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A globalis pénziigyi valsag hulldmai K&zép- és Kelet-Eurdpaban.
A kildbalashoz vezetd ut egyik f6 eleme ennek a régionak a megtamogatasa

Dezséri Kdlman

Mar a globalis pénziigyi valsag kezdetekor hallha-
to volt az uj eurdpai unids tagorszdgokban (elsd-
sorban a pénzigyi szektor vezetbitdl), hogy a
bankszektornak az a fajta maganositdsa, amelyben
a nagyobb nyugat-europai bankok szerezté¢k meg
ezekben az orszagokban a pénzintézetek jelentds
részét, most azzal a nem vart és sulyos kovetkez-
ménnyel jar, hogy az anyabankok, abban a pilla-
natban, hogy odahaza nehéz pénziigyi helyzetbe
keriiltek, meginditottdk a likvid tékék kivonasat az
uj tagorszagokban 1évd lednyvallalataikbol. A
helyzet olyan gyorsan valt komollya, hogy az Oszt-
rdk Nemzeti Bank elndke mar november végén a
Financial Timesban vetette fel a kdzép-eurdpai
orszagok Osszehangolt megtamogatdsat, mert en-~
nek elmaradédsa az egész eurdpai bankrendszer
tovabb fokozodo instabilitasanak forrasava valhat.
A pénzigyi valsag eseményeinek felgyorsuldsa
elébb hattérbe szoritotta ezeket a véleményeket,
majd mostanra megint a figyelem kozéppontjdba
keriiltek, mivel egyre tobb kdzép-eurdpai orszag
sodrodott komoly pénziigyi nehézségekbe.

A kérdésnek van egy altalanos ¢s egy gyakorlati
vetiilete. A pénziigyi valsdg gazdasagi, foglalkozta-
tottsagi ¢és tarsadalmi valsaggd vald valasanak fo-
lyamata egyre t0bb kérdést vet fel sokak szamara a
térség altal vélasztott ndvekedési modell helyessé-
gével és fenntarthatosdgaval kapesoltban. Azoknak
a gazdasagi és politikai paradigmaknak a helytal-
losaga, melyek ezeknek az orszagoknak a gazdasa-
gi és politikai fejlédését irdnyitottak az elmult két
évtized sordn, kérdésessé valtak ebben a helyzet-
ben. Ilyen alapelveknek tekintheték az EU-ba vald
integralddashoz kapcsolodd kereskedelmi és pénz-
tigyi liberalizacid, a privatizacio, valamint a gaz-
dasag irdnyitdsanak szamos intézményi és politikai
eleme. A piacgazdasigra vald attérés a korabbiak-
hoz viszonyitva 1j és mas jellegli fiiggdséget oko-
zott, mikdzben ezeknek az orszagoknak a termelési
kapacitasa egy paneurdpai kindlati lanc része lett
ugy, hogy az elmult két évtized sordn teljes mérte-
ki kiilkereskedelmi reorientacid ment végbe az EU
tagorszagai irdnyaba. Nem lehet vitas, hogy ebbdl
a folyamatbdl az unid régebbi tagorszagai jelentds

elényhoz jutottak annak révén, hogy novekedett az
egységes belsd piac nagysdga, javult gazdasdguk
globalis versenyképessége, és szamottevd plusz
bevételre és nyereségre tehettek szert.

A globalis pénziigyi és gazdasdgi vélsag kiilo-~
nosen kedvezdtleniil érinti a kozép- és kelet-
eurdpai orszagokat, mivel bankrendszeriik a pri-
vatizacio kovetkezményeként szinte teljes mérték-
ben a nyugat-curdpai anyabankok fliggdségébe
keriilt. Altaldnos tapasztalat szerint abban a pilla-
natban, hogy a nyugat-eurdpai anyabankok nehéz
helyzetbe keriiltek, kivontdk kdnnyen mozgathato
tokéjiiket a kdzép-eurdpai leanybankjaikbol, s ez-
zel komoly likviditasi problémakat és ezek tova-
gyurizddése folytan gazdasagi visszaesést okoztak
a kozép-eurdpai orszagokban. Az egyre erdteljes~
ebben fenyegetd gazdasagi és politikai instabilitds
és valsdg ebben a régioban elkeriilhetetleniil visz-~
szahat a nyugat-eurdpai orszagokra, ¢és még to-
vabb mélyithetik az ottani problémakat is.

