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A BALTI ORSZAGOK HELYZETE A VILAGGAZDASAGI VALSAGBA N

A balti allamok a gazdasagi valsag el 6tt nagyon hasonl6 fejl 6dési perioduson mentek keresztil. Ebben a tanul-
manyban bemutatom a gazdasagi helyzetiket a vilagga  zdasagi valsagban, és a kormanyzatok |épéseit a rec  esz-
szio lekiizdésére.

A korabbi cikkeimben' mar irtam a pénziigyi valsagrol és annak lehetséges hatasairél. Most tovabbgondolva a témat
kisméretd, nyitott gazdasagokkal rendelkezd orszag esetein keresztlil mutatom be a valsag hatasait. Valasztasom azért
esett a balti allamokra, mert fiiggetlenségiik elnyerése utan Esztorszag, Lettorszag és Litvania nagyon hasonlé fejlédési
peribduson ment keresztil az 1990-es évektdl napjainkig.2 Ugyanakkor ma mar azt is tudjuk, hogy a balti allamok gaz-
dasagat mélyen érintette a pénziigyi valsagbol kiindulé altalanos recesszié.

Ennek a cikknek a célja, hogy feltarja azokat az okokat, amelyek Esztorszag, Lettorszag és Litvania problémait okoz-
ték. Terjedelmi okok miatt azonban csak rovid elemzésre, illetve néhany kormanyzati intézkedés bemutatasara és ezek-
nek a lépéseknek a helyzet kezelésében megmutatkoz6 hatasara szoritkozom.

A BALTI ALLAMOK ATALAKULASANAK ROVID VAZLATA

Flggetlenné valasuk utan a balti allamok gyors, latvanyos fejlédést értek el az 1990-es években. Ezek a liberalizalt és
nyitott, am kisméret(i gazdasagok ahhoz, hogy a nemzetkézi piacokon megjelenhessenek szamos, bonyolult piacorien-
talt szerkezeti reformot hajtottak végre. A korai kilencvenes évek még tiikrozte az atalakulas elétti idék torz gazdasagi
szerkezetét. 1994-1995-re pozitiv ndvekedési litemet mutattak, és 1997-re a balti allamoké volt a leggyorsabb fejlédés
az atalakulo kdzép-kelet-eurdpai orszagok gazdaségaiban.3 Az 1998 kdzepén kitdrt orosz valsag lelassitotta a noveke-
dést, de nem forditotta negativ irdnyba. Bar az orosz valsag keltett némi aggodalmat a makrogazdasagi mutatok romlasa
miatt, azonban a balti allamok gazdasagai fenntarthaté névekedési palyan maradtak. Habar a balti allamok nagyon ha-
sonl6 helyzetbdl indultak, elfogadtak, hogy a strukturalis reformok megvalésitasa és az EU-bdvités kilatasai altal gerjesz-
tett konjunkturalis fellendiilés néhany a gazdasag és a tarsadalom szempontjabdl igen nagy jelentéségi tertleten tovab-
bi kiigazitasokat kivan. Az orosz valsag hatasai ezeket a szerkezeti és pénzigyi kiigazitasokat helyezte a figyelem ko-
zéppontjélba.4 Ennek alapjan elmondhatd, hogy az egyes balti allamok reagéalasa a helyzetre arulkodé volt. A reform és
egy liberdlis megkozelitésli gazdaséagpolitikai ennek megfelel6 makrogazdasagi keretben. A folyamat sordn az egyes
allamok szembesiiltek azzal a ténnyel, hogy a nemcsak a gazdasagi, politikai és tarsadalmi keretekben kell kiilénleges
feltételeket teremteni, hanem a valtozas, amin keresztiilmennek az is meglehetésen egyedulallé. A balti allamokban
tapasztaltak megerdsitik, hogy a fenntarthat6 fejlédéshez egy koherens tarsadalompolitikai keretre, és az azt kdlcsono-
sen tamogaté makrogazdasagi politikara és olyan strukturdlis reformcsomagra van szilkség, amely hosszutavon maga-
ban foglalja a modernizacio és a ndvekedés V|’zic’)jé1t.5

Miutan a balti allamok az Eurépai Unié tagjai lettek a makrogazdasagi stabilitds, valamint a globdlis pénziigyi piaco-
kon belili hitelesség volt a sarokkdve az altaluk kévetett gazdasagi modellnek. Eppen ezért Esztorszag 1992-ben, Litva-
nia 1994-ben mar az euréhoz rogzitette valutajat. Bar Lettorszagban is megalakult a valutatanacs csak késébb kétotte az

