hatasat
kell ellentételezni, és az allami tdmogatasoktdl mentes munkahelyek szamat 20 ezerrel kell
novelni 2015-re. E célok elérése mentén kivanja Dania az eldfinanszirozas ¢s a kindlat-
orientalt reformok eszkozeivel felvenni a harcot az dregedés fiskdlis kdvetkezményeivel.
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1. tablazat
Makrogazdasagi mutatok a skandindv allamokban 2005-t61 2007-ig,
¢s 2008-as elérejelzések 2010-ig

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Dania Maganfogyasztas 759,8 3,8 2,3 1,5 0,3 0,8
Koz0sségi fogyasztas 401,3 2,0 1,6 0,9 1,5 1,0
GDP 1548,2 3,9 1,7 0,2 -0,5 0,9
Export 761,6 9,0 1,9 2,6 0,5 3,4
Import 685,2 14,0 3,8 4,0 0,4 2,2
Infl4cio 1,9 1,7 3,5 1,6 1,6
Munkanélkiiliség 3,9 3,7 3,1 4,0 4.5
Megtakaritas -3,1 -2,8 ~-1,9 -0,7 1,7
Koltségvetési egyenleg 5,0 4.4 2.4 0,1 -0,6
Fizetési mérleg 2,7 1,1 0,8 0,9 2,0
Norvégia Maganfogyasztas 826,2 4,7 6,4 24 1,8 1,6
Kozosségi fogyasztas 387,2 29 3,6 3,5 3,6 3,2
GDP 1945,7 2,5 3,7 2,7 1,3 1,6
Export 868,4 0,4 2,8 2,0 0,6 0,4
Import 548,1 8,1 8,7 5,8 0,6 0,7
Inflacio 2,3 0,7 3,6 2,5 1,8
Munkanélkiiliség 3,4 2,5 2,6 3,0 3,3
Megtakaritas 0,1 -0,3 2,0 5,2 7,0
Koltségvetési egyenleg 18,5 17,4 20,0 14,0 13,1
Fizetési mérleg 17,3 15,6 16,2 13,3 14,3
Izland Maganfogyasztas 610,6 4.4 4,3 -4.7 -16,8 -4,2
Kozosségi fogyasztas 252,06 4,0 4,2 4,0 2,7 2,0
GDP 1026,4 44 4,9 1,5 -9,3 -0,7
Export 324,5 -5,0 18,1 8,9 2,5 4,2
Import 451,7 10,2 -14 -9,9 -12,5 -0,9
Inflacid 6,7 5,1 12,1 14,9 6,9
Munkanélkiiliség 2,9 2,3 2,8 7,4 8,6
Megtakaritas
Koltségvetési egyenleg 6,3 5,5 3,2 -1,9 -3,8
Fizetési mérleg ~-25,0 ~-15,5 ~24,0 ~-13,9 ~-11,3
Svédorszag Maganfogyasztas 1328,4 2,5 3,0 1,9 0,7 2,5
Koz0sségi fogyasztas 7227 1,5 1,1 0,6 1,0 0,5
GDP 2735,2 4,4 2,9 0,3 0,0 2,2
Export 1333,4 8,7 6,3 3,3 0,3 3,8
Import 1120,9 8,2 9,9 4,2 0,3 3,3
Inflacid 1,4 2,2 3,5 1,5 1,1
Munkanélkiiliség 7,1 6,1 6,1 7,0 7,7
Megtakaritas 7,1 8,3 9,2 10,3 9,2
Koltségvetési egyenleg 2,2 3,5 2.8 0,5 04
Fizetési mérleg 8,5 8.4 6,5 6,5 6,9
Finnorszag Maganfogyasztas 4,2 3,2 3,3 1,9 1,8
Kozosségi fogyasztas 0,7 1,2 1,5 1,4 1,1
GDP 4,8 44 2,1 0,6 1,8
Export 11,9 8,2 5,0 2,1 4,8
Import 7,8 6,6 1,8 2,6 4.9
Inflacio 1,3 1,6 4,0 1,9 1,6
Munkanélkiiliség 7,7 6,9 6,2 6,5 6,8
Megtakaritds -2,4 -2,8 -2,7 -1,7 -1,2
Koltségvetési egyenleg 4,0 5,3 4,6 3,3 2,7
Fizetési mérleg 4.5 4,3 2.9 2.4 2,5

Forrds. Economic Outlook Database, OECD 2008.

Megjegyzés. a 2005-0s adatok az orszag valutajaban milliard koronat jeldlnek; a koltségvetés és a fizetési mérleg
egyenlege a GDP-hez viszonyitott aranyt mutatja.
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Norvégidra az elmult néhany évben erds gazdasagi ndvekedés és nagyon alacsony munka-
nélkiiliség volt jellemzd. Az alacsony importalt inflacio engedte a realbérek novekedését az
infldcid eddigi mérsékelt szintje mellett. A ndvekvd belsd kereslet enyhitette a munkanélkiili-
séget és erdsddd bevandorlast is indukalt. A jegybank a kamatlabat 2004 és 2005 kozott na-
gyon alacsonyan tartotta, ami a fogyasztds novekedésével egyiitt (ugyanakkor alacsony meg-
takaritasi rata mellett) hozzajarult az épitdipari boom kialakuldsahoz. A Norges Bank 2005
kozepén kezdte ndvelni a kamatlabat, amikor nyilvanvaléva valt a belsd kereslet erdsddése. Az
inflacid 2008-ban kezdett emelkedni, és ez egyszerre volt betudhaté a maginflacionak és az
¢lelmiszer- és energiadrak novekedésének. Az olajexportbol szarmazo bevételek a GDP 20
szazalékat tették ki 2007-ben, azonban ezeket a bevételeket egybdl az Allami Nyugdijalapba
transzferaljak. Ez az alap koteles az olajbevételek hosszu tdvu bevételeit menedzselni, és az
alap kiilfoldi befektetéseinek hosszu tavu megtériilését (4 szazalék) lehet csak a fiskalis politi-
ka kisegitésére felhasznalni.

Svédorszdgban az. elmult 10-15 évben jelentds mértékben nétt az ¢letszinvonal, mikdzben
a joléti allam modelljét sikertiilt a gazdasagpolitikdban fenntartani. A rendkiviil magas adozasi
szint mar lejjebb keriilt az OECD-orszdgok listajan, azonban a tovabbi adocsOkkentések, a
munkanélkiiliség csokkentése ¢és az oktatas fejlesztése, valamint a privatizacio elémozditasa a
gazdasagpolitika f6 kihivasai. A svéd gazdasag 2008 elsd felében mdr stagndlt az alacsony
belsd fogyasztas és export miatt, mikdzben ndvekedtek a kamatok, valamint az élelmiszer- és
energiaarak, csokkentek az ingatlanarak ¢s gyengiilt a munkaerdpiac.

