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1. BEVEZETES

1991-ben sziilettem, ebben az évben hagyta el hazankat az utolso szovjet katona. Az a
rendszer és berendezkedés, amiben felndttem mas, mint amiben sziileim nottek fol. Bar
nagyon egyszeri volna azt feltételezni, hogy minden egyes orszagban nagyjabol hasonld
generacios ¢€s gazdasagi kiilonbségek voltak és vannak, ez természetesen ennél sokkal
bonyolultabb.

Amikor Esztorszagrol hallunk tobb reakci6 lehetséges attél fiiggéen, hogy az ember
mikor sziiletett és mennyire tajékozott.

Nagysziileim korosztalya hallhatott az ifji balti allamokrol, amelyek a két vilaghdbort
kozott €lték tiszavirag életiiket. Sziileim korosztalya viszont mar nem feltétleniil hallott tal
sokat roluk, mivel az orszag a sziiletésiiktdl — masodik viladghdbort utan - egészen 1991
augusztus 20-ig nem létezett, csak a Szovjetunio egy-egy kicsiny koztarsasagava silanyodtak.

Viszont, ami fiiggetlenségiik visszanyerése utan tortént szerintem rengeteg tanulsagot
hordoz magaban, hazank is elleshetné - mert ugye sosem késé — hogy az észtek a kezdeti
gazdasagi valsagot kdvetden hova jutottak el 25 év alatt.

A témavalasztasnak sok koze van az egyetem egyik szabadon valaszthat6 kurzusanak,
amelyet Marinovich Endre tartott — Tranzitologia cimen — és annyira érdekesnek talaltam,
hogy mar akkor tudtam, hogy az ott szerzett tudast valamilyen formaban fel szeretném
hasznalni szakdolgozatirasom soran.

A kutatasom harom nagy fejezetre oszlik. Az elején Esztorszag rendszervaltas és a
Gazdasagi és Monetaris Unidhoz (GMU)-hoz valé csatlakozas kozotti idoszakat fogom
attekinteni, ahol arra a kérdésre akarok valaszt lelni, vajon mennyivel voltak nehezebb
helyzetben, mint mi és hogyan tudtak kezelni az atalakulast. Az 4talakulasokat és gazdasagi
visszaesést kovetden mennyi idé mulva tudtak stabilizalodni és koriilbeliil mikorra érték el
mutatok szempontjabdl a rendszervaltas eldtti szintet.

Kivehették-e az észtek is a résziiket a 2000-es évek nagy gazdasagi fejlodésbol és végiil
hogyan vészelték at a 2008-as valsagot? Mikor és hogyan tudtak teljesiteni a GMU
csatlakozasi feltételeit?

Ezt kdvetden megnézem, hogyan jott létre a GMU kik voltak az alapito tagok és, hogyan

zajlott le az atallas 11 orszagban egyszerre, mik a problémai, mennyi tagot szamlal. Hogyan



miikodik jelenleg, milyen feltétleknek kell megfelelni a csatlakozashoz, mindez valtozott-e és
hogy mik a GMU hosszutavua célkitiizései.

Majd a 2011-es csatlakozas utani idészakot fogom atnézni a jelenig, amely alapjan azt
fogom kideriteni, hogy mégis mennyire érte meg a csatlakozas, milyen hatéasai voltak a
GMU-hoz val¢ csatlakozasnak? A csatlakozds el6tti méréseket fogom Osszevetni a 2011 utani
mérésekkel, hogy minderre valaszt tudjak kapni. Emellett, ha voltak a gazdasagban
komolyabb strukturalis problémak, azokat vajon feloldotta-e az eurd €és mindaz ami vele jott?
Lassan 6 év tavlataban ugy vélem mar van értelme mindezt vizsgalni és ebbol
kovetkeztetéseket levonni, egy olyan iddszakban, amikor nem kifejezetten népszerti az

Uniorol barmilyen formaban is pozitivan nyilatkozni a politikai porondon.



2. ESZTORSZAG GAZDASAGI HELYZETE 1989 ES 2011 KOZOTT

2.1. A rendszervaltozas utani konszolidacio Esztorsziagban

Ahhoz, hogy megértsiik mi is ment végbe a rendszervaltas soran Esztorszagban, egy
kicsit hatrébb kell 1épniink, hogy lathassuk a teljes képet.

Ahany allam annyi féle rendszervaltas tortént, volt ahol az orszag nem sokkal késébb két
részre szakadt — Csehszlovakia - volt ahol kivégezték a komplett elndki csalddot — Romania -
¢s volt olyan allamcsoport akik egyiittes erével tudtak kivivni a fliggetlenségiiket €s ezt
kovetden komoly gazdasagi valsagot kellett atélnitik — balti orszagok.

Ertelemszertien mindenki az itthoni véltozasokat ismeri leginkabb, azokra emlékszik
mindenki vissza Ugy, hogy gyarak zartak be sokan elvesztették a munkajukat t6bb teriileten
beférkéztek a nyugati multinacionalis cégek és kiszoritottak a hazai gyartokat.

Fontos tudni, hogy mindehhez képest Esztorszagban ennél sokkal rosszabb volt a
rendszervaltas utani — 1991. augusztus 20 - a gazdasagot sujtd sokk.

Bar osszehasonlitva veliink Esztorszagnak sikeriilt kilobbiznia, hogy nulla szovjet
adossaggal valhassanak ki az orszagbol de ezen kiviil még igy is volt elég gondjuk. A szovjet
megszallast kovetden, komoly orosz lakossagi betelepiilés tortént — a balti orszagok
népességének 20-40%-a orosz, akiknek a beilleszkedése még jelenleg is konfliktusforras.
Ehhez még hozza tartozik, hogy a nemzeti fizetdeszkoz is a szovjet rubel volt. Mar ebbdl a
két adatbol is 1athatd, hogy a szovjetek ezeket az dllamokat sokkal agresszivabban probalta
integralni mint mondjuk minket, de mind a harman eltokéltek voltak, a mar egyszer
megszerzett szabadsag stabilizdsaban.

