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Szerbia a valasztasok utan
— politikai és gazdasagi kockazatok a lathataron

Novidk Tamads

A szerbiai vélasztasok eredményeként nagy
valoszintiséggel a demokratikus erdk alakita-
nak kormdanyt, de a koalicion beliil jelentds
torésvonalak ¢és ellentétek lesznek. Valdszini-
sithetd, hogy inkdbb az EU-barat politika
folytatddik az orszdgban, azonban ez sem
feledtetheti, hogy Koszovo statuszanak kozelgd
rendezése tovabbra is nagyfoku politikai
destabilizdcios tényezdt jelent: a nemzetkozi
kozosség Koszovo  fiiggetlenségét tamogatja,
mig Szerbia ennek megakadalyozdsara torek-
szik. Ez lényegét tekintve egységes tdmogatast
¢lvez Szerbidban — noha az egyes partok ko-
zOtt a radikalizmust tekintve jelentSsek a Kkii-
Ionbségek. A szerb parlament 2006 &szén
alkotmanymddositast fogadott el, amelybe be-
lefoglaltak, hogy ,,Koszovo és Metohia tarto-
many Szerbia teriiletének alkotdéeleme”. Az
alkotmanyt aztan népszavazds szentesitette,
egyértelmiien jelezve a kiilvilagnak Szerbia
elkotelezettségét Koszovoval kapcesolatban. Ez-
altal Szerbia id6t nyert, bar aligha valdszind,
hogy ez alapjaiban megvaltoztatnd a nemzet-
kozi kozosség Koszovoval kapcesolatos rende-
zési elképzeléseit.

Az orszadg gazdasdga az elmult években
fokozatosan stabilizalodott. Ebben meghataro-
z0 szerepe volt a nemzetkozi szervezetek al-
tal is figyelemmel kisért egyensuly-orientalt
monetaris és fiskalis politikanak, a viszonylag
stabil — de a belfoldi lakossag szamdra még-
sem teljesen megbizhatd — hazai fizetdeszkoz-
nek, a fokozatosan megélénkiild gazdasagi
novekedésnek, a jelentés nagysagu kiilfoldi
transzfernek (ami elsésorban a  Nyugat-
Eurdopaban vendégmunkdsként dolgozd szer-
bektdl szarmazott, illetve a kiilonbozd segé-
lyeket jelentette). 2000 ota a gazdasagi nove-
kedés gyors, de kiegyensulyozatlan, az atla-
gosan mintegy 5,7 szazalékos GDP-boviilés
nagy éves ingadozdst takar, s szerény beru-
hazasi aktivitassal, mérsékelt foglalkoztatdssal
és gyenge exportteljesitménnyel pdrosul, mi-
kézben a kiilsd hidny ¢és adossagallomany

magas szinten maradt, a folyo fizetési mérleg
pedig a szegényes beruhdzdsi tevékenység és
a szamottevd viszonzatlan transzferek ellenére
két szamjegyt. Az inflacid 2006-ban hataro-
zottan mérséklddott, koszonhetden a  dinar
erdteljes felértékelddésének, ami az importalt
inflaciot  visszafogta (amelynek Szerbidban
nagyon fontos szerepe van a belfoldi arak
alakuldsdban). Ezek a folyamatok a gazdasag
nagyfoku sebezhetdséget jelzik.