Izland a kiegyensulyozatlan ndvekedés hosszu szakasza utan a f6 izlandi bankok hibajabol
kovetkezden mély recesszioba siillyedt 2008 dszén. Az eldrejelzések szerint a gazdasag 2010
elejéig zuhanni fog, és a munkanélkiiliség meredeken emelkedik a kovetkezd két évben. Az
izlandi valuta elértéktelenedését kdvetden az inflacio fel fog szokni, miutdn a visszaesés miatt
bekovetkezd atvaltasi aranyvaltozas hatdsai érvényesiilnek, jelentds lassulas kovetkezik. Az
izlandi novekedést elsdsorban a belsd kereslet felfuttatdsabol érték el, ami azonban a magan-
szektor eladosodasat eredményezte: 1997 oOta tobbet fogyasztott a maganszektor, mint a ren-
delkezésre 4116 jovedelem. A maganszektor eladdsoddsa 2003 utdn felerdsodott, mikdzben a
kiilkereskedelmi mérleg 2003 és 2006 kozott erds passzivumot mutatott. Az igy gerjesztett
novekedés 2002 ¢és 2003 kivételével legaldbb 1,3 szazalékkal haladta meg a potencidlis ndve-
kedést 1998 és 2007 kozott. Ez az érték a ndvekedés kimagaslo éveiben 3,3 szazalék (2004)
¢s 5,8 szazalék (2005) volt. Az izlandi bankok kihelyezései elsdésorban az épitdiparban, a
szolgaltatasi szektorban és a haztartdsoknak nyujtott épitkezési kdlcsondkben néttek.

A finn gazdasag az elmult években igen jo teljesitményt mutatott. A GDP-ndvekedés magas
volt, ezt alacsony inflacio kisérte, a foglalkoztatas ndvekedett, a koltségvetés pedig stabil volt.
Az erbs tarsadalombiztositasi hald és a felsdoktatasi szinvonal az orszagot magas pozicidba
helyezte a globalis versenyben. Ugyanakkor a munkanélkiiliség viszonylag magas volta és a
munkaerd iranti novekvd igény a munkaerdpiac merevségére utalt. Ezek mellett a tarsadalom
eloregedése jelenti a gazdasagpolitika f6 problémadjat. Az ipari szerkezet szintén kockazatokat
hordoz magédban, mert a fakitermelés erds nyomas alatt van, a tavkozlési szektorban pedig
egyre erésebb a nemzetkdzi verseny. A jovedelemadd nagyon magas, ez visszafogja a munka-
vallalas 6sztonzését, és megneheziti a képzett munkaerd Finnorszagba vonzasat ¢s ott tartdsat.
A finn gazdasagpolitika el6tt a pénziigyi valsagot megeldzden a kdvetkezd 6 kihivasok alltak:
a koltségvetés hosszu tavu fenntarthatdsaganak biztositasa (nyugdijszabalyozas és 3,5 szaza-
I¢k koltségvetési tobblet); az adorendszer hatékonyabba tétele (jovedelemado és tarsasagi adod
csOkkentése, vagyonadd novelése, forgalmi ado szélesitése); a verseny bevezetése a joléti szol-
galtatasok piacara; a foglalkoztatds ¢s munkaerd-mobilitds novelése; a felséfoku oktatas re-
formja és hatékonyabbd tétele; a kiilfoldi munkavallalok erdteljesebb vonzasa.
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2)  Avalsag hatasa a skandinav orszagokban

A valsag ujszeru jellege miatt rendkiviil bizonytalan eldrejelzésekkel rendelkeziink az orsza-~
gok teljesitményének alakulasarol. Halmozottan igaz ez az OECD-allamokra, ahol a valsag
talan legmarkdnsabban fejtette ki hatasat. A visszaesésrdl alkotott képilink idében alapjaiban
véltozik. Ebben a fejezetben eldszor kitériink az OECD 2008-as eldrejelzései alapjan (lasd 1.
tablazat) a skandinav orszagokban vart lassulasra €s visszaesésre, majd 2009 elsd két negyed-
évi mutatoi alapjan mutatjuk be roviden makrogazdasagi helyzetiiket.

3)  OECD-elbrejelzés 2008-ban

A 2008-as OECD-eldrejelzésekben még az szerepelt, hogy a piaci drakon mért GDP valtozasa
Didnidban -0,5 szazalékos lesz 2009-ben, amelyet +0,9 szazalékos teljesitmény kdvet 2010-
ben. A maganszektor fogyasztasa varhatdan tovabb fog ndvekedni, viszont csak 0,3 szazalék-
kal 2009-ben ¢és 0,8 szazalékkal 2010-ben. Ezzel szemben az épitdipar és az egyéb beruhaza-
sok gyengiilni fognak, és az exportot sujtani fogja a magas bérkoltségek altal okozott verseny-
képességi hatrany. Osszességében 2009-ben mind az export, mind az import a 2008-as szin-
ten fog stabilizalodni és az ismételt kiilkereskedelmi boviilésben az export gyorsabb ndveke-~
désnek indulhat, mint az import.

A norvég ndvekedés lassulni fog, az elérejelzés szerint, azonban semmi jel nem utal arra,
hogy hirtelen megszakadjon. Az elmult néhany év kiemelkedd teljesitménye utan a norvég
gazdasag valoszintileg a novekedésének potencidlis szintjére siillyed vissza. Ugyanakkor Nor-
végidban is ¢rzddik az OECD orszagok lassuldsa, példaul a helyben generalt inflacid ndveke-
désnek indult. Az OECD eldrejelzései szerint a GDP bdviilése 2009-ben 1,3, 2010-ben pedig
1,6 szazalék lesz. A teljes helyi fogyasztds liteme szintén lelassul, a hitelek koltségeinek nove-
kedése, a lakasarak esése ¢s a kiilkereskedelem csokkenése miatt a fogyasztas novekedésének
1,5 és 1,6 szazalékos szintje varhatd. Mindezek mellett az atlagos arindex a kivanatos folé
emelkedik és a ndvekvd munkaerd koltségek a norvég gazdasag versenyképességét csokkentik.
A kiilkereskedelem a 2008-as szinten stagnal 2009-ben, ami az eddig rohamosan béviild im-
port visszaesését jelenti, az exportot viszont mérsé¢keltebben érinti.

