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Gorog novekedeési és foglalkoztatasi
elorejelzések 2008-2012 (forras: Darvas 2012)
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A gorog valsag rejtélye

» A gbrog visszaesés immar 6. éve tart, és a

1.

transzformacios valsagot idézi. Ket kérdes:

Miért ilyen sulyos a valsag, mig az USA-ban pl. csupan
egy évig tartott a recesszio?

- Hogyan tudtak megrengetni egy kis orszag problémai a

teljes eur6-zénat?
Két nézet:

. A gorogok elszabotaltak a valsagkezelest
. Az EU szigoru intézkedései az orszagot egy recesszios

spiralba taszitottak

Alternativ elmélet: a puha koltségvetési korlat
megkemenyitéséért folytatott kizdelem okozta
bizonytalansag magyarazza a mély valsagot



A puha koltségvetési korlat fogalma (Kornai
1997)
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Puha koltsegvetesi korlat (Kornai 1986): a
dontéshozd nem kényszeril arra, hogy kiadasait
bevételéhez igazitsa, mert varakozasai vannak azzal
kapcsolatosan, hogy egy tamogaté szervezet a
bevételein tuli kiadasokat fedezi.

EszkdzOk: puha szubvencio, puha adoztatas, puha
hitelezés

Kovetkezmények: piaci 6sztdnzés gyenguléese, ar-
és koltsegerzekenyséeg csokkenése, kereslet
elszaladasa

A probléma alapja: dinamikus elkdtelez6dési
probléma, melynek soran a nincs kimentés iranti
elkotelezettseget a tamogatdszervezet nem képes

InAtAvEA



Puha koltségvetési korlat Gordégorszagban a
valsag elott
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EU — nemzetkozi piacok:

- EU elkotelezettsége a nincs-kimentés szabaly
mellett nem volt hiteles

Gorog allam — allami vallalatok

- munkahelyek biztositasa a klienturanak (1 200 000,
munkerd =25 szazaléka allami foglalkoztatott 2009-
ben)

—> politikai tamogatas biztositasa

Gorog allam — adéfizetdk

- rosszul mikdédé allam kompenzacidja a
maganszektornak

(VAN 4

melyet a nemzetk6zi piacokrol szerzett forrasokbol

fedeztek.



Kamatkonvergencia és eladosodas
(adatok: Europai Bizottsag 2012)
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Veszteséges allami vallatok 2009-ben
(forras: Visvizi 2012: 19)

VEUELE] Adozas elébtti Alkalmazottak Atlagos bérkoltség
eredmény (millié €) szama (alkalmazott/év, €)

Hellenic Railways -481,8 187 41,426
Thermal Buses Corp -316,4 6733 37,526
TRAINOSE SA -231,1 1784 50,414
Railway Infrastructure -173,8 4737 40,621
'I\-;enlvl\eﬂr:i;vDefense Systems -164,7 1575 41,794
Athens Piraeus Electrical -93,3 1337 57,584
Railways

Trolley Buses Corp. -69,3 1564 36,408
Toursim Development Co. -47,7 473 33,946
Hellenic Horse Racing Org. -27,9 343 48,626

National Highways Fund -15,1 347 28,771



Puha adoztatas (forras: OECD 2010)

Efficiency of VAT collaction?
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Figure 2.2. The size of shadow economy: An international comparison
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A gorog koltségvetés 16 mutatol (% GDP,
adatok: Europai Bizottsag 2012)
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EU kritika a gorog statisztikakkal
kapcsan, tovabbi adatrevizié
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A valsag kitorése

A 2010. marciusi Eurépa
bizottsag Glését kdvetd
sajtotgjékoztaton Angela
Merkel kijelentette, hogy
Gorogorszag
megsegitése csak a
legvégss esetben
lehetséges, amikor a
piaci finanszirozas mar
nem elérhetd. A
kijelentés nem zarta ki a
cs6d lehetbségét — a
koltségvetési korlat
keményedni latszott.

Forras: Jones, Erik
(2010).