! Marton A: Az amerikai masodlagos jelzalogpiaci valsag hatasai, Hadtudomanyi Szemle on-line 2009, I. szam 97-107 oldal; Marton A:
Oroszorszag helyzete a vilhggazdasagi valsagban, Hadtudomanyi Szemle on-line 2010, Ill. szdm 40-47 oldal
2 Novak T: A balti allamok és a valsag http://www.vki.hu/kot/ecostat/11-Novak-Tamas-es-Wisniewski-Anna.pdf letdltési ids: 2009-12-30
18:08
% Policy insights from a decade of Baltic transition http://www.oecd.org/dataoecd/35/1/1864879.pdf letdltési id6: 2011-07-28 16:47
4 Background Information: http://www.bankofestonia.info/pub/en/dokumendid/publikatsioonid/seeriad/ylevaade/ 2000 09/ 2a.pdf letd-
tésiidé: 2011-07-16 18:00
® OECD Economic Survey of Estonia 2009: http://www.oecd.org/dataoecd/48/52/42754276.pdf letdltési ids: 2011-07-25 12:53
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eur6hoz sajat valutajat. A cél ezzel az EU ,stabilitdsi kultirdjanak” atvétele az Maastrichti szerz6dés konvergencia-
kritériumainak teljesitése® és az eurd bevezetése érdekében.” Ugyanakkor a fiiggetlen kozponti bankok lehetévé tették a
balti-orszagok kormanyai szamara a partpolitika mentes monetaris politikat, amely a politikai befolyas helyett a kiilsé és
belsé gazdasagi események hatasaitol fliggott. Ezzel a stratégiaval sok probléma volt. El6észoér is a balti allamokban
hianyzott a gazdasagi tevékenységek diverzifikacidja és tllsdgosan fiiggtek a szolgaltatasoktdl és az épitdipartdl az
olyan export orientalt agazatok helyett, mint példaul az ipar vagy a mezégazdasag. A kiskereskedelem, a kdzlekedés, az
Uizleti out-sourcing, az ingatlan és a pénzligyi szolgaltatas gyorsan névekedett. A ndvekedés motorja a kulféldi miikodd
tékebearamlas volt, amely egyltt mozgott a valtozé piaci trendekkel. Masodszor a gyors hitelndvekedés mindharom balti
allamban fenntarthatatlan piaci kdrnyezetet hozott Iétre, ahol a fogyasztdi kereslet és a beruhazasok 6sszértéke megha-
ladta a real GDP értékét. Ezenkiviil az elmult 6t évben az atlagos hitel-expanzié aranya ezekben a kisméret(i piacokon a
meghaladta az olyan valtozatos és nagyobb gazdasagokkal rendelkezé orszagokét, mint Csehorszag vagy Lengyelor-
szag. Annak ellenére, hogy a balti allamokban is felfedezhet6k voltak a tulf(tétt gazdasag jelei, ezek az orszagok élvez-
ték szerepiiket a feltdrekvé piacokon és helyzetiiket ligyesen hasznaltak ki. A nagyfoku kiszolgaltatottsag, azonban

bebizonyitotta, milyen érzékenyek a pénziigyi megrazkédtatasokra.

ESZTORSZAG

Esztorszag gazdasaga 2000-2007 kézétt gyorsabban nétt, mint a legtdbb feltdrekvé piacgazdasag, &m ez a ndvekedés a
hitelvalsag kitdrése utan recesszioba fordult at. Mig a 2000-es évek elején bdviilést a belsé kereslet ndvekedése, a val-
sag helyzetben ugyanennek a keresletnek az 6sszeomlasa okozta a GDP® csokkenését. A pénziigyi szakemberek mar
korabban is figyelmeztettek arra, hogy az észt gazdasag névekvd mérleghianya és a redlgazdasag lehetéségeit is tul-
szarnyalé GDP ndvekedés magaban hordozza a visszaesés lehet6ségét. Az évek alatt elért ndvekedés részben a mes-
terségesen gerjesztett bels6 fogyasztasnak, illetve az unios csatlakozas utan megnyilé piacok nyujtotta lehetéségeknek,
valamint a jelentés mennyiségi kiilfoldi milkodétéke beruhazasnak voltak koszonheték.” A valsag terjedésével a nove-
kedés elmaradt, majd 2008-as év elején negativva valt a befektetdi bizalomvesztésnek'® kiszonhetéen. Ezt a hatast
erésitették a magas arak és bérek, a jelentds inflacio, a munkaers piac megvaltozott helyzete.™

A belsé kereslet 6sszeomlasan kivil a valsagban vannak egyéb, az allamhaztartassal kapcsolatos kockazatok is,
amelyek sérilékennyé teszik/tették az észt gazdasagot. Az allamhaztartas bevételei mar drasztikusan csokkentek, a
2008-as év kdzepén a koltségvetési hiany pedig elérte a GDP 2, 7%-at. A helyzetet a legjobban a belféldi kereslet 30%-
os szikilésével lehet jellemezni.*? 2009-re valamelyest csokkent az egyensuly hiany, azonban a gazdasagpolitika moz-
gastere, az inflacié elleni kiizdelem lehetéségei, a kotott arfolyam rendszer és a pénzigyi politika miatt meglehetésen

® Maastrichti szerz8dés konvergencia-kritériumai: 1.) Az inflacio ratdja egy éves referencia-idészakban nem lehet 1,5%-nal tébb a ha-
rom legalacsonyabb mutatéval rendelkez6 tagallam inflacios ratajanak atlaganal, s ezt az alacsony inflaciét fenntarthat6 médon kell
produkalni. 2.) Az éves koltségvetési hiany nem haladhatja meg a GDP 3%-at; a brutté allamad6ssag nem Iépheti til a GDP 60%-at. 3.)
A tagallam nemzeti valutjanak arfolyama a Gazdasagi és Monetaris Unié harmadik szakaszaba lépést megel6z6 két évben nem |éphe-
ti &t a masodik szakaszban megallapitott arfolyamséavot. A gyakorlatban ez azzal is jar, hogy az adott orszagnak be kell Iépnie az Eur6-
pai Arfolyam-mechanizmusba (ERM). 4.)A hossza tava hitelek kamatlaba az egyéves referencia-idészakban legfeliebb 2%-kal lehet
tébb, mint a harom legalacsonyabb inflaciés mutatéval rendelkezé tagallam A&llamkoélcsoneinek atlagos kamatlaba.
http://www.ecb.int/ecb/orga/escb/html/convergence-criteria.hu.html letéltési idé: 2011-07-26 13:18

" Aslund A.:The last shall be the first; the east europen financial crisis

http://www.piie.com/publications/chapters preview/5218/01iie5218.pdf letdltési id6: 2011-07-28 16:53

® GDP:Gross Domestic Product: Brutté Hazai Ossztermék

® Tary G-Vida K: Monitoring jelentés 2010 Az Eurépai Unidhoz 2004-2007-ben csatlakozott tizek teljesitményérsl
http://www.vki.hu/ujd/Monitoring2010.pdf letoltési idé: 2011-07-28 17:53

10 Befektetdi bizalomvesztés: A pénziigyi befektetok (intézmények és maganszemélyek) a kapott tézsdei informéaciok, valamint a kor-
manyzati Iépések miatt kivonjak befektetéseiket az adott gazdasagbol.