A svéd belsé fogyasztas ndvekedése a megeldzd években 2-3 szazalékos volt. Ez a ndveke-
dés a 2008-as eldrejelzés szerint 2009-ben 1 szazalék ala siillyed majd, ugyanakkor a kozds-~
ségi fogyasztas novelésével megteremtik a feltételét annak, hogy 2010-ben elindulhasson is-
mét a boviilés. A GDP ndvekedése 2008-ban jelentdsen lelassult, 2009-ben pedig az elézd évi
termelés szintjén stagnal majd, ugyanakkor a 2010-es teljesitmény mar megkozelitheti a
2007-es szintet is. Az export ¢s import is a 2007-es gyors novekedéshez képest jelentdsen
lelassult 2008-ra, majd 2009-ben szinte stagnalni fog; 2010-re pedig az export gyorsabb
novekedése varhatd. Az inflacio az arak csokkenése miatt szintén csokken és az el6zd években
tapasztalt 3,5 szazalékrol 1,5 szdzalékra megy le. A munkanélkiiliség a 6 szazalékos 2008-as
szintrél varhatdan 7 szazalékra emelkedik 2009-ben. Az varhato, hogy az export tovabbra is
gyengiilni fog rovid tdvon a nemzetkdzi pénziigyi valsag és a f& kereskedelmi partner-
orszagok lassulasanak hatasara. A lassulas még markansabb lehet, amennyiben a svéd bankok
balti eszkdzeinek nagyaranyu leirasai a fizetési mérleget kibillenti az egyensulybol. Az eldre-~
jelzések szerint azonban a fiskalis politika enyhitése 2009-ben megteremti a keresletet ahhoz,



A nemzetkdzi pénziigyi vilsdg hatdsa a skandindv orszdgokban és az arra adott vdlaszok 61

hogy a kinalat 2010-ben mér béviilni tudjon, a kdzponti bank kamatcsokkentd politikaja
mellett.

A GDP novekedése 2006-ban és 2007-ben még a 4 szazalékos szintet is meghaladta /zlan-
don, azonban 2008-ben mar csak 1,5 szazalék volt a novekedés. 2009-ben érzddik igazan a
krizis: Izlandon 9 szazaléknal is nagyobb visszaesés varhato, amely viszont jelentdsen mérsék-
16dik majd 2010-re. A recesszio egyarant érezteti hatdsat a kozosségi és a maganfogyasztas
meérséklddésében: az eldzd novekedése lassulni fog, de még igy is 2,7 szazalé¢kkal lesz maga-
sabb idén, mint 2008-ban; a maganfogyasztds viszont varhatdan 17 szdzalékkal fog visszaesni
2009-ben. Az inflacid 2008-ban 12 szazalékra ugrott, ¢s ez a trend tovabb erdsddik: a pénz-
romlds mértéke 2009-ben valodszintileg megkozeliti a 15 szdzalékot. Ugyanakkor az drak
2010-re némi stabilizalodast mutatnak, az inflacids eldrejelzések akkorra 7 szazalékot josol-
nak. A munkanélkiilis¢ég 2008-~ban még 2,8 szazalék volt, azonban ez 2009-re 7,4 szazalékos
is lehet, a munkanélkiiliség pedig tovabb né majd 2010-ben is. Az import az izlandi korona
elértéktelenedése miatt jelentdsen csokken 2008-ban és 2009-ben is, ez azonban az export
novekedése miatt csak 2008-ban tudott a kereskedelmi mérleg javitasaban megnyilvanulni,
az. export ndvekedése ugyanis jelentdsen lelassul 2009-ben.

A finn OECD-eldrejelzésekben az szerepelt, hogy a jovedelemadod-bevételek 100 millio eu-
roval, a tdrsasagi adobevételek 1520 millid eurdval csdkkennek 2009-ben a 2008-as bevéte~
lekhez képest. A forgalmiado-bevételek 603 millio eurdval, az energiaado-bevétel pedig 47
milli6 eurdval lesz alacsonyabb az eldzd évinél. A személygépkocsik addja 250 milliod eurodval,
a toketranszfer addja 100 millid euroval lesz alacsonyabb a lassuld gazdasagi ndvekedés ko~
vetkeztében. A kibocsatds varhatoan 2 szdzalékkal fog csdkkenni 2009-ben. Mivel a finn gaz-~
dasag nagyon erdsen fligg az exportagazataitdl, a ndvekedés csak a vildggazdasag rehabilitd-~
cigja utan tud ismét megkezdddni 2009 végén. Az épitdipar, a beruhdzasok és az exportaga-~
zatok gyeng¢lkedése miatt a munkanélkiiliség 8 szdzalck fol¢ fog emelkedni. Ez a haztartasok
fogyasztdsanak csokkenését eredményezi, az infldcid lelassul, ehhez a csokkend energiadrak
¢s az alacsony kamatok nagyban hozzdjarulnak. A fogyasztdi arak atlagban 1 szazalékkal
fognak emelkedni Finnorszagban 2009-ben.

3.1. Dania

2009 elsd negyedévében a dan gazdasag visszaesése joval erdteljesebb volt az elérejelzett mér-
teknél: a GDP az eldzd év azonos iddszakahoz képest 4,3 szdzalékkal esett vissza. Dania gaz-
dasaga az adatok szerint 2008 eleje ota zsugorodik, 2009 elején ez a trend latvanyosan fel-
erdésodott. 2008 utolsod negyedéveéhez képest az export 4,3 szdzalékkal, a maganfogyasztas 7,3
szazalékkal, az import pedig 7,9 szazalékkal esett vissza. A kozosségi fogyasztas a gazdasag-
élénkitd beruhazasoknak koszonhetden 2,3 szazalékkal ndvekedett. A hagyomanyosan ala-
csony munkanélkiiliség 2009 elején emelkedni kezdett; a fogyasztoi arindex janudrtol aprili-
sig 2 szazalékponttal nétt. Az ipari termelés folyamatosan csokken: 2008 oktoberében még a
2005-0s szint 99 szazalékan allt, ez az arany 2009 marciusaban mar csak 85,6 szazalék volt.