Ezért a rendszervaltast kovetden a az 6nallosag visszanyerése is egy extra jardlapként az
onallosag és a piacgazdasaghoz felé vezetd aton. Erdekesség az észteknél, hogy
hazainvitaltak a nyugatra emigralt értelmiséget, hogy tapasztalatukat ¢€s tudasukat a haza
jobba tételére aldozzak, ami ha belegondolunk azzal is jar, hogy fontos poziciokba
keriilhetnek ezek a személyek. Ezt csak azért jegyeztem meg, mert legjobb tudomasom
szerint nem ez tortént a legtobb orszagban, bar ez egy eléggé ésszerli dontésnek tiinik — €s
bizonyult. Az 6nallosag visszaszerzésének egyik meghatarozo 1épése az 1991 szeptemberi
ENSZ csatlakozas volt, ezt tovabbi fontos csatlakozasok kovették. 1992 februarjaban belépett
az Eurépai Ujjaépitési és Fejlesztési Bankba, 1992 majusaba az IMF-be, jiniusban pedig a
Vilagbankba.



Ezek utan, mint minden rendszervaltd orszadg szaméara egy fontos csatlakozas volt mar
csak hatra minél hamarabbi datumra hozni az Eur6pai K6zosségekhez valo csatlakozast. De
ne szaladjunk ennyire elére, hozzatartozik az igazsaghoz, hogy mindharom balti orszag a 90-
es évek elso felében a szigoru intézkedések mellett is a rendszervaltas el6tti szintnek
koriilbeliil a 60%-ra romlott le és a 90-es évek masodik felében sem sikeriilt a rendszervaltas
elotti szintre visszakapaszkodniuk.

Az inflacio mértéke 1992-ben mind a harom orszag esetében 1000% koriili volt, amelyet
a lakossagnak a reakcidja — rubel valtasa akarmilyen értékalld termékre valurata — csak még
jobban elmélyitett. Sziikség volt a sajat valutara és ebben — mint sok masban — az észtek
jartak eldl. 1992 juniusaban bevezették a koronat, melynek arfolyamat a német markéhoz,
majd késdbb az eurdhoz kototték.

Esztorszag sem maradhatott ki a privatizaciobol, mely nélkiil csak még nagyobb lett
volna a munkanélkiiliség €s az életszinvonalbeli romlas. Mivel az allami nagyvallalatok nagy
része itt is 6sszeomlott, ez hasonl6 hatast gyakorolt mint hazdnkban — tdmeges elbocsatas.
Ezzel szemben a privatizacio infrastrukturalis fejlesztést von maga utan — kozlekedés,
tavkozlés. Két modszert alkalmaztak, készpénzes maganositas és kuponos privatizaciot

alkalmaztak.

Abra 1. A sziiletéskor varhaté élettartam alakulasa a Baltikumban 1988 és 2006
kozott (mennyiség: év)
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Erdemes megvizsgélni egy olyan szocioldgiai folyamatot, amely mindegyik
rendszervaltod orszagot jellemezte attol fliggden, hogy az addig megszokott allapotokhoz —
1étbiztonsag, kiszamithatosaga az életnek, majdhogynem teljes foglalkoztatottsag (Abra 5.) —
képest az €szt ember egyszercsak egy nagyon vad és szamara veszélyes vilagban talalta
magat. Ezt mi sem igazolja jobban, mint a varhat6 élettartam alakulasa 1988 és 2007 kozott
(Abra 1.).

Az emberek ¢€letében ez egyfajta anomaliaként jelent meg a kovetkezd harom év és
rengetegen nem tudtak megbirko6zni a teherrel. Megnétt az ongyilkossagok, biindzés, és a
fokozott stressz okozta betegségekben elhaldlozok szama. Litvania uszta meg a legkisebb
romlassal 1991-ben 70,3 évrdl 1994-ben 68,6-on érte el a minimumot, majd el is kezd6dott a
javulas. Esztorszagban a varhato élettartam is rosszabb volt, 69,3 év és a romlas is jelentdsebb
volt, 1994-ben 66,6. A legrosszabb helyzetben Lettorszag volt, 69 évrél 65,7 évre csokkent az
atlagos varhato életkor. Kivancsisagbol megnéztem, hogy a férfiaknal ez az érték mennyi volt
¢s arra a kovetkeztetésre jutottam, szerencse hogy nem észt féri voltam 1994-ben.
Esztorszagban a varhato életkor 59 év volt.

Kiilkereskedelmi mérlegadatok nem kecsegtettek tal sok joval, elavult volt gazdasagi
szerkezet s magas az importigény.

A legtobb kozép-kelet-eurdpai allamnak legfontosabb kiilkereskedelmi partnere
Németorszag volt, ez alol kivétel Esztorszag, mely szorosabb kapcsolatot apol Finnorszaggal,
ennek egyik oka, hogy Helsinki és Tallin nagyon kozel fekszenek el egymashoz.

A korona bevezetése egy nagyon szigoru gazdasagpolitika része volt, mely igy is csak az
ezredfordulora valtotta ki a kivant hatést, viszont ami utdna kovetkezett mar egy nagyon
massziv ndvekedést jelentett éves szinten.