A gazdasagi novekedés alapja a belfoldi
kereslet boviilése, s ez alapvetéen a hitelfelvé-
teli hajlanddsagon nyugszik. A hitelek nove-
kedésére alapozott keresletbéviilés az elmult
két évben megnehezitette az inflacio arfo-
lyam-politikai eszkdzokkel torténd féken tarta-
sat is. Ezért a kozponti bank egyre szigori-
totta a monetdris politikat: a hitelfelvétel no-
vekedési titeme némiképp lassult (a pénziigyi
kozvetités mélysége nemzetkdzi viszonylatban
alacsony), a hazai fizetéeszkdz komoly erdso-
désnek indult, kovetkezésképp az inflacio
2006-ban mérséklédott. 2006 szeptemberében
uj arfolyam-politikara tért at a Szerb Nemzeti
Bank, feladva a kordbbi években az inflacid
mérséklését és a kiilsd versenyképesség fenn-
tartasat egyidében célzo, lényegében megvalo-
sithatatlan politikajat, s a kordbbiakhoz ké-
pest joval rugalmasabba valt. A végcél az
inflaciokovetd rendszer kialakitdsa. A nemzeti
bank most mdr elsésorban az inflaciora kon-
centrdl, s ez, egy atmeneti iddészak utan, a
dinar teljesen szabadon lebegéséhez vezet.

Fontos ¢s nehezen athidalhatd probléma,
hogy a novekedés eddig nem tudta ellensu-
lyozni a kilencvenes években elszenvedett élet-
szinvonalbeli  veszteségeket, a  stabilizacids
kényszer miatti szigoru koltségvetési politika
lehetetlenné tette jelentds dallami modernizacios
beruhazdsi programok meginditasat, a ma-
ganberuhdzdsokat pedig korlatozta a megta-
karitdsok hianya (a kiilfoldi adossaggenerald
beruhazasi forrasok ugyanakkor rontjdk az



egyensulyi mutatokat). Az egy fére jutd GDP
(vasarloerd-paritdson) alig éri el az EU-atlag
27 szazalékat. (Erdemes megemliteni azon-
ban, hogy ez nem sokkal marad el a 2007-
ben az Eurdpai Unidhoz csatlakozott Romania
¢s Bulgaria értékeitdl, de a fenntarthatd fel-
zarkozas esélye egyeldre sokkal kisebb.)

A fenntarthatd gazdasagi fejlédés megvald-
sitasanak egyik meghatarozo akaddlya a val-
lalati szektor atalakuldsanak lassusaga. Rend-
kiviil sok a veszteségesen mukddd cég, ame-
lyeknek a bezarasa — a csddeljaras szigoru
alkalmazasa révén — drdmaian ndvelné a
munkanélkiiliséget. A vallalati szektor tovabbi
sulyos problémajat jelenti, hogy a privatizacio
soran eddig a legjobb allapotu (allami, tar-
sadalmi, illetve vegyes tulajdonu) cégeket ér-
tékesitettek, s mara az eladhato vallalati
portfolid nagymértékben romlott. Ebbdl jelen-
tés ellentmondds szarmazik: ha a vallalatok
felszamoldsa megkezdddne, az a mar most is
nagyon sulyos munkanélkiiliséget tovabb su-
lyosbitand, amennyiben viszont az eddigi
stratégiat folytatjdk, az a makrogazdasagi
problémdk fennmaradasat, a vallalatok jelen-
tés veszteségtermelését tartodsitia. A nem ma-
ganszféraban tevékenykedd vallalatok veszte-
ségei nyomasztd teherként nehezednek a ha-
zai megtakaritdsokra, hozzdjirulnak a Kkiilsé
egyensulytalansaghoz, és nagymértékben ront-
jak a vallalati szektor versenyképességét is.

A makrogazdasagi mutatok koziil a legki-
egyensulyozatlanabb a kereskedelmi és a fo-
lyo fizetési mérleg hidnya. A felzarkdzd or-
szagokban altaldban természetes folyamat az
import jelentés névekedése, mivel ez altalaban
a beruhdzdsi javak behozatalat takarja (un.
modernizacids import). Szerbidban is részben
ez a helyzet, azonban a kiilkereskedelmi
egyensulytalansdg inkdbb a hazai exportalha-
to termékek hidnyara (és azok alacsony tech-
noldgiai szinvonaldra), illetve a fogyasztasi
célu import jelentds szerepére utal. (A szerb
export kozel 40 szazalékat teszi ki a vas és
az. acél, az egyéb fémek, a z0Oldség ¢és a
gyiimdles, a ruhdzati termékek és a gabona-~
félek.) A folyo fizetési mérleg hidnya évek ota
meghaladja a GDP tiz szazalékat, s a pdrizsi
¢s a londoni klubbal szemben fennallé ados-
sagleirds ellenére a kilfoldi addssag megha-
ladja a GDP 60 szazalékat. A lakossagi és
véallalati bizalom hidnyat mutatja a hosszabb
tdvu  gazdasagi keretekkel kapcsolatosan,
hogy a lakossagi megtakaritasok szinte egé-
sze, és a bankhitelek haromnegyede eurdban
denominalt, ami pedig az arfolyam rugalmas-
saganak nodvekedésével egyre nagyobb valuta-
kockazatot jelent.