A dén gazdasag legnagyobb problémadja a magas és gyorsan novekvd bérek miatti verseny-~
képességbeli lemaradds. A novekvd bérek 4dltal okozott, 2007 ota jelentkezd inflacids nyomas
erOsiti a recesszio hatdsat. Az inflacios varakozasok a novekedés lassuldsa mellett is novekedni
fognak, hiszen az allami szektor alkalmazottainak fizetését 4-4,5 szazalé¢kkal ndvelte a 2008-
ban alairt kollektiv szerzdédés. Az OECD szerint a kamatlab valoszintileg a dan gazdasag sza-
mara optimdlis szint alatt fog maradni 2009-ben, hiszen az el6zd évek monetaris kondicidi
miatt az tul expanzios célu volt. A dan kdzponti bank mindent megtesz azért, hogy a korona
atvaltasi arfolyama stabil maradjon az eurdval szemben. Mikdzben a korona erdsddott a dol-
larhoz képest, a szomszédos, eurdzdnaba tartozd orszagok nagyon fontos piacai a dan export-
nak. Ezért a monetaris kondiciok pozitiv és negativ hatdsai nagyjabdl kiegyenlitik egymast az
OECD szerint. Az eldrejelzésekben az szerepel, hogy a piaci arakon mért GDP valtozdsa Dani-
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aban -0,5 szdzalékos lesz 2009-ben ¢és +0,9 szdzalékos 2010-ben. A maganszektor fogyaszta-
sa varhatdan tovabb nd, igaz, csupan 0,3 szazalékkal 2009-ben ¢s 0,8 szazalé¢kkal 2010-ben.
Ezzel szemben az épitdipar és az egyéb beruhazasok gyengiilni fognak és az exportot sujtani
fogja a magas bérkoltségek altal okozott hatrany. Osszességében 2009-ben mind az export,
mind az import a 2008-as szinten fog stabilizdlddni, és az ismételt kiilkereskedelmi boviilés-
ben az export gyorsabb ndvekedésnek indulhat, mint az import.

Az IMF szerint a dan bankszektor kevésbé van kitéve a globalis pénziigyi valsdg hatasainak,
mivel a dan bankoknak kevés befektetésiik volt amerikai papirokban, raaddsul tékeellatottsa-
guk is megfeleld. Néhany kisbank sebezhetd lett azonban, mert az ingatlanboom alatt novelte
kihelyezéseit. 2007-ben a Ddn Bankarok Szovetsége létrehozott egy bankkozi segélyalapot,
amelyet 2008 augusztusaban hasznaltak eldszor, hogy megsegitsék a Roskilde Bank bankfiok-~
vételét. A jegybanknak is be kellett avatkoznia néhany kisebb bank likviditasi problémai ¢s
elértéktelenedett kihelyezései miatt; néhany kisebb bankot pedig nagyobb intézmények vasa-~
roltak fel.

3.2. Norvégia

Az OECD elérejelzéséhez képest nemcsak lassult, de csdkkent is a norvég gazdasag 2009 elsd
felében. A norvég GDP 2009 elsé negyedévében jelenlegi arakon szdmolva 0,7 szazalékkal
volt kevesebb a 2008 elsé negyedévi GDP-nél. Ebbdl az olajexportbdl szarmazod jovedelmek
esése miatt az olaj-tevékenységbdl és Oceani kozlekedésbdl szdrmazd GDP 9,6 szdzalékkal
csokkent, a szarazfoldi GDP 0,2 szdzalé¢kkal emelkedett. A masodik negyedévben a visszaesés
erdsodott, az eldzd évi azonos iddszak teljesitményétdl 2,5 szazalékkal maradt el az idei. A
visszaesés Norvégiaban folyamatosan erdsddott 2009 elsé felében. A maganfogyasztas 2,4
szazalékkal csokkent az elsé és 1,5 szazalékkal a masodik negyedévben. Ezzel szemben no-
vekvd gazdasagélénkitési intenzitdst lehetett tapasztalni, a kozdsségi beruhdzasok 4,5 és 5,9
szazalékkal voltak magasabbak az el6zd évi azonos id8szakndl. Az export 5,9 majd 8,9 szdza-
lékkal, az import 14,6 majd 11,9 szazalékkal csokkent jelenlegi drakon.

A mas orszagokra negativ hatast gyakorlo kinalati sokk az el6zd években Norvégidban po-
zitiv visszahatdst eredményezett; az olaj és néhany fém dranak emelkedése, illetve az alacsony
vagy csokkend importarak a kereskedelmi mérleget pozitiv iranyba billentették. Az olaj- ¢s
gdzkereskedelem megnétt bevételei éreztették hatdsukat az olajipart kiszolgalo szektorokban.
A koltségvetés deficitje valoszintileg eléri a 4 szazalékot 2009-ben a Kormanyzati Nyugdij-
alapok befektetéseinek veszteségei miatt.

3.3. Svédorszag

A svéd GDP esetében joval erdteljesebb visszaesés volt tapasztalhatd, mint azt az OECD eldre-
jelzése sejtette. 2009 elsd negyedévében a svéd gazdasag visszaesése érzékelhetd: az eldzd év
hasonld peridodusahoz képest a GDP 6,3 szdzalékos a lemaradds. Azonban a svéd visszaes¢s
mérséklddni latszik, 2008 utolsd negyedévének lassuldsa érezteti hatasat, viszont 2009 maso-~
dik negyedévében mar stagnalas volt regisztralhatod az elézd év azonos iddszakahoz képest.
Sokan ebbdl arra kovetkeztetnek, hogy Svédorszag tul van a holtponton, és innentdl ndveke-
désre lehet szamitani. Ugyanakkor a munkan¢lkiiliségi rata 2,3 szazalékponttal 8,3 szazalék-
ra emelkedett, aminek hosszu tdvu hatdsai varhatok. A maganszektor fogyasztasa mérsékel-
ten, 2,5-2 szazal¢kkal csokkent az elézd évhez képest 2009 elsd felében, a kdzdsségi fogyasz-
tas boviilése is visszafogott gazdasagélénkitést mutat: a forrdsok minddssze 1,9 és 1,4 szaza-
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Iékkal boviiltek 2008 azonos iddszakahoz képest. A svéd kiilkereskedelem erdsen zsugorodott:
az export 14,8 és 16,5 szazalékkal esett vissza, az import 16,6 és 17,9 szazalékkal csokkent.

A svéd kormény avatkozott be legkésébb Eurdpaban a bankjainak megmentése érdekében,
a bankszektor a balti dllamokban valo kihelyezései miatt keriilt nehéz helyzetbe. Svéd bankok
ellendrizték ugyanis a harom orszagba kihelyezett kolcsondk kétharmadat.