Viszont mieldtt még keresztiil rohannank a keresztény idészamitas masodik
millenniuman egy kicsit alljunk meg. A régzitett arfolyam azzal jart, hogy a jegybank
innentdl kezdve nem hasznalhatta pénzteremtd funkciojat mindaddig, amig nem allt
megfeleld mennyiségii devizatartalék mogotte. Itt elérkeziink egy fontos tényez6hdz, amelye
megkiilonbozteti észorszagot a tobbiektdl. Esztorszag nagyon komoly tartalékképzésbe
kezdett, mely monetaris politikat nem mondta fel — ez 2007-ben mar a GDP kozel 10%-at
tette ki, majd egy évvel ra a 2008-as gazdasagi valsag idején ennek az igénybevétele nagyban

csokkentette a negativ hatasokat.
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Tablazat 1. A real GDP atlagos valtozasi iiteme 1990 és 2002 kozott (%)

Ev EST CcZ PL LV LT HUN | SK SL RUS | EU15
1990 -6,5 -12 | -116 2,9 -5,0 -35 | 25 | 47 0,0 2,9
1991 | -136 | -116 | -70 | -104 -57 [ -119 | -146 | -89 -5,0 3,4
1992 | -142 | 05 2,6 -349 | -213 | 31 | 65 | 55 | -145 13
1993 -8,8 0,1 3,8 -149 | -162 | -06 | -37 2,8 -8,7 -0,3
1994 -2,0 2,2 52 0,7 -9,8 2,9 5,2 53 -12,7 2,8
1995 4,3 5,9 7,0 -1,7 6,2 15 6,5 4,1 4,1 2,4
1996 3.9 4,3 6,0 3,7 4,7 13 5,8 3,5 -3,4 1,6
1997 9,8 -0,8 6,8 8,4 7,0 4,6 5,6 4,6 0,9 2,5
1998 4,6 -1,0 4,8 4,8 7,3 4,9 4,0 3,8 -4,9 2,9
1999 -0,6 0,5 4,1 2,8 -1,8 4,2 13 5,2 54 2,8
2000 7,1 3,3 4,0 6,8 4,0 52 2,2 4,6 9,0 3,5
2001 5,0 3,1 1,0 79 6,5 3,8 3,3 2,9 50 1,6
2002 5,8 2,0 0,8 6,1 6,7 3,3 4,4 3,2 4,1 1,0

2002
1989 | 91% | 105% | 129% | 82% 79% | 112% | 109% | 121% | 72% | 132%

(Forras: Eurostat; 2002)

Tekintsiik meg a kovetkez6 tablazatot (Tablazat 1.). Be kell valljam, hogy nagyon
meglepddtem amikor eldszor vettem szemiigyre a GDP évenkénti valtozasat az alabbi
orszagok kozott. Egyrészt azért, mert bar mindegyik kozép-kelet eurdpai allamnak volt
legalabb egy olyan éve amikor 10% kortili volt a visszaesés, a 2000-es évekre a balti
orszagokat leszamitva a rendszervaltas évéhez képest 5-10-20 Lengyelorszag esetében pedig
30%-o0s novekedés ment végbe. Elgondolkodtatott, hogy ha hazankban 12%-kal nétt a GDP
ezalatt a kortilbeliil 10 év alatt, akkor valoban akkora Sokk volt-e a rendszervaltas mint ahogy
ezt sziileimtdl hallottam — azt hiszem, hogy szocioldgiai és pszichologiai vonatkozasban
¢lhette meg inkabb nehezebben a tdrsadalom a valtozast.

Ugye arrdl irtam mar korabban, hogy a Szovjetuniotdl valo fiiggetlenedés a f6 prioritasok
kozott volt. Amennyiben nem lettek volna torténelmi okai a kapcsolatok leépitésének, a
kontinensnyi orszag borzasztd gazdasagi teljesitménye is elegendd indok lett volna magéban,
hogy minél kevésbé legyen kitéve Esztorszag az atgytirtizésnek. 1994-ben, amikor elkezdett
megfordulni a csokkend trend az észteknél az 1989-es mutatohoz képest 62%-on alltak —

ugyan ebben az évben az 0roszok is 64%-ra zsugorodtak.
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Tablazat 2. Egy fore jutd, vasarloero-paritason szamitott GDP 1995-2001 kozott (USD)

Orszag / Ev

Csoport 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 | 2001/1995
Esztorszag 5990 6530 7450 8010 8200 9080 9260 150%
Lettorszag 4360 4720 5310 5720 6070 6970 7840 178%
Litvania 5820 6170 6890 7490 7310 7990 8880 151%
Magyarorszag 8040 8440 9080 9710 | 10390 | 11240 | 12250 152%
Csatlakozo
orszégok 7310 7900 8510 8980 9460 | 10150 - 139%
EU 17650 | 18480 | 19410 | 20270 | 21270 | 22590 | 23270 132%
Oroszorszag 7500 6980 7120 7070 7460 - - 99,5%

(Forras: Eurostat; 2002)

Ezt kovetden 4 évnyi novekedés kovetkezett, ami 1997-ben majdnem 10%-os volt. A
visszaesést az oroszoknal bekovetkezett 1998-as pénziigyi valsag okozta, amelynek a negativ
hatasa a kovetkezd évben mutatkozott meg. Ebben az évben az dllamhéztartdsi hiany is a 10
év legrosszabbja -4,6% volt. Bar az észtek ezt kovetden is évenként 5% f616tti ndvekedést
voltak képesek elérni az ezredfordulot kdvetéen 2002-ben is csak az 1989-es értéknek a 91%-
hoz volt elég.