A realgazdasag fenntarthatd fejlédése és a
makrogazdasagi egyensulyi mutatok megOrzé-

se kozotti — az elmult években megoldhatat-
lannak bizonyult — ellentmondast a gazda-
sagpolitika is felismerte, ezért Kkitdrési ponto-
kat keres. Ennek eredményeként logikus, de
az. egyensulyi fejléddés szempontjdbdl kockédza-
tos, a GDP mintegy 4,5 szazalékat elérd al-

lami beruhazasi programot hirdettek meg
(nemzeti beruhazasi terv), ami alapvetden
infrastrukturalis  beruhazasokra  (lakasok,

utak stb.) iranyul. Ez a munkat terheld jaru-
lékok csokkenésével parosulva a kovetkezd
idészakban a koltségvetés helyzetét is érinti,
ami varhatéan a folyd fizetési mérleget is
rontani fogja, s ezt nem tudja ellensulyozni a
monetdris politika szigoritdsa sem. A kozgaz-
dasagi logika alapjan belathatd, hogy a mai
nyitott vildggazdasagi feltételek kozott, amikor
a nemzetkdzi forrasok megszerzése még a
kevésbé egyensulyi palyan mozgd orszagok
szamara is lényegesen konnyebb a kordbbi
évtizedekhez képest, nehezen clérhetd a hosz-
szabb tavon is kiegyensulyozott, sét tobblettel
rendelkezd koltségvetést fenntartani olyan Ori-
asi felzdarkozasi kényszerekkel rendelkezd or-
szagokban, mint Szerbia. Ugyanakkor a
kiilgazdasdgilag ~ rendkiviil  kiszolgaltatott
Szerbidban a fiskdlis politika fellazitdsa, gaz-
dasagosztonzd hatasai mellett is, sulyos gaz-
dasagi kockazatot jelent. A hazai megtakari-
tdsok hidnyoznak a nem egyensulyrontd dlla-
mi beruhazasi politika megvaldsitasahoz, va-
Qyis azok finanszirozasa alapvetéen kiilfoldrol
torténhet. Ezért ennek a stratégianak a fenn-
tarthatosaga a korabbi évekhez képest is na-
gyobb mértékben fiigg majd a kiilféldi hitele-
z0k ¢és kozvetlen befektetSk magatartasatol.

*

A valasztdsok utan Szerbia latszolagos po-
litikai stabilitdsa valtozatlanul veszélyeket rejt
magaban. Ez a helyzet az elmult masfél évti-
zed belpolitikai folyamatainak kovetkezménye,
a demokratikus rendszervaltds kései és fele-
mds megvalosuldsa és a nacionalizmus térho-
ditasa. A politikai kockazat az elkdvetkezd
egy-masfél ¢év soran ndvekvd lehet. Ennek
oka, hogy a Koszovd helyzetének rendezésével
kapcsolatos megoldasi tervek befejezd szaka-
szukhoz érnek, ami nem teljesen kiszamithato
reakcidkat valthat ki. Alapvetdé kérdés az is,
hogy a stabilizacids és tdrsulasi megallapodds
megkotésérdl szolo targyaldsokat az Eurdpai
Unid mikor lesz hajlandd ismét megnyitni,
amivel az uj politikai hatalomnak tdmogatdst
nyujtana.
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