* purfield C.-Rosenberg C.B.: Adjustment under a currency peg: Estonia, Latvia, and Lithuania during the global financial crisis 2008-
2009 http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2010/wp10213.pdf letdltési id6: 2011-07-13 18:05

12 A belsé kereslet cstkkenés megmutatta, a lakossag gazdaségi helyzetének romlasat, valamint a miikodétéke beruhazasok csokke-
nését és az import szikulését.
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gyenge. Tovabb nehezitette a helyzetet, hogy az észt gazdasag egyik hajtéerejének szamitod export13 is erbteljesen
visszaesett. Az orszag legfébb kereskedelmi partnerei a skandinav-, balti allamok és Oroszorszag hasonl6 problémakkal
kiizdéttek.

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

GDP (éves %) 7,6 8,0 7,2 8,26 10,1 11,1 7,1 -5,1 -14,1 31 4,4
Nett6 FDI 3,8 5,8 54 2,2 7.8 5,7 15,7 4,1 4,5 0,7 6,2
(éves GDP %-

aban)

Export (éves 0,4 -1 7,4 14,6 18,6 6,7 1,5 0,4 -18,7 21,7 6,6
%)

Import (éves 3,5 6,2 10,1 14,4 17,5 13,3 7,8 -7 21 6,6f 6,2
%)

1.4bra: A GDP, FDI, Export, Import alakuldsa 2001-2011 kozott™

A dontéshozoék feleléssége, hogy a csokkend trendet ndvekedési palyara allitsak, ami a jelen helyzetben bonyolult, hi-
szen érinti a multban vallalt politikai kdtelezettségvallalasokat is. A cél elérése érdekében tébb intézkedést is meg kellett
tenni™:

O  Afiskalis politikat fejleszteni kellett/kell egy rugalmasabb szigorubb jobban kiszamithato ciklus keretein beliil.

O A bldzsé hianycéljat rogziteni kell egy kozéptavi koltségvetési keretben, amely magaban foglalja a kiadasi pla-
fonokat és tartalmazza azt a mechanizmust, ami segit megel6zni a kiadasok tullépését vagy a jelentés addssag
felhalmozast.

O A pénzugyi stabilitast megerdsiteni, és a piacot torzité hatasokat ki kell iktatni. Mivel a kilféldi hiteleknek jelen-
t6s szerepe volt a recesszid kialakulasaban az észt pénziigyi feligyeleti hatésag koriiltekintéen ellenérzi a koc-
kazatokat és intenzivebben miikédik egyutt mas orszagok tarsszerveivel.

O A kedvezd adbézasi mdédok és a hitelgaranciak, valamint a lakascéli hitelek felerésitették az ingatlanpiaci kon-
junkturat, ezeket a lehetéségeket korlatozni kell, hogy megkénnyitsék a rendelkezésre all6 téke a mas ipar-

O  Munkaerd-piaci rugalmassagot és a munkaerd mobilitasat noévelni kell.

Az észt gazdasag a valsag el6tti kiugroan magas novekedését dontéen a kilféldi hitelekre és beruhdzasokra alapozott
lakossagi kereslet és az export képezte. A gazdasagi valsag megmutatta, hogy ez a fejlédési palya a krizis alatt és utan
fenntarthatatlan. Az észt kormanyzat a pénziigyi és a beléle kialakul6 altalanos gazdasagi valsag hatasait kiilonb6zé
intézkedéscsomagokkal igyekezett kezelni. A kiadott intézkedéseknek a célja, hogy teljes mértékben megszilarditsak a
gazdasagot. Az intézkedések hatasara a kormanykoalicié népszeriisége jelentésen cstkkent és a miniszterelnok bizalmi
szavazassal kototte 0ssze a takarékossagi csomag elfogadasat. A szavazast megnyerte, hiszen a politikai és a gazda-
sagi elit elkdtelezett hive volt a sikeres valsagkezelé- és az eurd mielébbi bevezetésére iranyul6 gazdasagpolitikanak.
fgy a miniszterelndk bevezethette az intézkedéseket. A pénziigyi rendszer stabilitasat célzé intézkedések és a hozzajuk

13 Esztorszag http://mww.nfgm.gov.hu/data/cms1383296/Esztorszag.pdf letéltési id6: 2009-12-01 14:15

 Forras: http://epp.eurostat.ec.europa.eu

* OECD Economic Survey of Estonia 2011 http://www.oecd.org/dataoecd/24/51/47476715.pdf letdltési idé: 2011-07-25 18:36
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kapcsolt jogszabalyi valtozasok segitséget nyujtottak/nydjtanak hitelpiacon kialakult rendellenességek kezelésében. Az
intézkedések:

O A kozkiadasok cca. 10%-0s csokkentése, ami kézel 500 millié eurdra ragott és tartalmazta a kozszféraban dol-
gozok bérének befagyasztasat.

O A kormany az igértnél kisebb mértékben emelte a nyugdijakat, de emellett a nyugdij-térvényben szamos egyéb
konszolidacios Iépést is tett.

O Megemelte az allami tulajdonban levé vallalatok altal fizetett kvetett adok mértékét és az osztalékot

O Az észt és a svéd jegybank kozott sziletett megallapodas 1 milliard eurds hitelkeretrél, amelyet a pénzigyi
rendszer stabilizadlasara hasznalhato fel.

O A kormany 360 millids hitelkeretet hagyott jova a kis- és kézepes vallalkozasok hitelhez juttatasahoz, valamint
turizmus, kutatas-fejlesztésre, allasteremtd és szocialis programokra.

O A kormany 700 millié eurds hitelkeret megallapodast kétott az Eurdpai Beruhazasi Bankkal, amelynek legfébb
célja a gazdasag élénkitése és a human eréforras fejlesztése.