2. tablazat
A skandindv allamok recesszio alatti f6bb negyedéves mutatdi

2007/4 | 2008/1 | 2008/2 | 2008/3 | 2008/4 | 2009/1 | 2009/2

Dénia GDP* 1,9 -0,1 0,8 -1,7 -3,7 -4,3 N

GDPx** 0,1 -0,5 -0,4 -0,9 2,0 1,1 ,

Maganfogyasztas* 3,4 2,8 2,4 -0,9 -4,9 -7,3

Koz0sségi fogyasztas+ 1,7 0,2 1,5 2,3 1,9 2,7 1,7

Export+ 0,5 1,6 6,7 2.2 1,4 4,3

Import* 0,6 3,7 7,0 3,6 -0,5 ~7,9 ’
Norvégia GDP* 3,7 3,4 3,4 1,2 0,5 ~0,7 ~2,5

GDPsx* 1,1 0,4 0,6 -0,9 0,4 -0,8 -1,3

Maganfogyasztas* 6,0 3,7 2,4 0,4 -1,7 ~2,4 -1,5

Kozosségi fogyasztdss 3,9 4,1 3,7 3,4 4,1 4,5 5,9

Export# 3,1 1,7 3,9 -0,6 0,4 -5,9 -8,9

Import+* 9.4 9,7 6,3 5,8 4,1 -146  -11,9
Izland GDP# 7,2 3,3 0,8 -1,3 -1,3 ~3,3 ’

GDP#* -1,0 -1,6 -1,6 2,9 -0,9 ~3,6 ’

Maganfogyasztas* 9,6 8,1 -4.4 -9,3 -23,8 -22,3

Koz0sségi fogyasztas+* 4,4 2,8 3,1 1,7 3,5 1,0

Export= 439 -0,4 244 18,8 -8,8 11,3

Import* 4,0 -0,7 -104  -104  -46,6 -32,8 ,
Svédorszag  GDP* 2,3 2,2 1,2 0,2 -5,1 -6,3 -6,3

GDP#* 0,4 0,4 -0,1 -0,5 -5,0 -0,9 0,0

Maganfogyasztas* 3,4 1,8 0,4 -1,1 ~2,7 ~2,5 -2,0

Ko6zosségi fogyasztass* 0,3 0,9 1,0 1,9 0,6 1,9 1,4

Export* 6,2 8,3 4,1 1,1 ~6,7 ~-14,8 ~-16,5

Import* 9,3 9,0 5,8 1,6 -3,2 -16,6 -17,9
Finnorszag ~ GDP+ 3,9 3,3 2,0 0,7 -2,6 -6,0 )

GDPx** 1,3 0,8 -0,4 -0,9 2,1 2,7 ,

Maganfogyasztas* 2,9 3,0 3,0 0,9 -0,9 ~2,9

Kozosségi fogyasztas* 0,5 1,1 1,8 1,1 2,6 1,1

Export* 7,8 15,9 15,8 6,0 -7,0 -24 .4

Import+* 7,4 10,1 12,8 11,6 6,2 -183 ,

* novekedés az elézd év azonos idbszakhoz képest; ** ndvekedés az eldzo iddszakhoz képest
Forrds. OECD STAT EXTRACTS; http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=350

3.4. Izland

Izland esetében a novekedési eldrejelzések borusabb képet festettek, mint amit 2009 elso fele
eddig mutatott, bar a recesszio Izlandon valdszintileg nem érte még el a mélypontot. Az or-
szagban mar 2008 szeptemberében tapasztalhatd volt a gazdasagi visszaesés, ami az orszag
harom {6 bankjanak egyiittes dsszeomldasa miatt kovetkezett be. A bankok nem tudtak refinan-
szirozni a Nagy-Britannidba kihelyezett kdlcsoneik rovid tava veszteségét. Az orszag méreteit
tekintve ez volt gazdasdgtorténetiik legnagyobb bankcsddje.
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A GDP 2009-ben az eldzd évhez képest 3,3 szazalékkal csOkkent, a visszaesés az év elején
felgyorsult. Az izlandi fogyasztoi arindex 11,9 szazalékkal nétt 2008 dprilisa és 2009 aprilisa
kozott, és az épitkezési ¢és lakdskoltségekkel csokkentve a ndvekedés 15,6 szazalék. Az izlandi
korona értékvesztése ¢és az arak emelkedése miatt az import és a maganfogyasztas jelentdsen
zuhant, 22,3 ¢és 32,8 szazalékkal. Az arak ndvekedése és a valuta értéktelenedése ellentétes
hatast valtott ki az exportra, és 11,3 szazalékkal béviilt 2008 elsd negyedéveéhez képest. 2008
szeptembere ota Izland havi kiilkereskedelmi mérlege pozitiv.

3.5. Finnorszag

A valsag hatasa Finnorszagban szintén erdsebb, mint ahogy azt 2008-ban az OECD becsiilte.
2009 elsd negyedévében 6 szazalékkal alacsonyabb volt a kibocsatas, mint 2008 elején. A finn
gazdasag 2008 kozepe ota ndvekvd iitemben zsugorodik. Az orszag nyitottsaga miatt tovabbi
szukiilés varhato, hiszen mind az export (-24,4), mind az import (-18,3) nagyot zuhant 2009
elsé negyedévében. A folyamatosan bdviild maganfogyasztas 2008 végén megtorpant, ¢s
2009 elején mar csokkenésnek indult.

Az orszag tehetetlensége és kiilpiacoktdl vald fiiggdsége a kdzponti koltségvetés alakulasa-
ban érezhetd. 2009-ben a nemzeti szamlak a GDP 2,3 szazalékaval nagyobb deficitet mutat-
nak. Az dnkormanyzatok szintén deficittel fognak zarni az idén, mivel az é mukddésiik elsd-
sorban a helyi tarsasagi adobevételektdl fiigg. Varhatdan az dnkormanyzatok problémai to-
vabb fognak erdsddni 2010-ben is. A felhalmozott koltségvetési tobblet el fog tiinni ebben az
¢vben. Az allamadodssag, ami 2008-ban a GDP 33 szdzal¢ka volt, idén a GDP 38 szazalékat is
elérheti. A finn kormédny nem képes kiugrd gazdasagélénkitd programok szervezésére; a ko~
z0sségi fogyasztas 1,1 szazalékkal nétt 2009 elsdé negyedéveben.

4)  Valsagkezel6 csomagok és eszkozok

A kovetkezdkben roviden attekintjiik a skandinav orszagokban 2008-ban és 2009-ben alkal-
mazott fiskalis és monetaris politikai eszkozoket, amelyek a valsag kezeléséhez kapcsolddnak.

4.1. Dania

Daniaban a fiskalis politika bevételi oldalanak sztikitése és az adokedvezmények adjak a gaz-
dasagélénkités 2009-es f6 eszkozeit. A kormany 61,4 millidrd koronds csomagot terjesztett a
parlament el¢ februdrban a pénziigyi valsag kapcsan a dan vallalkozasok megsegitése érdeké-
ben. A csomag részeként a vallalatok hat honappal elhalaszthatjak afa- és TB-fizetési kotele-
zettségeiket, ezzel likviditasukat segitve ¢lénkitik a gazdasdgot. Az adofizetések elhalasztasa
azonnal ki tudja fejteni hatasat, mert a januari tarsasagi adot februar 25-i hataridével kellett
volna kifizetni.