A nyugat-europai EU-tagorszdgokban a gazda-
sagi valsag elleni 1épések sok esetben, nyiltabban
vagy kevésbé nyiltan, protekcionista jellegiiek. A
bankok ¢és az ipari vallalatok szamdra nyujtott
kormanyzati pénziigyi mentdcsomagoktol azt var-
jak, hogy belfoldon fejtsék ki kedvezd hatdsukat, és
ne (az anyavallalatokon keresztiil) a kozép-
eurdpai leanyvallalatok stabilizalasdra hasznaljak
fel a kozpénzeket. Ez a szemléletmod csak a rovid
tavu érdekeket veszi figyelembe, s nem veszi észre,
hogy a kedvezdtlen fejleményeknek a kozép-
eurdpai orszagokban olyan hatasai is lehetnek,
amelyek az egész unidban érezhetédek lesznek.

A gazdasagi problémak politikai elégedetlen-
séggé valhatnak, megerdsddhetnek azok a politikai
erdk, amelyek populistdk, és az EU-ba vald integ-
racidt elutasitjak. Ennek jelei mar mindegyik ko-
zép~-eurodpai orszagban, igy Magyarorszagon is,
mar most jol lathatok. Annak érdekében, hogy ez a
folyamat megallithatd és visszafordithatd legyen
olyan ujabb reformokat kell a kozép-eurdpai or-~
szagokban véghez vinni, amelyek kedvezdbb gaz-
dasagi novekedési és fejlédési modellt alakitanak
ki, és amelyek biztositjak a megujuld gazdasagi és



tarsadalmi fejlédést és a versenyképesség megerd-
sodését. Mindehhez elengedhetetlen az EU régi
tagorszaginak, valamint az eurdpai és a globalis
gazdasdgi és pénziigyi intézmények hathatds té-
mogatdsa. Igen kedvezdtlen, hogy mindennek
olyan koriilmények kozepette kell sorra keriilnie,
amikor a globalis ¢és az eurdpai gazdasagi valsag
miatt a lehetdségek jelentdsen besziikiiltek. Az el-
mult par hét soran a lengyel, a magyar, a roman és
a cseh valutak drfolyama szélsdségesen ingadozott,
s kozben erdteljesen leértékelddott. Ez a folyamat is
azt jelzi, hogy egyre siirgetébb beavatkozni, és a
kialakult helyzetet kezelni, mivel a tartozdsok tor-
lesztése leértékelddd valutaval egyre nagyobb ter-
het jelent, s emiatt a fizetésképtelenség veszélye
tovabb novekszik.

Az Osszehangolt segitség megszervezését és biz-
tositasat a kozelmultban megint osztrak politiku-
sok és pénziigyi vezetdk vetették fel, ami nem cso-
da, mivel az osztrak bankok kdzel 280 milliard
eurd Osszegnyi kovetelést halmoztak fel a kozép-
¢és kelet-eurdpai régid orszagaival szemben. Az
osztrak bankok stabilizalasara az osztrak kormany
szazmilliard eurodt biztositott még az 6sszel, ami-
nek hatdsara az osztrak bankok kisebb mértékben
vontak ki Osszegeket, illetve sziikitettek hiteleket
kdzép-eurdpai leanybankjaik esetében. A helyzet
Osszetettségét az is mutatja, hogy a problémdk el-
lenére is, példaul az osztrak Raiffeisen Bank, ame-
lyik az egyik legaktivabb bank a kozép- és kelet-
eurdpai pénzpiacokon, rekordméretii profitot ért
el 2008-ban, mikdzben csokkentette a kozép-
europai kintlevéségeit ¢s aktivitdsat az utdbbi ho-
napokban. De ennek ellenére részvényei tdzsdei
arfolyama jelent8sen zuhant.

Az osztrak kezdeményezés kezdetben igen mér-
s¢kelt visszhangot kapott a tobbi EU-tagorszagban,
s6t inkdbb ellenérzés fogadta, még egy olyan or-
szag részérdl is, mint Németorszag, amelyik a ko-
zép-eurdpai orszagok legnagyobb kereskedelmi
partnere, s ilyen koriilmények kdzepette a terjedd
pénziigyi valsag a kozép-eurdpai tagorszagokban
a német exportlehetdségek jelentds beszuikiilés¢hez
vezethet, aminek pedig a termelésre is negativ ha-
tdsa van. A magyar kormanyzat szamitdsai szerint
szazmillidard eurd Osszegnyi tdmogatds a régio
bankjai szamara elegendd lehet arra, hogy a meg-
feleld likviditas megint biztosithatd legyen, s ezzel
a pénziigyi szektor és a gazdasag mukodése stabi-
lizalddjon.