A kovetkezd abran (Tablazat 2.) azt figyelhetjilk meg, hogy a balti orszagok, hazank, a
2004-ben csatlakoz6 orszagok, az EU és Oroszorszag egy fore jutdé GDP-je a vasarlo erd
paritas fiiggvényében hogyan valtozott 1995 és 2001 kozétt, emellett Esztorszaghoz kiilon
évenként hozzarendeltem az inflacids ratat és a munkanélkiiliségi ratat. Igy egy masik

megyvilagitasbol lathatjuk 6 év valtozasat.
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Tablazat 3. A kiilkereskedelem GDP-hez viszonyitott aranya (%)

by EST | Lv LT HUN RUS | EUls
Teljes volumen

1993 102,7 86,1 161,3 55,6 44,6 40,6
1994 129,7 61,5 103,1 59,5 442 43,0
1995 1229 70,2 105,4 63,1 449 46,0
1996 121,7 73,3 100,3 74,6 39,5 46,1
1997 159,4 77,9 99,2 87,7 39,2 48,7
1998 147,4 82,2 88,4 103,4 49,1 49,2
1999 135,2 70,1 73,5 110,1 61,6 49,4
2000 143,4 70,7 81,9 128,7 59,6 55,6
2001 137,4 72,9 91,2 123,7 52,3 54,9

/ Export/GDP
1993 48,6 45,9 75,9 23,0 25,6 20,7
1994 57,1 27,2 47,8 25,1 24,3 22,1
1995 51,5 29,3 44,9 28,7 24,5 23,7
1996 47,7 28,1 42,5 34,6 21,6 23,9
1997 63,4 29,7 40,3 41,5 20,8 25,3
1998 59,6 29,8 34,5 48,9 26,5 25,3
1999 56,5 25,9 28,2 51,9 39,1 25,2
2000 60,9 26,1 33,7 60,1 40,7 28,0
2001 59,5 26,5 38,2 58,8 33,3 28,0

(Forras: International financial statistics yearbook; 2002)

Amit legeldszor észre kell venniink, az az, hogy minden orszagban novekedést
mutatott a vasarloerd paritas Oroszorszagot leszamitva. Esztorszag esetében az 1995-6s
majdnem 30%-os inflacio elsdre ijesztének tiinhet, de ha ezt az 1992-es 1075%-0s
hiperinflaciohoz hasonlitjuk mar sokkal megnyugtatobb. A 10% koriil mozgd
munkanélkiiliség elsdsorban a privatizacid eredményeként az allami vallalatoktol elbocsatott
alacsonyabban kvalifikalt lakossag indokolta.

A kovetkezd tablaban a mar vizsgalt orszagoknak egy tjabb mutatojat a kiilkereskedelmi
mérlegét lathatjuk (Tablazat 3). Esztorszag egy kicsi és nyitott orszdg — amire a méretéhez
okan sziiksége is van a folyamatos fejlodéshez. A balti orszagok kozott az 1990-es évek
elején még Litvania jobb mutatokkal rendelkezett, mint masik két tarsa, de az ezredfordulora
Esztorszag magasan az elsé helyre keriilt.

Mi sem bizonyitja ezt jobban, mint a kdvetkezd szamok. 1993-t61 2001-re a
kiilkereskedelmi aruforgalom 1696 milliorol 7554 millié dollarra nétt. Az export 803
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milliorol 3274 millidra, az import 893 milliorol 4280 milliora emelkedett. A kiilkereskedelmi

mérleg hianya 90 milliér6l 1006 millidra nétt. [International financial statistics yearbook,

2002]
Tablazat 4. Az észt kiilkereskedelem megoszlasa szazalékban arucsoportonként 1993-
2000 kozott
Ev
Arucsoport 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000

Az Osszes export szazalékaban

22,8 | 213 15,7 153 | 16,1 | 152 | 10,7 | 7,8

Elelmiszer, éloallat, ital és

dohany

Nyersanyagok 10,3 10,8 12,9 10,2 11,7 13,3 153 | 12,6
Asv{lnyi fﬁt(')'anyagok 7,0 7,1 53 6,4 6,3 3,7 45 45
Zsiradékok 0,2 0,2 0,2 0,1 0,0 0,1 0,1 0,2
Vegyi aruk 53 7,1 8,6 9,6 8,6 7,9 6,9 5,6

Gépek és szallitoeszkozok 1815 1618 1817 1917 24’5 2415 2413 3610

Nem gépipari feldolgozott | 154 | 195 | 189 | 206 | 180 | 191 | 203 | 18,0
termékek

Egyéb termékek 17,1 18,2 19,7 18,1 148 | 16,2 17,9 | 153

Az bsszes import szazalékaban

13,7 | 14,8 12,7 14,7 | 156 | 159 | 125 | 9,6

Elelmiszer, él6allat, ital és

dohany

Nyersanyagok 3,2 3,0 3,7 3,5 3,8 4,3 47 49
Asvényi fﬁt(')'anyagok 15,2 13,7 10,0 9,4 8,1 5,7 6,9 7,2
Zsiradékok 0,6 0,7 0,7 0,5 0,4 0,4 0,3 0,2
Vegyi aruk 7,7 9,1 9,8 10,8 9,7 9,7 11,1 9,2

Gépek és szallitoeszkozok | 823 | 28,7 | 299 | 206 | 341 | 348 | 343 | 413

Nem gépipari feldolgozott | 5o | 199 | 205 | 199 | 185 | 188 | 191 | 182
termékek

Egyéb termékek 11,8 | 119 | 127 | 116 | 98 | 104 | 11,1 | 94

(Forras: International financial statistics yearbook; 2002)

Minekutan az export jelentdsége nagymérteékben megnott ezért annak szerkezetét két
szempontbol is érdemes megvizsgalni, egyrészt arucsoportonként, hogy milyen tipust
termékeke kereskedelmérdl beszéliink, masrészt a kereskedelmi partnerenerek oldalardl is.
Amennyiben szdmitasba vessziik, hogy az export mértéke négyszeresére ndtt, ennek
kovetkeztében az arucsoportok sulypontjanak attevodése is nagyobb mérvii valtozast jelent.
(Tablazat 4)

Lathaté a tablazatbol, hogy az exportra kinalt Elelmiszer, él6allat, ital és dohany ardnya

majdnem a harmadara csokkent, mig a Gépek és szallitd eszkdzok exportja majdnem a
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kétszeresére ndtt. Ebbol arra kovetkeztethetiink, hogy elmozdulas tortént a magasabb

hozzaadott-értéket eldallito iparadgak iranyaba.