Februdr 3-an a parlament nagytobbsége elfogadta a kormany masodik mentdcsomagjat,
amely bankoknak ¢és jelzdloghitelezoknek nyujtott kdlesonokbdl allt, és 100 milliard koronat
tett ki. Ezt a dontést a parlament oktdber 10-i szavazasa eldzte meg, amelyben a kormany ga-
ranciat nyujtott a betétekre és a bankkdzi kolcsonokre.
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Marcius 1-jén fogadta el a kormany a 2015-ig tervezett kdzéptavu fejlesztési stratégiahoz
illeszkedd addcsokkentési iranyokat. Az adocsdkkentés részeként 2009-ben a haztartasok 6sz-
szes megtakaritasaikat a kotelezd nyugdijbiztositasi szamlajukon helyezhetik el, ami 25-30
millidrd dan koronaval noveli a likviditast (ez a GDP 1,5 szazal¢kat teszi ki).

4.2. Norvégia

A norvég kormany a 2009-es koltségvetéshez kiegészitéseket javasolt 20 milliard norvég ko-
rona ¢rtékben. Ebbdl 16,75 milliard a kiadasi oldal novelését jelenti, 3,25 milliard pedig a
vallalati szektor szamara nyujtott célzott addcsokkentésbdl all. A csomag kovetkeztében a
strukturalis nem olaj deficit 7 milliard norvég koronaval fog novekedni; ugyanakkor az olaj-
bevételek terén 28 millidrdos ndvekmény varhatd az egy évvel kordbbihoz képest, ami a
2009-es koltségvetést gyarapitja. A kormany tovabba szélesiti a kolcsondk ¢s garanciak hoz-
zaférését, példaul a Norvég Allami Ingatlanfejlesztési Bank 8 millidrd norvég koronaval tobbet
helyezhet ki.

Az eddig a kormany és a kdzponti bank altal bevezetett eszkozok foként a vallalati és a haz-
tartasi szektornak nyujtott kdlcsondk szinvonalanak fenntartasat céloztak:

% A 2009-es koltségvetésben a szarazfoldi GDP 0,7 szazalékat szantdk keresletosztonzésre.
* 350 milliard koronat kiilonitettek el a bankok likviditasanak biztositasdara.

* Az export garancia keretét 50 milliard korondval bdvitették, amelyet az Export Tételek Ga-~
rancia Intézménye hasznalhat fel.

* Specialis kolcsonprogramot kezdeményeztek 30 millidard korona Osszeggel, amellyel az
eddigi exporttamogatasok folytatasat biztositjak.
A kozponti bank a kdzponti kamatlabat 2,75 szazalékponttal csdkkentette 2008 oktdbere
ota; 2009. janudrban 3 szazalék volt a kamatldb. A jegybank szintén kdzbelépett a bankszek-~
tor likviditasanak biztositasa érdekében.

A 2009-es koltségvetés Norvégia elmult 30 évében a leginkabb expanzivnak szamit:

% A teljes helyi keresletdsztonzés (a nem olaj deficit ndvekedéséhez viszonyitva) a szarazfoldi
GDP 2,3 szazalékat teszi ki. — ez az 1 szazalé¢kos EU-atlaghoz képest szintén kimagaslo.

* Az olajbevételek 119 millidrd koronat fognak kitenni 2009-ben, ami 28 milliarddal tobb,
mint a tavaly becsiilt 0sszeg. Ennek a felhasznalasat a koltségvetési iranyelvek engedélyezik
a fiskalis politika szamara a gazdasag stabilizaldsa, a termelés ¢s a foglalkoztatas serkentése
érdekében.

* A koltségvetés kiaddsi oldala 2009-ben 6,25 szazalékkal nagyobb Osszegti, mint 2008-ban
volt.

* A nem olaj koltségvetési deficit 96,7 milliard korona, az olajbevételeket is szamolva azon-
ban a koltségvetés 179,2 millidrd plusszal zar. Az Allami Nyugdijalap bevételeivel egyiitt a
koltségvetés tobblete 270,5 milliard korona, ami megkozelitdleg a GDP 11 szazalékat teszi
ki 2009-ben.

Az er8s monetaris és fiskalis beavatkozasok valodszintileg kordaban fogjak tartani Norvégi-
aban a visszaesést. A benyujtott fiskalis serkentd csomag varhatdan enyhiteni fogja a gyen-
2¢bb export ¢s a maganszektor keresletcsokkenésének hatasat, és tompitani fogja az elsésor-
ban az épitdiparban valo foglalkoztatas csokkenésének hatdsait is. Ezek az eszkozok hozzdja-~
rulnak ahhoz, hogy a szarazfoldi GDP novekedni fog 2009-ben (0,75 szazalékkal).



66 Lengyel Baldzs

4.3. Svédorszag

2008 6szén a svéd kormany altal eszkozolt beavatkozasok kettds céllal rendelkeztek: a hitelpi-
ac ujraélesztése és a vallalatok szamara nyujtott segitség. Ennek keretében a betétekért vallalt
garanciat 250 000 svéd koronarol 500 000-re novelték. A kormany eldterjesztett egy uj tor-
vényt arra vonatkozdan, hogy rovidtavu segitséget adhassanak hitelintézeteknek. Erre a tor-
vényre alapozva az allam garanciat nyujt maximum 1500 millidrd svéd korona erejéig, 2008
végéig azonban csak 150 milliard korona Osszegben vették a hitelintézetek igénybe ezt a se~
gitséget. A kormany 2009. februar végén 50 milliard koronat kiilonitett el a bankok feltdkési-
tésére, ebbdl stabilitasi alapot hoznak 1étre. A feltOkésitést elsdsorban magan befektetdktdl
varjak de a keret célja, hogy sziikség esetén allami pénzeket is lehessen erre forditani.

Az export tamogatdsara kormanyhatarozattal 100 millidrd korondban hataroztak meg a
Svéd Export Hitel Tarsasag keretét, és megemelték a Svéd Export Hitel Bizottsag keretét 200
millidardrdél 350 millidrdra. Az autdipari szektor szamara létrehoztak egy uj tarsasagot, ami a
kornyezettechnoldgia teriiletén végzett autdipari K+F-tevékenységre kapott 3 milliard korona
allami tamogatést. Ezen feliil az allam 20 millidrd korona Osszegben garancidt vallalt az auto-
ipari vallalatok Europai Beruhazasi Banktol felvett hiteleire.