Gazdasagélénkitd lépésként a GDP 4,6%-at kitevd beruhazasi csomagot hagyott jova, amelynek 1/3-at 2009-ben, a
tébbi részét pedig 2010-ben az energiatakarékossagra, az énkormanyzatok programjainak tdmogatasara, a vizgazdal-
kodasi, illetve a szakképzési, felsGoktatasi, egészségigyi infrastruktira fejlesztésére lehetett felhasznalni
Esztorszag helyzetét alapvetéen befolyasolta a pénzpiaci valsag, mivel jelentdsen fliggétt/fiigg a kilféldi finansziro-
zasi forrasoktol. A bankrendszer gyakorlatilag teljesen kulfoldi kézen van. Ez jelentett a pénziigyi rendszer szamara egy
bizonyos stabilitast, ugyanakkor kiszolgaltatotta tette/ teszi rendszer egészét.16 A hitelvalsag hatasaként Esztorszagban
is jelentésen megnétt a nem fizet6 hitelesek és bed6l6 hitelek szama.'’ Ezt a helyzetet kezelni kell, hiszen ezek a hitelek
rontjdk a hitelpiacon kialakulé kinalat és kereslet egyensulyat, ezzel is hatraltatva a hitelallomany helyredllitasat és a
gazdaség kilabalasat a valsagbol. Az észt pénziigyi kormanyzat ezért Uj torvényi kereteket szabott az adéssagbehajtas-
nak és a csédeljarasnak. Az szabalyozas kidolgozasakor figyelembe vette az alabbi nemzetkdzi ajanlasokat:
O Az egyének szamara lehetévé valt az addssagatiitemezés még a csddeljaras elétt
O  Azilyen Ggyekkel foglalkoz6 bir6sagnak az addéssagatiitemezésben és az Uj térvényi keretekben meghatarozott
csédeljarassal kapcsolatos kérdésekben gyakorlott szakembert kell alkalmaznia
O A birésagnak képesnek kell lenni megallapitani, mennyire teljesitették a vallalat vezetéi a csédeljaras megindi-
tasara vonatkozo kotelezettségeiket18
O A biréséagi gyakorlat szerint a hitelezéknek kell fizetni a kirendelt szakértéket.

A munkaerének mobilla kell valnia nemcsak a kulénbdzé foglalkozasok és agazatok, hanem regiondlis szinten is Az
elfogadott munkatérvénykonyv ennek a megvalositasat célul tiizte ki. A torvény™ noveli a munkaerd piaci rugalmassa-
got, segiti a foglalkoztatottak védelmét. Az Uj jogszabaly tobbek kozétt elésegiti a vallalatok szamara a részmunkaidds

6 Az észt bankrendszer legnagyobb befektetdi az északi orszagok (Svédorszag, Norvégia, Finnorszag) pénzigyi csoportjai. Ezért az

észt jegybank vezetése elfogadta, a hitelezési standardok szigoritaséat és a kilfoldi — féként az északi orszagokban — mikodé pénzugyi

felugyeletekkel térténé szorosabb egyittmiikodést. Tovabba déntés sziletett arrél is, hogy a pénzigyi rendszert érinté kockazatokrdl

korrekt tajékoztatast kell nydjtani a stabilitas megdérzése érdekében. A szerzé megjegyzése

7 Financial Stability Review 2009/2:

http://www.eestipank.info/pub/en/dokumendid/publikatsioonid/seeriad/finantsvahendus/ 2009 2/ 3 209.pdf letdltési id6: 2011-07-13

10:10

'8 Esztorszagban az Uj szabalyozas életbe Iépése elstt meglehetdsen késén kezdddtek meg a vallalati csédeljarasok, igy egy-egy cég

pénziigyi helyzete jellemzéen annyira megromlott, hogy kezelhetetlenné valt. A magas szamu nem fizeté hiteleseknek ez is az egyik

oka. A szerz6 megjegyzése

' Employment contracts Act: http://www.sm.ee/fileadmin/meedia/Dokumendid/ASO/TLS/TLS ENG.pdf letdltési ids: 2011-07-04 14:28
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foglalkoztatas, tAmogatja a kélcsbnmunka elterjedését, meghosszabbitja a gyermekes munkavallalok munkanélkiiliségi
segélyre vald jogosultsagat és hozzajarul a vallalkozasok elbocsatasokkal 6sszefiiggd terheit. A térvény megjelenésével
parhuzamosan atalakitott munkanélkili ellatd rendszer® is inkabb az aktiv allaskeresési technikak elterjesztését tamo-
gatja. Az atalakitas hatadséara széles korben inditottak allamilag finanszirozott szak- és atképzési programokat. Kozépta-
von a regionalis szintl munkaerd mobilla valasat segitheti a témegkodzlekedési infrastrukturak fejlesztése és a kiilonb6z6
lakhatasi tamogatasi formak elterjedése.

Mint lathatjuk az észt kormany a gazdasag stabilizalasara tett intézkedései meghoztdk az orszag szamara a vart
eredményeket. 2011-ben az orszag az eurd zona tagjava valt. A sikeres valsagkezelés, annak készonhets, hogy Esztor-
szag tudott alkalmazkodni a kihivasokhoz és képes volt sajat érdekeinek, valamint elérendd céljainak megfeleléen alaki-
tani a vilaggazdasagi krizis kényszerité erejét. Osszegzésként elmondhatjuk, hogy Esztorszag egy kicsi nyitott, ugyan-
akkor a tulfitéttség jeleit maganviseld, versenyképességi problémaktél sem mentes piacgazdasaggal érkezett meg a
pénzigyi és az ebbdl kialakuld altalanos gazdasagi valsag kiiszdbére. Elért eredményei azt mutatjak, hogy a fejlédési
palyaja mindenképp igényelt a gazdasag és a pénzigy politika részérdl kiigazitasokat. Ma mar talan elmondhatjuk, hogy
az orszag eredményesen jutott tul a gazdasagi valsagon, és ezzel egyiitt Ujra sikeres ndvekedési palyara allhat.

