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Atugrik-e az EU sajat arnyékan?!

Racz Margit

2010-ben kideriilt, hogy a Gazdasdgi ¢s Mo-
netaris Unid (GMU) egyes tagorszagai allam-
adossaguk finanszirozasat nem tudjak a piac-
rél megoldani, ¢s vannak még bed6lé bankok,
amelyek kezelhetetlen allamhaztartasi hianyt
okozhatnak. Mindez arra mutat, hogy ami a
GMU sziik elsd tiz évében még biztositotta a
normalis mlikddést, az ezek fényében tartdosan
felveti a folytathatatlansagot, és ennek nyo-
madn a valtoztatasok kényszerét.

Olyan megoldasi modszereket kell taldlni,
amelyek a GMU létrejotte ota egyaltalan nem
meriiltek fel. Ilyen lehet példaul egy-egy
GMU-tagorszag kizarasa az eurdzonabol, vagy
a fiskalis szolidaritas egyre markansabb meg-
jelenése.

A kérdés csak az, hogy 2013 végéig az a
750 milliard eurds tamogatasi lehetdség, ami
létrejott, elegendd lesz-e a ma még nem tudni
hany GMU-tagorszag megmentésére, azaz az
allamcséd elkeriilésére. Itt az a legnagyobb
probléma, hogy 2011-ben valamennyi or-
szagban nem indul meg a fenntarthatod gazda-
sagi novekedés. Pontosan ott nem indul meg,
ahol az allamhaztartas rendbehozatala érde-

kében a legkivanatosabb lenne.

Ez az a kihivas, ami kivéltja a vilag gazda-
sagi szaksajtdjaban az idonként jelentds szer-
z0k tollabdl megjelend ,,vége van az eurdnak,
megmondtuk eldre”

gondolat  valamilyen

megfogalmazasat. Ez az a kihivas, ami
hiszterizalja a pénzpiacokat, egyre dragabba
téve az dllamadossdg piacrdl torténd finanszi-
rozasat. Végiil, de nem utolsdsorban ez az a
kihivds, ami tobb mint tizéves pangds utan uj-
ra elotérbe hozza az EU gazdasagi mélyiilését.

2011 januarjaban még nem lehet tudni,
hogy ez a mélyiilés valodi orvossag lesz-e a
novekedéshianyos GMU-tagorszagok dllam-
héztartasi problémainak kezelésére, méghozza
a piacokat is megnyugtatd modon, ami kivalt-
hatja az elviselhetd feldrral torténd piaci fi-
nanszirozast. Tehat az integracio belsé mélyii-
lésének kell azt a hitelességet megteremteni,
ami a bajba jutott GMU-tagorszagok piaci fi-
nanszirozasat elviselhetd koltségek mellett
hosszabb tavon biztositja.

Ugyanis olyan probléma kezdett megjelenni
2010-ben a gordg és az ir valsag nyoman, ami
a legoptimistdbb megkozelités mellett is leg-

alabb egy kozéptavu idészakban folyamatos

kisérd jelensége lesz az eurdzona miikodésének.



Ez a gazdasagi mélyiilés az eurdpai sze-
meszter soran kell hogy megformaélddjon. Az-
az a 2012-es koltségvetések  ECOFIN-
tanacsban torténd megvizsgaldsa soran a no-
vekedés eldsegitésének szempontként olyan
értelemben kell megjelennie, ami szinte kote-
lezd erdvel bir a tagorszagok szamara. Itt leg-
alabb két probléma van. Az egyik az, hogy a
GMU tizenhét tagorszagara vagy az EU hu-
szonhét tagorszagara ugyanazt a nodvekedési
receptet nem lehet alkalmazni. Tehat az euro-
pai félév ideje alatt ki kellene alakulni annak a
mutatorendszernek, ami nemcsak méri a no-
vekedést, hanem eld is tudja segiteni azt. A
strukturalis reformok véghezvitele onmaga-
ban rovid tavon nem eredményez nagyobb
novekedést, s6t a reformok sordn az allam
tobb korabban finanszirozott tevékenysége
megsziinik, és ez ndvelheti a munkanélkiilisé-
<et, és novekedési korlatként is mitkddhet. A
masik igen nehéz kérdés, ha meg is lennének
ezek a tagorszagi sajatossagokat is figyelembe
venni tudo szdmon kérheté mutatok, nincs
biztositék arra, hogy a tagorszagok az
ECOFIN-tanacson beliil folytatott vita utan ezt
kotelezéen magukra is vallalnak.

Nem zarhato ki, hogy a tagorszagok és az
Eurdpai Bizottsdg kozott komoly kompetencia-
vita alakul ki a gazdasagi mélyiilés kérdései-
ben. Ebbdl a szempontbdl kitiintetett jelentd-
s¢ge van az adopolitikanak. Ez az a kérdés,
amiben mar az egységes belsdé piac 1980-as
¢vek kozepétdl kezdddd megformalasakor sem
tudtak megegyezni. Ugyanilyen probléma a
fejlettségi heterogenitds nyoman egyre mar-
kdnsabban megmutatkozo szocialis kiilonbség

a tagorszagok kozott.

Az adossagvalsag az eurozonan beliil kife-
jezetten a fejlettségi perifériat érinti a legsu-
lyosabban. Tehat a GMU uj szabalyaként meg-
jelend fiskalis szolidaritds kifejezetten a szegé-
nyebb tagorszagok szamara jon létre. Persze
frorszagot a 2000-es évek eleje dta mar nem
lehet igazan szegény orszagnak tekinteni. Por-
tugalidban és Spanyolorszagban pedig még
nem kertilt sor az dllamadossag kezelésére 1ét-
rejott pénzalap igénybevételére. Az is eléfor-
dulhat, persze a legrosszabb esetként, hogy
Olaszorszag sem tudja elkeriilni az adossag-
valsagot. Tehat nem csak a legszegényebb
GMU-tagorszagokrdl van szo. Azt is hangsu-
lyozni kell, hogy a fejlettségi heterogenitas
mellett még szerepet jatszik a stabilitdsi kultu-
ra hianya, azaz a tartosan laza fiskalis politika
folytatasa. De ezen kiviil még sokféle tényezd
meriilhet fel a tovabbiakban az addssdgvalsag
okaként. Egy egészen biztos probléma lesz.
Nevezetesen az, ha kdzéptavon alig lesz nove-
kedés kiizd6 GMU-

tagorszagokban.

az adossagvalsdggal

Mindebbdl kiindulva egészen biztos, hogy
az. eurdzona ¢és az euro allando témaja lesz a
vilagsajtonak, és minden bizonnyal az unid
dontéshozoi sem keriilhetik el azt, hogy idon-
ként sajat arnyékukon atugorva lekiizdjék a
gazdasagi mélyités legnagyobbnak tiind aka-

dalyait is.
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