A valsagra adott valaszok
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IMF/EU ment6csomagok

2010. majus: €110Mrd

2012. februar: €130Mrd

2012. november: = €40Mrd

EKB beavatkozasok

GoOrog papirok elfogadasa fedezetként a bévli mindsités ellenére
Allampapir-vasarlasok a masodlagos piacon (SMP) = €42Mrd
Hosszu-tavu refinanszirozasi program (LTRO) = €100 Mrd
Maganszektor bevonasa

2012. februar: gbérog allamaddssag 53,5%-0s leirasa = €100 Mrd
Megszoritd csomagok

. 1-6 csomagok eredményeként a hiany 15,7%-rol (2009) 6,8%-ra csOkkent

(2012) ) bevételek: 38,3 2> 43,9%, kiadasok: 54 - 50,7% (2007-es szint:
47 ,2%

Privatizacio

1. 2011. februar: €50Mrd program meghirdetése 2015-re

2012. november: €1,6Mrd teljesilt , cél csdkkentése €11Mrd-ra



A puha koltségvetési korlat atalakulasa a

valsagkezelés soran

» NemzetkoOzi piacok — gorog
allam

—> a bizonytalansag miatt
Gorogorszag kizarodott a
nemzetkozi piacokrol

» GOrog allam — allami vallalatok

- munkahelyek biztositasa a
klienturanak

—> privatizacio helyett
racionalizacio
» GOrog allam — adoéfizetdk
—> szigorubb adbdbehajtas
- adoemelések (pl. TA: 50%)
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>

Eurépai Unio/IMF/EKB — gorog
allam:

- Az eurd-z6nabdl térténd gordg
kilépés kdvetkezményei (IMF 2012):
a kdzvetlen (= €300Mrd) és kbzvetett
veszteségek (terjedés a tébbi
periféria orszagra) a Lehmann
Brothers 6sszeomlasanal komolyabb
koltségekkel jarna

EKB — gbrog bankok

- A tbkemenekilés ellensulyozasara
(bankbetétek 16%-0s csokkenése) a
g6rég nemzeti bank nyuijt likviditasi
segitséget a gérég bankoknak, mely
mindaddig lehetséges, mig
Goérdégorszag az eurd-Ovezet része
(TARGET2, ELA)

Go6rog bankok — gorog adosok

- kényszerhitelezés a nem-teljesit6
adosoknak



A bankszektor gyengulése (Trojka jelentés, 2012)

CGraph 14. Banlk deposits Graph 15, Credit to private sector
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Foglalkoztatas, bérek, beruhazasok (forras:
IMF 2012, Europai Bizottsag 2012)
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A koltségvetési korlat megkemeényitéseét
ovezo vitak

<

EU motivacioi

1. Félelem a rendezetlen gorog cs6diél

. Lakossag erds ellenérzése a gordg kimentéssel

kapcsolatosan
EU eszkOzei

1. Szigoru feltételesség és felugyelet

2.

4

2.

ElkOtelezo6dés a tovabbi nincs kimentés mellett =
hitelességi problémak
Gorog lakossag

LY 20 Y 4

Bizonytalansag > bankbetéetek elvandorlasa,
beruhazasok zuhanasa - novekedési potencial
csOkkenése

NemzetkOzi piacok

. Félelem a tovabbi vesztesegektdl



A kimentdécsomagokkal kapcsolatos német
attitd (forras: Bechtel et al 2012)

Mennyiben ellenzi vagy tamogatja | Tobb vagy kevesebb pénzt kellene

az eladésodott EU-tagallamoknak Németorszagnak befizetnie az

nyujtott pénziigyi segitséget? europai pénziigyi mentéalapba?
Er6sen tamogatja 3% Sokkal tobbet 0,5%

Inkabb tamogatja 24,5% Valamivel tObbet 4%

Se nem tamogatja, sem nem ellenzi Valtozatlanul 25,4%

Inkabb ellenzi 40,1% Valamivel kevesebbet 34,2%
Inkabb tamogatja 20,9% Sokkal kevesebbet 32,6%

Nem tudja 1,5% Nem tudja 3,4%



A rendszer legitimaciojanak
osszeomlasa (adatok: Eurobarometer)
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Gazdasagpolitikai kovetkeztetések

» A koltségvetési korlat megkeményitésének nincs tiszta
megoldasa - Gorogorszagban valtozatlanul puha, csupan
az eszkozOk valtoztak

» A kOltségvetési korlat keményitését dvezd klizdelmek
azonban tartos bizonytalansagot gerjesztenek mind
Gorogorszag mind az eurd-zéna szamara

» Kilatasok rovid-tavon: a gorog addssag tovabbi
konszolidacidja

» Megoldas hosszu-tavra

1. GOrogorszagban: j6 kormanyzas, mint legitimacio forrasa
PKK helyett

2. EU-ban: bankunio révén a koltségvetési korlat

megkeményitése, az USA foderalis modelljéhez valé
k6zeledés ahol nincs kimentés a tagallamoknak.



KoszOonom a figyelmet!