LITVANIA

Litvania a gazdasaga a 2000 - 2007 kozott éves szinten mintegy 8%-kal béviilt. Ez a ndvekedési litem a nemzetkdzi
osszehasonlitasban rendkivil gyors felzark6zast biztositott az alacsony fejlédési szintrél indulé orszagnak. Ennek a
gyors gazdasagi fejlédésnek a motorja a belsé keresletre épiilé fogyasztas és az importbéviilés volt.** A privatizacio
lezajlasa és a kulféldi t6ke bearamlasanak csokkenése, illetve a hitelezés rendkivili nagysaguva valasa miatt, az orszag
folyé fizetési mérleghianya aggasztdé méreteket oltott. A litvan gazdasagra szamos negativ jelenség is jellemzé volt. A
bérek a termelékenységnél gyorsabban néttek, ami csdkkentette a versenyképességet. Az export ugyan novekedett, de
vele parhuzamosan a kilsé hiany is, az élelmiszer — és energiaarak, illetve a belsé importkereslet emelkedésével 6ssze-
fl‘jggésben.22 Mindez még a valsag elétti években megmutatta a litvan gazdasag sérulékenységét és a felhivta a figyel-
met a ndvekedési palya fenntarthatésaganak problémaira.

% | asd bévebben a jogszabalyt: Employment Service Act: http://www.legaltext.ee/text/en/X40049K3.htm letdltési ids: 2011-07-04 14:44
2 T(ry G.-Vida K.: Monitoring jelentés 2010 Az Eurépai Uniéhoz 2004-2007-ben csatlakozott tizek teljesitményérsl
http://www.vki.hu/ujd/Monitoring2010.pdf letdltési id6: 2011-07-28 17:53
# Purfield C.-Rosenberg C.B.: Adjustment under a currency peg: Estonia, Latvia, and Lithuania during the global financial crisis 2008-
2009 http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2010/wp10213.pdf letdltési id6: 2011-07-13 18:05
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2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

GDP (éves %) 6,7 6,9 10,2 7,4 7,8 7,8 9,8 2,9 -14,7 1,3 2,8

Nettd

(éves GDP %-

FDI | 3,6 5 0,8 2,3 2,6 51 3,6 3,6 -0,1 1,4 NA

aban)
Export  (éves | 21,2 194 6,9 4,4 17,7 12 3 11,6 -12,7 | 174 6,3
%)
Import  (éves | 17,6 17,7 10,4 14,9 16,4 13,7 10,7 10,3 -28,4 | 17,9 8,1
%)

2. abra: A GDP, FDI, Export, Import alakulasa 2001-2011 koz6tt™

Miutan a vilaggazdasagi valsag hatasai Litvaniat is elérték a kormany 2008-ban hatarozott gazdasagpolitikai takarékos-

sagi csomagot léptetett élet a kedvezétien gazdasagi folyamatok megallitasara. Az elfogadott valsagkezel program®*

régziti, hogy az allamhaztartasi hiany a tervezett 0,5% helyett elérheti a GDP 2,5-3%, mig 2009-re a GDP 4%-at. A do-

kumentum azt is rdgziti, hogy a szocialisan érzékeny teriileteken a legnagyobb koriltekintéssel teljesiti az el6z6 kormany

vallalasait a megvaltozott kdriilmények kozott is. A takarékossagi intézkedések:

O

Atlagosan 15%-kal cstkkent a kdztarsasagi elndk, parlamenti képviselk, a kormanytagjainak a havi jovedelme,
és atlagosan 12%-kal csdkkent a szocialis terlileteken dolgozék bére is. A tanarok és a szocidlis szféra also6 jo-
vedelmi kategdridiban tartozéknal a béremelések lassabb tUtemben fognak megtérténni és a krizis hatasara at-
csusznak 2009-re.

Az allami kozintézmények altal felhasznalta koltségvetési elbiranyzatok is cca:15%-kal csokkentek. Ennek hata-
sara a 80%-rdl 60%-ra csokkentették a jovedéki adobevételekbdl szarmazo tamogatasat a ,Ut Karbantartasi és
Fejlesztési Programnak”, a 15%-kal cstkkentették a ,Foldreform és a Vidék Tamogatas” programokat, tovabba
az 6nkormanyzatok napi miikédését nem befolyasold dologi és a katonai kiadasokra fordithaté 6sszegeket.
Atalakitottak a csaladtamogatasi rendszert, csékkentették a nyugdijakat és a kdzszféra dolgozoinak létszamat
és ellendrizték, hogy a bérkdltségekkel kapcsolatos szabalyokat betartottak-e.

A fent bemutatott intézkedésekkel Litvania el tudta keriilni, hogy az IMF?® azonnali hitelkeretére legyen sziiksé-
ge. Gazdasaganak szerkezeti gyengeségeibdl adédéan azonban 2009 tavaszan Ujabb takarékossagi intézke-
désekre volt szilksége, amelynek dsszege elérte a 2 milliard Litast. A 2009 tavaszan bevezetett intézkedések:
Csokkentették a koztisztvisel6k bérét és létszamat

Az addcsokkentés jegyében csokkentették a személyi jovedelemadd kulcsokat, azonban a véllalati nyereség-
addt 5%-kal, mig az AFA kulcsot 1%-kal novelték.

Csokkentették a Kotelez6 Magan Egészségpénztari, és a magannyugdij-pénztari befizetések mértékét, ugyan-
akkor az utébbibdl 3%-nyi részt a munkaltatokra terheltek.

Novelték a jovedéki adok mértékét és bevezették a szerencsejatékok utan fizetendé adot.

Csokkentették az 6nkormanyzati és allami vallalatoknal kifizetett osztalékot.

Bevezették a mez6gazdasagi szervezetek és lizemekre is a tarsasagi adot.

% Forras: http:/epp.eurostat.ec.europa.eu
2 Elfogadott valsagkezel6 program: http://www.Irv.It/bylos/vyriausybes/en_15_programa.pdf letoltési ids: 2011-07-27 16:35
% |MF: International Monetary Fund: Nemzetkozi Valutaalap
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A takarékossagi intézkedések mellett- amelyek egy részét 2010-ben is fenntartotta-, azonban a kormanyzat beruha-
zas 0sztonz6 programokat is bevezetett. Ezek az intézkedések a kdvetkezdk voltak:

O Az Eurdpai Bizottsaggal és a nemzetkdzi és a helyi intézményekkel kidolgoztak egy intézkedési tervet, melynek
végrehajtasa hozzajarul a litvan pénzigyi rendszer stabilitdsanak megerésitéséhez. Kedvez6 feltételek mellett
juthatnak pénzigyi forrasokhoz a fiskalis hiany névelése nélkdil.