A 2009-es koltségvetésben 32 milliard koronat kiilonitettek el a foglalkoztatas tamogatasa-
ra. Tovabbi jogszabalyi modositasokat terveznek a vallalatok adofizetési haladékaval kapcso-
latban, hogy a rovid tavi munkanélkiiliséget vissza tudjak szoritani. 1,1 milliard koronat kii-
lonitettek el a Svéd Kozosségi Foglalkoztatasi Szolgdlat szamara, amely a munkanélkiilive va-
lokat segiti és palyakezddk is igénybe vehetik e segitséget. A szolgalat szervezésében az allami
LkKOzmunkak” szamat novelték ¢s ehhez szorosan kapcsolddva a gyakorlati képzést is segitik:
erre a célra 2,4 millidrd koronat szannak. A szolgalat a 2009-es koltségvetésbdl 300 millid
koronas extra forrast kap.

Az ¢épitdiparban vald munkaerd-kereslet 0sztdnzése érdekében a maganhazak felujitdsa,
fenntartasa és fejlesztése a hazimunkakra vonatkozd addszabalyok alda sorolandok, ami az
adobevételeket rovidtavon 3,6 milliard korondval csdkkenti, viszont a nem bejelentett munka
is csokkenni fog. Az infrastruktura fejlesztésére tovabbi 1 millidrd koronat kiilonitenek el. A
hosszu tavon munkanélkiili személyeket foglalkoztatdé munkaadok tdmogatasat megduplaz-
tak, ennek kerete 2009-ben 0,9 milliard korona. A felséfoku szakképzésben részt vevd mun-
kanélkiiliek segélyét szintén megduplazzdk 2009-ben és 2010-ben, erre 500 millid koronat
szannak.

Ideiglenes adofizetési haladékot vezetnek be, amelyet a vallalatok megpalyazhatnak a Svéd
Adodhatosdgnal. Ennek keretében a szocialis hozzajarulds és az eldre befizetendd adok alol két
honapos, maximum egyéves, halasztast kaphatnak 2009-ben. A helyi hatdésdgoknak 2009-
ben szant eseti, 7 millidrd koronds transzfer a valsag altal okozott joléti szolgaltatdsok mind-
s¢gromlasanak kivédésére szolgal, ugyanis a helyi onkorméanyzatok jelentds bevételektdl estek
el. 2011-ben és 2012-ben tovabbi 5 millidrd koronat szannak az dSnkormanyzatoknak.

4.4, Izland

4.4.1. Monetdris beavatkozas az IMF-kolcsonig

Az izlandi kormany a koézponti bankkal egytittmiikodve 2008. szeptember 22-én dontott a
Glitnir Banknak nyujtando azonnali, 600 millid eurd (84 millidrd korona) segitségrol. Az al-
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lam igy 75 szdzalékos részesedést szerzett a bankban, amelynek tOkemegfelelési mutatdja 14,5
szazalék lett. Oktober 2-an a betétekrdl a kdzponti bank bizonyitvanyokat allitott ki, amelyek-
re biztositotta a kamatfizetést. Az orosz allam oktdber 7-én kereste fel az izlandi kormanyt
azzal a javaslataval, hogy azonnali, 4 millidrd eurd 3-4 éves lejaratu kolcsont folyositana az
orszagnak. Ezen a napon a kdzponti bank bejelentette, hogy a bankkozi kiilfoldi atvaltasi pia-
con a 175 korona/eurd arfolyamot vezetné be a 131 korona/eurd arfolyam helyett; ez a kez-~
deményezés azonban csak 2 napig maradt életben.

Oktdber 10-én a kdzponti bank bejelentésében a kiilfoldi valutak kereskedelmének ideig-
lenes korlatozasat szorgalmazta, és a helyi pénzintézetek szamara eldirta, hogy csak az érveé-
nyes utazasi jegy felmutatdsa ellenében adjanak el idegen valutdt. Az allampolgarok a bank-
jukon keresztiil igényelhetnek valutat a kdzponti banktol, ahol prioritdst dllitanak fel a sziik-
séges kiilfoldi arukban: ¢lelmiszer, gyogyszer, olaj stb.

Oktober 14-¢én az izlandi kdzponti bank bejelentette, hogy Norvégiaval és Danidval deviza-
cserét hajtanak végre 200~200 millidé eurd értékben. Oktdber 15-én az alapkamatot 12 szaza-
I¢kra csOkkentettek. Ugyanekkor orosz—izlandi sajtotajékoztatot tartottak a lehetséges kolecson
folyositasdarol. Oktdber 16-dn a kozponti bank a kiilfoldi fizetésteljesitések akadozdsa miatt
bejelentette, hogy a pénzaramok kozvetitésében szerepet vallal, a kiilfoldi teljesitések rajta
keresztiil torténnek. A modszer biztonsagat a kiilfoldi bankokndl vezetett szamlaival ellentéte-~
lezve garantalja. Oktober 21-én bejelentették, hogy a kdzponti bank biztositékot vallal a ke~
reskedelmi bankokban elhelyezett betétekért. Oktober 27-én a kormanyzat megdllapodott az
IMF-el egy gazdasagelénkitd programrol, amelyet a valutaalaptdl kapott kolesonbdl finanszi-
roznak. A koleson 2 milliard dollart tesz ki, amelybdl 830 millid azonnal lehivhato. Oktober
28-an az alapkamatot 18 szazal¢kra emelték. A kolcson hdrmas feltételt szab az izlandi gaz-
dasagpolitika szdmara: a bankszféra talpra dllitasa, a kdzponti bank monetaris politikai be-
avatkozasa ¢s a fiskalis politika ujraszabdsa.

4.4.2. A kereskedelmi bankok funkcioinak atvétele

Oktdber 6-an soron kiviili torvényhozas keretében létrehoztak a Betétesek és Befektetok Ga-
ranciaalapjat, szabdlyoztak a magankézben 1évé pénzintézetek teljes- vagy részbeni dllami
atvételét, ujraszabalyoztdak a pénzintézeti tevékenységek ¢s az ingatlantigyletek dllami feliil-
vizsgalatat. A garanciaalap létrehozasaval a betétesek prioritast élveznek a vagyontdrgyak
elosztasakor. Oktober 8-an a miniszterelnok targyalasokat siirgetett Nagy-Britannia képvise-~
16ivel az Icesave bank betétesei tigyében. Ezek a megbeszélések oktober 11-én kdzds bejelen-
téssel zarultak, amelyben biztositottak a betéteseket a szdmukra torténd felgyorsitott kifizeté-
sekrdl. Ugyanakkor a holland betéteseknek torténd kifizetésekrdl is kozos bejelentést tett a
holland pénziigyminiszter és az izlandi miniszterelndk. Ennek értelmében az izlandi kormany
minden holland Icesave befektetdnek 20 887 euro erejéig garancidt biztosit. Ezeket a kotele-
zettségeket Izland a Hollandia altal nyujtott kdlcsonbdl tudja finanszirozni.