Ahogy errdl korabban mar irtam, az észtek probalkoztak azzal, hogy az orosz gazdasagi

kitettséget csokkentsék 1) kereskedelmi partnerek bevonéséaval, és a veliik folytatott

kapcsolatok minél jobb elmélyitésével. A (Tablazat 5) vizsgalva kovethetjiik végig,

mennyire jartak sikerrel mindebben 1993 ¢s 2000 kozott.

Tablazat 5. Az észt kiilkereskedelem foldrajzi megoszlasa 1993 és 2000 kozott (%)

Az export szazalékaban Az import szazalékaban

Figja'fgt Ebbsl | Kelet- | Fejlods Flgja'ff Ebbél | Kelet- | Fejlods

‘o orszagok EU-tag europai orszag orszagok EU-tag | eurépai | orszag
1993 51,8 48,3 45,5 2,7 68,6 60,4 28,7 2,7
1994 52,5 47,9 45,6 1,9 70,6 63,5 26,2 3,2
1995 60,0 54,7 39,0 1,0 72,3 66,0 24,5 3,2
1996 56,9 51,0 41,1 2,0 71,8 64,5 23,2 5,0
1997 55,0 48,6 42,7 2,3 69,0 59,2 23,4 7,6
1998 61,4 55,1 36,7 1,9 72,7 60,2 20,8 6,5
1999 68,7 62,8 27,9 3,4 69,3 57,8 23,0 7,7
2000 74,3 68,5 22,4 3,3 60,8 56,1 25,4 13,8

(Forras: Direction of trade statistics yearbook; 2002)

a4V

ity

Az elmozduléasok a partnereket illetden gy tortént ez alatt a hét év alatt, ahogy a vezetés

kitlizte céljaul. 22%-kal nétt a fejlett ipari orszagokba exportalt termékeknek az aranya, ezen

beliil az EU aranya is jelentdsen megnott, 48,3%-rol 68,5%-ra. Az import ezzel szemben

ebbdl a régiobdl kisebb mértékben de csokkent. A legfontosabb fejlett iparral rendelkezd

kereskedelmi orszagok rangsora csékkend sorrendben a kovetkez6: Finnorszag, Svédorszag,

Németorszag, Lettorszag — ezek a kiilkereskedelmi forgalomnak koriilbeliil a felét teszik ki —

Oroszorszag pedig az 6todik helyre cstiszott vissza. [Direction of trade statistics yearbook;

2002].
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A Kelet-Eurdpaval folytatott kereskedelem viszont kdzel 23%-kal csokkent export
oldalon, mig import oldalon egy alig észrevehetd 3%-o0s csokkenés tortént. A fejlédo
orszagokba tartd export aranya ezen id0szak alatt nem valtozott, mig az onnan érkezo
megkozelitdleg az 5-szorosére 2,7%-1d1 13,8%-ra nott.

Mindharom balti orszag esetében a gazdasag komoly felporgetését a kiilfoldi toke
bearamlasa okozta. Két szakaszt valaszthatunk ketté. Az els6 amelynek az oka az olcso
munkaer6bol €s a privatizaciobol adodo lehetdségek voltak, késobb viszont a més sokkal
nagyobb volumenii pénzforgalmat a lakossagi hitelezés és a képzett munkaerd indukaltak
els6sorban. A lakossagi hitelen beliil is els6sorban az ingatlanpiachoz kothet6 hitelek néttek
meg nagyon — a gazdasagi valsag idején ez tobb-kevesebb fejfajast fog okozni a régidban.
Esztorszag hiteleit tipusonként a kovetkezd abran (Tablazat 6) tekintheté meg, ahol
hiteltipusonként lathatjuk 1992 és 2001 kozott.

A tablazatbol tobb fontos valtozas is kiolvashatd. Kezdjiik a legegyszeriibben
értelmezhetdnél. A teljes adossag allomany kevesebb mint tiz év alatt kozel a 63-szorosara
nott, amely bar oriasinak tlinek — az is — hozza kell tenni, hogy nagyon kevés hitele volt az
észt allamnak 1992-ben 58,4 millio dollar. Mindez atlagosan évi 235 millié dollaros
novekedést jelentett. A legnagyobb kiugras 1995-r61 1996-ra tortént, amikor
megdtszorozOdott a kiilfoldrol folyositott hitelek dsszege.

A kovetkez0 érdekes adat, a hiteleken beliil azok hossza. Kezdetben az allamnak
egyaltalan nem majd késobb is csak elenyészd mértékben 5% alatt volt a rovid lejarata hitelek
aranya. Az 1995-0s megugrast mar a rovidlejarata hitelek is kdvették. Az IMF hitelek
mértéke nagyon minimalis — a 2008-as valsag kezelésére sem igényel az észt allam hitelt a
szervezettol.

Ertelemszertien a bruttd nemzeti jovedelem (GNI) nem tarthat 1épést egy ilyen iramu
novekedéssel, ezért a hitel aranya ehhez képest is folyamatosan nétt. Mig 1995-ig 10% alatt
maradt, gy egy szintén 6tszoros novekedést kovetden 2000-re mar atlépte a 70%-ot. Ehhez
tartozik még, hogyha a nemzeti bank devizatartalékainak vonatkozéasaban vizsgaljuk a
valtozast.