O  Adoémentességet biztosit azoknak a beruhaz6 gazdasagi tarsasagoknak, akik jelentds technoldgiai fejlesztése-
ket hajtanak végre a termelékenység névelése érdekében. Az (j szabadalmak és technolégidk alkalmazasa
esetén az adodalapbdl leirhatd az G eljaras koltségének 50%-a.

O Azindulovallalkozasok megsegitésére az allam létrehoz egy add-hitel rendszert, amelyben az elsé évben 80%-
at, a masodik évben 50%-at, a harmadik évben 30%-at a pénziigyi kitelezettségeknek az allam allja.

O Az Allami Beruhazasi Programbél kimaradnak az olyan Uj projektek, amelyek elékészitése most van folyamat-
ban, és azok élveznek elényt, amik mar elindultak vagy 2009-ben indulnak és megvaldsitasuk hosszabb, mint 6t
év.

O Az unios forrasok felhasznalasaval 1étrejové projekteknél az 6nerét 10%-kal csokkentették.

O  Akobzbeszerzési eljarasokat egyszerisitették és atlathatébba tették.

O A kormany egyszerisitette a cégalapitassal kapcsolatos adminisztraciot és a nemzetkdzi ajanlasok alapjan at-
alakitotta a csédeljarast.

A munkaerépiac ugyanakkor vegyes képet mutatott/mutat. A valsag alatt a munkanélkiliség jelentésen megnétt. A
munkaerdpiac problémai egyrészt a terlleti, masrészt a munkaeré képzetlenségébdl, illetve a piaci rugalmatlansagabdl
és a belsé mobilitas hianyabol adodtak.?® A kormanyzat altal bevezetett intézkedések hatasara is a foglalkoztatas tteme
csak nagyon lassan né. A munkaeré piaci kereslet és kinalat még nem kerult egyensulyba. Problémat okoz a szakkép-
zett munkaerd kivandorlasa is. A foglalkoztatasi ratat nem sikerdlt javitani. Ennek pedig nemcsak munkaeré piaci hatasai
vannak, hanem a lakossag demograéfiai 6sszetétele miatt a nyugdijbiztositasra is befolyassal van.

Megallapithatd, hogy a litvan kormany jelents gazdasagi atalakitasokba kezdett, amelyek csak k6zép és hosszuta-
von jarnak eredménnyel. Ugyanakkor elmondhat6, hogy Litvania sikeres valaszokat adott a valsag teremtette Uj kihiva-
sokra. 2011-re mar latszanak a kilabalas jelei, azonban a belsé kereslet csak lassan élénkil. Habar a takarékossagi
intézkedések meghataroz6 részét fenntartottak a tarsadalom egyre szélesebb rétegei szamara is megjelentek mar a
kedvez6 valtozasok. Litvania szamara a fenntarthaté gazdasagi fejlédéshez szilkség van a most kidolgozott kozép és
hosszl tavu programok konzekvens végrehajtasara, hogy a takarékossagi intézkedések visszavonasa utan is folytatod-
janak a kedvez6 novekedési folyamatok.

LETTORSZAG

Lettorszag gazdasaga mar 2005-ben a tilflitdttség jeleit mutatta. A GDP az Eurdpai Uniéhoz tortént csatlakozas ota
atlagosan 10%-kal ndvekedett. A lett gazdasag szerkezeti gyengeségeit az adja, hogy a GDP 5%-at a mez6gazdasag,
az erdégazdalkodas, a halaszat és mintegy 25%-at a feldolgozéipar, mig kézel 70%-at a szolgaltatészektor teszi ki. Az
IMF jelentésében27 megallapitotta, hogy Lettorszagban nétt a leggyorsabban vasarléerd paritason az egy fére jutd jove-
delem. Ugyanakkor arra is figyelmeztetett, hogy a névekvé inflacio, az emelkedd bérek, valamint a foly6 fizetési mérleg
hianya mar a tulfGtottség jeleit mutatjak. A tulfiitéttség egyik oka a kulféldi m(ikédé téke bearamlasa volt, aminek nagy

% Tlry G. - Vida K.: Monitoring jelentés 2011 Az Eurépai Unidhoz 2004-2007-ben csatlakozott tizek teljesitményérsl
http://www.vki.hu/ujd/Monitoring2011.pdf letdltési idé: 2011-08-02 16:46

" IMF Jelentés: 2005 Atrticle IV Consultation—Staff Report; Staff Statement; Public Information Notice on the Executive Board
Discussion; and Statement by the Executive Director for Republic of Latvia http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2005/cr05282.pdf
letoltési id6: 2011-07-28 10:00
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része a pénziigyi kozvetitésbe, az ingatlanszektorba és egyéb szolgaltaté szektorba aramlott, ugyanakkor a termeld
agazatok nem fejlédtek ebben az iitemben. A munkaerépiac alakulasa ezekben az években jelent6s javulast mutat. Az
1990-es évek adataihoz viszonyitva a munkanélkiiliség cstkkent. Az azonban arnyalja a képet, hogy a févaros kdrnyéki
régidban mar a munkaeréhiany, mig a tébbségében orosz ajktak lakta keleti terlileteken csak a lassu munkanélkiliség
csokkenés tapasztalhatd. Mindezekkel ellentétes a lett munkaerd kilféldi munkavallalasi kedve.? A korabbi névekedési

Utem, amely eltakarta a lett gazdasag szerkezeti gyengeségeit 2007-re jelentésen lelassult, majd 2008-ra recesszioba

csuszott.