A nemzetkozi pénziigyi szervezetek koziil az
IMF, a Vilagbank, az EBRD, az EIB véleménye egy-
re erdteljesebben az, hogy kiemelten kell kezelni e
kozép-eurdpai EU-tagorszagok tligyét, mivel ezzel
az. egész unid a valsdgbol valo kildabaldsat segitik
eld. Az arfolyamok erdteljes ingadozasa kdzepette
az uj tagorszagok gazdasagi valsaga atterjedhet a
nyugat-eurdpai tagorszagok gazdasagaira is — alli-
totta a Vilagbank elndke a februdr 18-i londoni
tanacskozason. A vezetdék nyilatkozatai szerint a
Vilagbank és az IMF minden téle telhetSt megtesz
majd a kdzép-eurdpai orszagok megsegitése érde-

kében, de a sikerhez az EU hozzajarulasa is sziik-
séges, mivel a varakozasok szerint a mentést
igényld orszdgok elsé hulldima utan jonni fog az
orszagok masodik hulldma is. Nagy-Britannia is
elfogadta azt az 4llaspontot, hogy nemzetkozi 1¢-
pésekre van sziikség azért, hogy elejét vegyék az j
tagorszagok kereskedelmére ¢és foglalkoztatdsi
helyzetére nehezedd elviselhetetleniil nagy teher-
nek és annak, hogy a nyugat-eurdpai bankok ha-
zai pénziigyi helyzetiikre figyelve kivonjak a tékét
ezekbdl az orszagokbol.

Politikai szinten az elsd 1épésre februar 22-én
Berlinben sor is keriilt, amikor a legnagyobb EU-
tagorszagok vezetdi tandcskoztak a globalis pénz-
ligyi rendszerben kialakult helyzetrdl és a beveze-
tendd reformokrol a G-20 aprilisi londoni tanacs-
kozdsan. Kiilondsen fontos Németorszdg allaspont-
ja az uj tagorszagoknak nyujtandod segitség forma-
jardl. A tandcskozdst megelézd Barroso—Merkel
talalkozd eredményébdl kideriil, hogy a német
kormany elsésorban az IMF-en keresztiil hajlando
segitséget nyujtani az eurddvezetbe nem tartozod
EU-tagorszagok és a tobbi kelet-curdpai orszag
szamara. Ezt tiikrOzte a vasarnapi tanacskozas ha-
tdrozata is, ami szerint a résztvevd orszagok tamo-
gatni fogjak az IMF FSF-alapjanak jelentés megno-
velését és a kedvezményezettek korének kibdvité-
sét, koztiik a kozép-europai EU-tagorszagokkal.
Ilyen Kkoriilmények kozepette kozvetlen uniods
pénziigyi segitségre majd csak korlatozott mérték-
ben Iehet szamitni, mikdzben az Eurdpai Bizottsag
elvileg kész ¢és hajlandd lenne rd. Az EU-szintd
segély még nem keriilt le teljesen a napirendrdl,
ugyanis Ausztria tovabbra is eld szeretne terjeszte-~
ni egy ilyen tervet az Eurdpai Tandcs marcius 1-i
rendkiviili iilésén, amelynek f6 célja a kozép-
europai tagorszagok pénziigyi problémainak meg-
olddsa lenne. A kérdés napirendre tiizését akarja
majd elérni az érintett orszdgok 6sszehangolt fel-
Iépése is, s ennek érdekében ezeknek a tagorszag-
oknak vezetéi marcius 1-én a rendkiviili tanacs-
iilést megeldzden, még reggel kiilon Osszejovetelt
tartanak, amelyen a bizottsag elndke is részt vesz
majd. Bizonyos mértékig nehézséget jelent az is,
hogy a cseh elndkség nem all ki teljesen e politikai
torekvés mellett.
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Eddig megjelent szamaink megtekinthetdk és le-
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