Itt bar a tdblazat alapjan olyba tlinhet, hogy az egyre kevesebb lett, de éppen ellenkezdleg. A
teljes addssagallomany €s az ahhoz viszonyitott devizatartalék szazalékabol konnyen
kiszamolhat6, mindaz hany milli6 dollarnak felel meg. 1992-ben 196 milli6 dollarnak, 2001-

ben pedig mar 919 milli6 dollarnak felel meg.
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Tablazat 6. Esztorszag kiilfoldi adéssagai 1992 és 2001 kozott

, . Teljes . .
Teljes H.orsszu, B?Vld, IMF adossag Devlz.atartalekrok
, L [ lejarata lejaratu . i , a teljes adossag

Ev | adodssagallomany d d hitelek | allomany . .

hitelek hitelek allomany

a GDP
millié USD millié USD szazalékdban

1992 58,4 47,7 10,7 0,0 1,4 338,2
1993 153,9 96,1 57,5 0,3 4,0 252,9
1994 186,0 116,9 61,1 8,0 4,8 240,0
1995 286,4 164,8 91,9 29,7 6,0 203,6
1996 1533,6 336,5 77,9 1119,2 35,2 41,7
1997 2264,3 1237,7 54,0 972,6 50,5 33,6
1998 2583,1 1586,9 30,0 966,2 50,3 31,5
1999 2490,6 1612,5 25,3 852,8 49,6 34,4
2000 3280,4 2317,3 18,9 944,2 71,2 28,1
2001 3677,0 2493,0 13,0 11710 69,4 24,6

(Forras: ksh.hu; 2003)

Ez majdnem 6tszoros novekedés kevesebb, mint tiz év alatt — ekkor az észtek még nem is

tudtak, hogy a 2008-as valsagot éppen emiatt a jelentds felhalmozas miatt fogjak nemcsak a

régioban, de EU-s szinten is kiemelkedden kezelni. Mindez a tablazatbol kiolvashat6 id6 alatt

évente atlagosan 22,4%-os novekedést jelent. Ez tokéletesen igazolja, hogy valsadgot kdvetd

sokkra hozott intézkedések ebben a vonatkozasban biztosan hoztak a vart eredményeket.

Azt ugyan latjuk, hogy az allam a devizatartalékokra nagyon vigyazott és gondosan

gyarapitottak évrol évre, de nem hagyhatjuk figyelmen kiviil a bearamlé hitelek forrasat és

célallomésat. Esztorszagba a hiteleknek kozel egynegyede Finnorszagbél szarmazik, a masik
egynegyede pedig Svédorszagbol, Hollandia a harmadik 19%-kal, USA a negyedik 15%-kal,
az Egyesiilt Kiralysag pedig az 6todik legnagyobb befektetd 8%-kal. [Republic of Estonia:
statistical appendix; 2002].

A hitelek felhasznal6i pedig két csoportra bonthat6, épitdipar és lakossagi hitelek —
fontos megjegyzés, hogy a masik két balti allamnal is ez volt a két meghataroz6 irany, igy a
kovetkezmények is hasonloak, kivéve azoknak a mértéke. Mindez két fontos
kovetkezménnyel jart, az egyik hogy a lakossag devizahitelben adosodott el ami prosperalo
vilaggazdasagnal nem tiinhet veszélyesnek, a masik pedig, hogy az épitdiparban és az
ingatlanpiacon talflitottségé valt a lakasvasarlasi és épitkezés 14z mely buborék Lettorszagban

mar a 2008-as valsag elétt egy évvel kipukkadt.
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2.2. Nyolc évig tigrisbérben

Az ezredfordulotol egészen a gazdasagi vilagvalsagig ,,balti tigrisek™ idészaka volt. A
szigoru intézkedéseknek kdszonhetden €s a stabilan ndvekedd mutatdknak kdszonhetden
mind a harom allam nagyon jo6 befektetési lehetéségekkel kecsegtetett. Hogyha
sszehasonlitjuk a kdvetkezé oldalon talalhaté abrat (Abra 2) az (Tablazat 6) —tal, akkor
konnyen észrevehetjiik, hogy a 90-es években a nagyon jelentds évenkénti ndvekedés semmi
sem volt ahhoz képest, ami a 2000-es években tortént.

Lathat6, hogy az 500 millié dollaros savot 1998-ra mar mind a harom atlépi. Erdekes
megfigyelni, hogy 1997-ig mind Lettorszagba, mind pedig Litvanidban évente atlagosan
nagyobb kiilfoldi téke aramlik be. Esztorszag 2002 mésodik felétél lesz sokkal kedveltebb
célpont és elsdként 1épi 4t az 1 millidrdos savot is 2004-ben, masfél éven keresztiil pedig
toronymagasan ide jut a balti allamok koziil a legtobb toke. 2005 masodik felében mar a 3
milliard dollért strolja, amikor is konszolidalodik a tobbiekhez, és innen kezd el ismét folfelé
menetelni.

A korabban is mar ezen allamokra jellemz0 strukturalis problémék ekkor sem oldédnak
fol, sot. A hitelezések nagyon magas része tovabbra is foként a kereskedelemhez,
épitdiparhoz és a bakszektorhoz kdthetd szolgaltatasokhoz aramlik. Ezek kozil egyik sem
volt kozvetlen pozitiv hatassal a kiilkereskedelmi mérlegre, de még inkabb novelte a fizetési
mérleg hianyat.

Ezuttal viszont mar kezdett megmutatkozni az 4llamban a kutatas és fejlesztésre forditott
0sszegeknek a pozitiv hatasa. Tudni kell, hogy mar a fliggetlenné valas 6ta, hogy partok
kozotti konszenzus szol arrdl, hogy ennek a szektornak a timogatasa nemzeti érdek és ezt
minden regnalé kormanynak tdmogatnia kell. Finnorszag ebben komoly tdmogatést nytjtott a
rendszer kialakitdsaban, ami nagyrész hasonlit is az ¢ szerkezetiikre. Két 11j ligynokséget is
1étrehoztak, az Eszt Kutatasi alap, amely kiilonboz kutatdsokat timogat egyetemek kozotti
versenyeket szervez és Enterprise Estonia néven, ami pedig az ipar technologiai fejlesztésével
foglalkozik.