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011
GDP (éves 8,0 6,5 7,2 8,7 10,6 | 12,2 10 -4,2 -18 -0,3 3,3
%)
Nett6 FDI 51 51 1,4 2,7 2,3 3,8 3,6 7,5 6,8 3,0 0,6
(éves GDP
%-aban)

Export (éves 7,5 54 5,2 9,4 20,2 6,5 10,0 2,0 -14,1 | 10,3 6,0
%)

Import (éves 14,3 4,7 13,1 | 16,6 | 14,8 | 19,4 | 147 | -11,2 | -33,5 8,6 6,0
%)

3. abra: A GDP, FDI, Export, Import alakulasa 2001-2011 koz6tt*®

A lett gazdasag legnagyobb problémaja a valsag elétti és alatti idészakban az inflacié volt. Mivel az orszag kivitelének
cca.: 2/3 része a nyersanyagok kiviteléb6l szarmazott és a célorszagok piacain kialakult feldolgozoéipari visszaesés ron-
tott az export itemén, ugyanakkor az orosz energiahorddzok import arai fokozatosan emelkedtek. Ugyanakkor az orszag
az inflaciés érték kivételével a maastrichti kritériumot teljesiteni tudta. Lettorszag a 2004-es EU csatlakozas 6ta célul
tlizte ki az eur6 bevezetését. Az inflacids cél nem teljesitése miatt azonban fel kellett adnia az euré 2008-as bevezeté-
sét.*° Az IMF figyelmeztette Lettorszagot, hogy a jelenlegi helyzetben intézkedéseket kell bevezetni a gazdasag talhevii-
lése ellen.®* A korméany 2007 tavaszan mar felvazolt egy megszorité csomagot. A kiadott intézkedések:
O A kormany igéretet tett a 2007-2008-as biidzsében a ndvekvé kiadasok csdkkentésével megteremti a koltség-
vetési egyensulyt
O Bevezeti a tékenyereség adot a vasarlastol szamitott 3 éven belll értékesitett ingatlanokra és az allami adéha-
tésagnal is regisztraltatni kell a jelzalogjogokat
O A hitelfelvevék anyagi helyzetét a hivatalosan bevallott jbvedelem alapjan minésitik.
O Maximalis hitelfedezeti plafon allapitanak meg, ugyanakkor a kdzponti bank megemelte a refinanszirozasi ka-
matlabat és elkotelezte magat az arfolyam-politika mellett.
Az intézkedések nem hatottak a kivant mértékben a gazdasagra.

% |ndans I.: Global economy recovery and emigration: news from Latvia http://www.fes-

baltic.lv/uploads/files/global _economic_recovery and emigration news from_latvia.pdf let6ltési id6: 2011-08-28 12:24
* Forras: http://epp.eurostat.ec.europa.eu

% Az orszag nem tett le az eurd mielébbi bevezetésérél a jelenleg kijeldlt céldatum 2014. A szerz6 megjegyzése

%L |MF jelentés: Selected Issues https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2006/cr06354.pdf letsltési ids: 2011-07-13 13:13
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A Lehmann csédje azonban a lett gazdasagnak megadta a végsé csapést.32 Sulyosbitotta helyzetet, hogy az ingat-
lanpiaci visszaesés sok életképes cég hitelezését sem tette lehetévé. A nemzetkdzi hitelmindsité cégek szerint az or-
szag hosszu tava addssag besorolasa romlott, igy lemindsitették Lettorszag kockazati kategorigjat. Mindemellett a 2008-
as év végén a hazai piacok is bajba kertltek, és Lettorszag elszenvedte az export sokkot. Lettorszag a teljes kilkeres-
kedelmének 77%-at bonyolitja az EU tagallamokkal, ezen kiviil jelentds kiilkereskedelmi partnernek szamit Oroszorszag.
A teljes kivitel 22,5%-at fa-és faipari termékek adjak, 14,5%-at élelmiszerek és agrartermékek, 14,6%-at a fém alap-
anyagok, tovabba 11%-at a gépek és gépi berendezések. A behozatal 20%-at teszik ki a gépek és gépi berendezések,
14,2%-at a szallitbeszkdzok, 13-13%-at az élelmiszer, valamint az asvanyi termékek.*® A hite valsag kitorése, a befekte-
t6i bizalom megrendilése és a globalis pénz piacok kockazatkeriild magatartasa, a finanszirozasi kényszer névekedése
miatt a bajba jutott pénziigyi szektor®* arra kényszerittette a kormanyzatot, hogy a nemzetkdzi pénziigyi intézményekhez
forduljon segitségért. A lett kormanyzat 2008 decemberében az IMF-hez és az Eurdpai Unidhoz fordult segitségért. A
2008 decemberében megkétott megallapodas™ alapjan az orszag 7,5 milliard eurd hitelhez jutott. A készenléti hitelkeret
lehivasahoz az IMF szigorl feltételeket szabott. El6irta a versenyképesség javitasat, a koltségvetési hiany nem lehet
tébb 2009-ben mint a GDP 5%-a szemben a 2008-as 12%-kal, a pénzigyi szektor helyzetének stabilizalasat, és a struk-
turalis reformok elinditasat. A piaci hangulat javulasa mellett a nemzetkdzi pénziigyi intézményekkel kététt megallapodas
alapjan vizsgaltak felill a koltségvetést és készitették el a potkoltségvetést.® A koltségvetés jelentds takarékossagi prog-
ramot hirdetett meg. Az intézkedések:

O Az allami tulajdonban vagy tobbségi allami tulajdonban levé vallalatok kifizethet osztaléka az el6z6 évi oszta-

Iék 80%-a lehet.

O  Kozigazgatasban 82 millié lat megtakaritast hirdetett meg, csokkentve a kdzalkalmazottak és koztisztviselék bé-

rét 20%-kal, valamint a dologi kiadasokat 2,5%-kal.

O  10%-kal csokkentették az dregségi nyugdijat és 50%-kal a sziiléi tamogatasokat, kdztiik a csaladtamogataso-

kat.