4.4.3. Fskdlis politika

Az IMF-el kotott kolesonszerzddésben a kormany vallalta, hogy a GDP 2,4 szazalékaval csok-~
kenti a kiaddsait, vagy noveli az adobevételeit 2009-ben.
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4.5. Finnorszag

A finn kormany 2009. janudr 30-an koltségvetési kiegészitésként terjesztette be gazdasag-
¢lénkitd csomagjat, amely nettd 622 millid eurdval ndvelte a koltségvetési raforditdsokat, il~
letve csokkentette a kdozponti bevételeket. Ebben a csomagban 1,35 milliard eurdt kiilonitettek
el a pénziigyi szektor megsegitésére és az exportagazatok tamogatasara. A novekvd munka-
nélkiiliség problémajanak megoldasaként 290 millid eurdt szannak a munkanélkiili-segélyek,
a lakastdmogatdsok és jovedelemkiegészitd tamogatasok novelésére. Ez a kiegészitd csomag a
koltségvetesi deficitet 5,6 milliard eurdval novelte, igy az 2009-ben 62,6 milliard eurd, a GDP
34 szazaléka lesz.

A kormany az export élénkitésére az exporthitelkeretet 1,2 milliard eurdrdl 3 milliard eu-
rora novelte. Ezen feliil 1étrehoztak egy befektetési alapot Finnish Industry Investment Ltd.
néven, amely a valsag sordn nehézségekbe 1itkozd agazatok segitésére szolgal. Az uj alap fel-
tokésitese 100 millio eurdval torténik. A Finnvera veszteségeinek ellentételezésére példaul 15
millié eurdt szannak.

Izland megsegitésére 350 millid eurdt kiilonitettek el. Ennek kamatai nem alacsonyabbak,
mint a finn kormany 4ltal az azonos idészakban felvett hitelek kamatai.

A pénziigyi szektor élénkitésérdl a kormany szintén 2009. januar végén dontott. A szektor
megsegitése mogott az a kormanyzati szandék 4llt, hogy a hitelintézetek ne csak a nagy valla-
latok igényeit tudjak kielégiteni, hanem a haztartasok és a KKV-k hiteligényeit is. Ezzel a kor-
manyzat Osszhangba kivanja hozni a pénziigyi szektor stabilitdsat a gazdasagélénkités mas
teriileteivel is.

A kormany februdr elején terjesztette a parlament elé a betétkezeld bankokba torténd dlla-
mi befektetések tervét. Az dllam a bankoknak kamatozd aldrendelt kolcsondket ajanl fel. Eze-
ket az aldrendelt kdlcsonoket be lehet szamitani a bank kdzponti (mag) tékéjébe. A kolcsdondk
kamata az alapkamatot 6 szazalékponttal haladja meg Ot éven keresztiil. A kdlesont igénybe
vevl bank elkotelezi magat, hogy az osztalékok kifizetése eldtt a kamatot fizeti meg. Ugyanak-
kor jelentds tizletkotéseket csak a kormany jovahagyasaval hozhat meg. Ezen feliil a kolcsont
igénybe vevd minden banknak rendszeresen jelentést kell készitenie a hdaztartasoknak és KKV-
knak torténd hitelnyujtasardl. Szintén elvarjak a bankoktdl, hogy csokkentsék a top-
menedzsment fizetését: azonos elvek alapjan kell a banki fizetéseket megdllapitani, mint az
allami alkalmazottak fizetéseit. Ennek értelmében tilos kimagaslo fizetéseket adni, s a jutal-
maknak eredményalapunak kell lennitik.

A parlament 2008. decemberi felhatalmazdsara alapozva a kormany garanciat véllalt a
finn bankok portfélidinak megtisztitasara, maximum 50 millidrd eurd értékben. Az eredetileg
2009. aprilis 30-ig limitalt csomagot késdbb meghosszabbitottdk 2009 végéig. A bdkezii ga-
ranciaprogram mellett a pénziigyminisztérium segiteni fogja az Allami Nyugdijalapot abban,
hogy néhdny pénziigyileg stabil vallalat papirjait megszerezze.

5)  Osszegzés

A pénziigyi valsag mélyiilése miatt 2009 elsé félévében Skandindvidban rendre kedvezdtle-
nebbiil alakult a gazdasagi visszaesés, mint ahogyan azt 2008-ban az OCED-eldrejelzés be-
csiilte. Az adatok még nem dllnak teljes kortien rendelkezésiinkre, de az latszodik, hogy ha a
GDP visszaesése mérseklddik is, a valsag tarsadalmi hatdsa joval tovabb tart. A gazdasagélén-
kités ugyanis a Skandinavidban altalanosan felhalmozott koltségvetési tobbletet eldre lathato-
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an felemészti. Kiilondsen igaz ez az dnkormanyzatok koltségvetésére, amelyek bevételeinek
nagy részét a helyi adok jelentik. Ezek a nyitott gazdasagu orszdgok erdsen fiiggnek a nemzet-
kozi piacoktol, igy fellendiilés csak a kiilpiacok élénkiilésével varhato.

A gazdasagélénkités eszkozeire sok tanulsdgos példaval szolgalnak az északi orszagok. A
bankszektorba vald beavatkozasra mindegyik orszagban sziikség volt. A betétekre vald garan-
ciavallaldson feliil az dllami szerepvdllalds a bankokban valo tulajdonszerzésben, a hitelnyuj-
tas szabalyainak szigoritdsdban, tovabba Izlandon a valutaforgalom korlatozasdban is meg-
mutatkozott. Frdekes gyakorlat a vallalatok likviditasi helyzetének kdnnyitése, amit az ado- és
jarulékfizetések elhalasztasaval segitenek. Lathatd, hogy ezek az orszdgok — Izland kivételével
— nem irtdk ujra gazdasdgfejlesztési iranyaikat. FS prioritds az adok csdkkentése, a humén
erdforras fejlesztése és a kornyezetvédelem maradt. A valsagra adott vdlaszok foként ezekben
a torekvésekben nyilvanultak meg.

k ok ok ok ok
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