Azért, hogy lathato legyen a tdmogatdsok mérteke 1995 és 2011 k6zott megvizsgaltam,
hogy a 2004-ben csatlakozott kozép-kelet-eurdpai allamok az éves GDP-jiik hany szazalékat
forditjak kutatas és fejlesztésre. (Abra 2)
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Az abra alapjan lathatjuk, hogy a 2000-es évekig az arany a balti orszagok kozott hasonlo
volt a 0,4% és 0,7% kozotti savban mozogtak, az észt értékek mar ekkor is inkabb a sav fols6
hatara koriil, mig a lettek inkabb az als6 hatar koriil mozogtak. Az elszakadas 2002-ben
kezdddik és 2008-ra mar tobb mint 1 szazalékpont a kiillonbség az észt és a litvan, mig az észt
¢s a lett kozotti kiillonbség mar a masfél szazalékhoz kozelit.

Mindazonaltal 2011-re 2-r61 3 részre szakadt a régi6 a tdimogatottsag mértéke szerint.
Kevesebb, mint 1%-ot forditott 2011-ben Litvania, Lengyelorszag, Lettorszag és Szlovakia.
1% és 2% kozotti volt az arany hazankban és Csehorszagban. Szlovénia és Esztorszag viszont
2011-ben majdnem eléri a 2,5%-ot. Ilyen éves raforditast foleg a gazdagabb nyugati

allamokban szoktak kimutatni, mint példaul Németorszagban, Belgiumban, Ausztriaban.

Abra 2. A 2004-ben csatlakozé KKE-i orszagok K+F raforditisa az éves GDP-hez
viszonyitva 1995 és 2011 kozott (%)

3

i 2 == Esztorszag

g 2 == ettorszag

R=| === itvania

E 15 == Vlagyarorszag

% 1 == Csehorszag

e =0—Lengyelorszag

.‘Q 0,5 Szlovénia
Szlovakia

(Forras: Eurostat; 2012)

A GDP éves novekedésében a fizetési mérleg hidnya egyaltalan nem latszott meg

(Tablazat 7) a tablaban lathat6 adatok 2002 és 2007 kozott is mindenképp irigylésre méltoak.
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Abra 3. A balti allamokba bearamlé kiilfoldi miikodétéke 1992-2010 kozott (folyo
arakon, milli6 USD-ban)
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(Forras: MI&BA; 2012)

A tablan 6sszehasonlithatjuk a 2004-ben az Eurdpai Unidhoz csatlakozo kozép-kelet-
eurdpai orszagoknak az éves GDP novekedését. A balti orszagok esetében lathato, hogy egyik
évben sem volt 5% alatt a novekedés egészen 2008-ig. Par érdekesség a tablat illetden. A 8
allam ko6ziil 4-nél fordult el6, hogy 3%-nal kevesebb éves ndvekedést ért el — Magyarorszag,
Csehorszag, Lengyelorszag, Szlovénia. A legnagyobb éves novekedést Lettorszag produkalta
2006-ban 11,2%-kal a legalacsonyabb novekedést pedig Magyarorszag 0,1%-kal 2007-ben.

A balti orszagok éves novekedési atlaga 8,43%, ezen beliil Esztorszég 7,94%, Lettorszag
9,13%, Litvania pedig 8,31%-0s éves GDP gyarapodas konyvelhetett el. Ezzel szemben a
nem balti orszagoké novekedési atlaga 4,88%. A csoportelsé Szlovakia 6,67%-kal a masodik
északi szomszédja Csehorszag 5,02%-kal majd dket kovetik Szlovénia 4,63%, Lengyelorszag
4,53%, és hazank a sereghajtd 3,53%-kal. A csatlakozé allamok éves novekedési atlaga az
alabbi 6 év alatt 6,65% volt. Ezért az mindenképpen megallapithatjuk, hogy ez iddszak
mindegyik orszag szamara abszolut pozitiv volt a csoporton beliil, ezen beliil is a balti
orszagok emelkedtek ki, bar azt is hozza kell tenni, hogy 6sszehasonlitva a tobbiekkel 6k
sokkal rosszabb mutatokkal kezdték a rendszervaltast, mint ahogyan azt mar korabban

ismertettem.
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A kovetkez6 dbran (Abra 4) a balti orszagok koltségvetésének alakulasat vizsgalom.

1999 ¢és 2007 kozott. A 2004-es csatlakozas utdn a mindegyik allamnak a kdvetkezo elérendd

cél a GMU-hoz val6 csatlakozas melynek legfontosabb szimboluma a hazai valuta lecserélése

a kozos valutéara, az eurdra. A csatlakozas egyik feltétle, hogy az éves allamhdztartasi hiany

nem haladhatja meg a GDP 3%-at. A nemzetallamoknak ebben az idészakban nem kellett

aggodniuk amitt, hogy ezt esetleg tullékpnék.

Tablazat 7. A 2004-ben az EU-hoz csatlakozo kozép-kelet-europai orszagok éves GDP
valtozasa 2002 és 2007 kozott %-ban

Orszag Ev

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Esztorszég 6,6 7,8 6,3 8,9 10,1 7,5
Lettorszag 7,2 7,6 8,9 10,1 11,2 9,6
Litvania 6,8 10,3 7,4 7,8 7,8 9,8
Magyarorszag 45 3,9 4.8 4.0 3,9 0,1
Csehorszag 2,1 3,8 47 6,8 7,0 5,7
Lengyelorszag 1,4 3,9 5,3 3,6 6,2 6,8
Szlovénia 3,8 2,9 4,4 4,0 58 6,9
Szlovakia 4,6 4,8 51 6,7 8,3 10,5

(Forras: Eurostat; 2012)

Abra 4. A balti orsziagok allamhaztartasi egyenleg alakulisa 1998 és 2007 kozott a GDP

%0-ban
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A diagram alapjan kiolvashato6, hogy mind a harom orszag 1999-ben ezt atlépi,
Lettorszagban majdnem 4%-ra nd a hidny. Ahogy viszont tovabb nézziik, azt latjuk, hogy
Esztorszag szinte lepattan a kritériumot jelzé vonalrol, Lettorszag 2 évre ra Litvania pedig 3
évre ra kertiil stabilan a kritérium folé. Nem hagyhatjuk viszont figyelmen kiviil, hogy az észt
gazdasag 2001-t61 mar szufficites egészen 2007-ig, mig masik két tarsa egyik évben sem
képes megugrani a 0%-ot bar 2005 ¢és 2007 k6zott mar 0,5% ala keriil az dllamhaztartasi
hiany mértéke.