O A szerencsejatékok adéjat is emelte a kormanyzat: lottd jatékét 15%-ra, bevezette a bingo jaték addjat 10%-os

kulccsal, mig az eladott sorsjegyek utan szintén 10%-o0s adot vetett ki.

O Emelték az IMF szamitasai alapjan az alkohol termékekre kivetett jovedéki adé mértékeét.

O Bevezették az ingatlanadaét.

O  Modositottdk a személyi jovedelemadordl szolo torvényt. A médositas lényege, hogy a kézhasznl szervezetek

részére adomanyozott 6sszeggel csékkenteni lehet az addalapot, azonban az adé mérséklés nem tébb mint, a
jovedelemado koteles rész 20%-a.

Az elkészitett koltségvetésben kevés forras jutott a gazdasag élénkitésére. Azonban a kormany igyekezett a tudas-
alapu technolégiak, valamint a kdrnyezetkimélé beruhazasok megvalésitdsdahoz megteremteni a vallalkozas barat kor-
nyezetet. Osztonozte a véllalkozasok inditasat a kisvallalkozoi szektorban, és olyan konstrukcidkat erésitett meg a pia-
con, amelyek csokkentik az exporttal jaré kockazatokat. 2010-ben a gazdasag teljesitménye fokozatosan javult, ez jol

% Koyama Y.: Economic Crisis in the Baltic States focusing on Latvia http://www.doiserbia.nb.rs/img/doi/0013-3264/2010/0013-

32641086089K.pdf letdltési ids: 2011-07-14 18:22

| ettorszag http://www.nfgm.gov.hu/data/cms1383308/Lettorszag.pdf letdltési ids: 2009-12-01 14:20

% A lett pénzuigyi szektor 10 legnagyobb bankja magankézben volt, a legtobbnek kiilféldi az anyabankja. 2008-ban a Parex Bank olyan
vélsagba kertilt, hogy allamositani kellett. A pénziigyi rendszer gyengeségeéit pontosan a szektor kulfoldi anyabankoktdl valo fliggése és
a kiemelkedd nagysagu devizahitelezés jelentette. A lett kdzponti bank statisztikaib6l megallapithaté a hitelek aranyanak névekedése,
amely a vizsgalt id6szakban elérte a GDP cca.:40%-at. A szerzd megjegyzése

* IMF Announces Staff-Level Agreement with Latvia on a €1.7 Billion Stand-By Arrangement as Part of Coordinated Financial Support
http://www.imf.org/external/np/sec/pr/2008/pr08332.htm letdltési idé: 2011-07-04 10:23

% Central government budget deficit for 2009 decreased 500 million lats http://www.fm.gov.lv/?eng/news/49368 letdltési idé: 2011-07-
09 16:10
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latszik a GDP novekedésen is. A nettd miikodétéke beruhazasok miutan 2009-ben rendkiviil alacsony szintre estek
vissza 2010-ben ismét névekedésnek indultak. A gazdasag beindulasat még mindig az export vezérli.

A valsag intézkedéseket levezényld lett kormany folytatta gazdasagpolitikdjat. Lettorszag valsagkezel® programja ar-
ra a 2009 decemberében elfogadott koltségvetésre épilt/épiil, amelynek célja, hogy fenntarthatéva tegye az orszag
gazdasagi palyajat. Ennek kdszonhetéen elmondhatd, hogy a lett gazdasag mar tdl van a valsag nehezén, azonban az
eurod bevezetéséhez szilkséges kritériumokat még nem teljesitette.

Az O6sszegzésnél felmerll a kérdés sikeres volt-e a balti allamok valsagkezeld stratégiaja? A valasz nem teljesen
egyértelmd, hiszen mindharom orszag hasonlo, de a gazdasag egyes szegmenseit érinté kérdéseket mas-mas eszkoz-
zel kezelt. Altalanossagban elmondhatd, hogy a balti allamok stratégidja mégis sikeres volt. Annak ellenére, hogy a
valsag kezdetén példatlan gazdasagi visszaesést kdnyvelhettek el. A valsagkezel6 intézkedések végrehajtasat meg-
kénnyitette a balti allamok néhany korabban bemutatott specidlis jellemzdje. El6szor is a balti allamok gazdasagai az
elmult két évtizedben mar estek néhany alapveté valtozason. Masodszor a kicsi és rugalmas piacok gyorsan alkalmaz-
kodtak a gazdaséagi valsag koriilményeihez és az ezt kdvetd valtozasokhoz. A hatésagok mindharom orszagban jél
kommunikalték, hogy sziikség van a gyors és jelentds fiskalis kiigazitasokra, amelyek fajdalmas megszorit6 intézkedé-
sekben mutatkoztak meg. Elmondhaté, hogy a valsag legsulyosabban Lettorszagot érintette, mert a gazdasag egyen-
sUlytalanségai itt voltak a legnagyobbak és a bankrendszer is a legsériilékenyebbnek bizonyult. Esztorszag ezzel szem-
ben Iényegesen ,kdnnyebben” viselte a valsag megrazkodtatasait, hiszen intézményei fejlettebbek, bankrendszere telje-
sen kilféldi kézen van és az anyavallalatok tAmogattak leanyvallalataikat. Mindazonaltal Esztorszag korabban megkez-
dett politikaknak készdnhetéen 2011-re mar az eur6zona tagjava valt. Litvania altal megkezdett strukturalis reformoknak
csak kdzép és hosszutavon lesz értékelheté eredménye. Lettorszag és Litvania esetében tovabbi fiskdlis és strukturalis
reformokra van sziikség a stabilitds és a ndvekedés teljes visszatéréséhez. Tovabba sziikséges az eltdkélt politikai aka-
rat, amely a reformokat végrehajtja és folyamatosan egyittm{ikoddik a maganszektorral és a nemzetkdzi intézményekkel.
Sikeresen kommunikalja az eurd bevezetésén alapuld tdjékozddasi pontot, amely gazdasadg minden szerepl6jének
irAanymutato.
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