A fonti diagramon a Baltikum orszagainak a munkanélkiiliségi ratajat kovethetjiik
nyomon 1992 és 2007 kozott. Parhuzamot lathatunk az (Abra 3) és az (Abra 5) kozott. Ugye
ahogy elkezdett jelentds mértékben noni a régidba aramlo kiilfoldi toke 2002 utan, ugy
latvanyosan elkezdtek javulni a munkanélkiiliségi mutatok is. Mivel azt mar kordbban
leirtam, hogy a téke egyik f6 végallomésa az épitdipar volt, amely kdztudottan nagyon
munkaer6 igényes szektor — rdadasul alacsonyan képzett emberek is el tudjak végezni a
munkat - igy konnyen levonhatjuk azt a kovetkeztetést, hogy jelentés mértékben az épitdipar

szivta fel a munkanélkiiliek egy jelentds részét.

Abra 5. Munkanélkiiliségi rata alakulisa a Baltikumban 1992-2007 kozott (%)
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Esztorszagban, a rendszervaltas el6tt lathato, hogy kozel teljes foglalkoztatottsaggal
lizemelt a gazdasag. Ezt kdvetden a transzforméacids valsag, a szerkezetvaltoztatasi kényszer,
valamint a privatizaci6 kovetkeztében 10% feletti értéket vett fel a mutatd, 2000-ben pedig
mar a 13 %-ot is elérte.

A megnott beruhdzasoknak kdszonhetden a munkanélkiiliségi rata mind a hdrom éallam
esetében mar 10% ala kertilt és 2007-re Litvania 6% ¢és Lettorszag 4,3% esetében rekord
alacsony szintre csokkent. Esztorszagban ekkor a mutato 4,7%-on 4llt. Mind a hdrom mutato
az egészséges munkanélkiiliségi savon beliil mozog, azaz 4% és 6% kozott. [moneychimp;

2016]

2.3. A vilagméretii valsagtol az euro6 bevezetéséig (2008-2011)

Ilyenkor orszag tipustol fliggden a mutatok a megszokott helyzethez képest negativ
iranyba mozdulnak el. Megné az inflaci6, a munkanélkiiliség, az allamadossag, a
kiilkereskedelmi deficit és csokken az allam mozgastere, a munkahelyek szama, az éves GDP
novekedés, a szocidlis juttatdsok. Viszont van egy olyan hatdsa ami pozitivnak mondhato,
ramutat az orszagban uralkodo ardnytalansagokra, tilkotelezésekre, talflitdttségre.
Természetesen minél nagyobb a ,,hiba” a gazdasagban, annal nagyobbat csattan az allamon a
rendre utasito ostor.

Ez azt is jelenti, hogy sokszor nem feltétleniil azért {it be a valsag, mert mondjuk egy
tengeren tuli gigabank beddl és az nem képes a tovabbiakban hitelezni szdmunkra és ez rontja
a mi helyzetiinket, de mondjuk az adott orszagban — USA — visszaesik a fogyasztas, ezaltal
visszaesik az oda érkez6 importunk is. Es egy kisebb nyitott gazdasagban, ahol nincs akkora
belsd piac, ami el tudna latni az dsszes gazdasagi szereplot, bajba kertil. Gorogorszagban
iszonyatos tulkoltekezés volt, elég csak megemliteni a 14 havi nyugdijat vagy mondjuk,
Izlandban a harom legnagyobb allami bank privatizalasat kovetden, néhany évre ra az orszag
gazdasaganak a tizszeresét meghalado kiilfoldi hitelt vettek ol [Inside job; 2012].

Ezért azt hiszem, hogy 0sszességében egy valsagnak vannak pozitiv hatdsai, raébreszti a
vilagot és az egyes orszagok lakossagat arra, hogy bizonyos nemzetkzi trendek nem
fenntarthat6ak, nincs mogottiik fedezet. Nem is beszélve arrdl, amikor tilfogyasztassal javitja
egy orszag a mutatoit. Csak gondoljunk ebbe bele egy pillanatra. Emlékszem, hogy amikor

Magyarorszagon is mar elkezdtek valsagrol beszélni, akkor valamelyik kézgazdasz tigy
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nyilatkozott, hogy az Egyesiilt Allamok igy probalja megoldani a helyzetet, hogy Obama az
embereket fogyasztasra biztatta. Ez vajon mennyire fenntarthat6? Nem beszélve arrdl az
ellentmondasrol, hogy a ,,Too big to fall” érvvel privat bankoknak tobb orszagban is
mentdovet dobtak a kormanyok — ezt ugye allami megtakaritas, adopénzek forméajaban kell
elképzelni, hogy megeldzzék azoknak az 6sszeomlasat €s a probléma tovabb sulyosbodasat.

A Baltikumban az ingatlanszektor volt talfiitott s bar a bérek novekedése probalta ezt
lekdvetni, maguk a bérek is kezdtek elszallni. Ekkora méretli orszagoknal, ahol jelentds a
kiilfoldi hitelallomany és a kiilkereskedelmi mérleg is éveken at deficites volt, elkeriilhetetlen
a valsag. Ugy gondolom, sokkal tisztabb képet kapunk a hatasairdl, ha a korabban mar

ismertetett mutatoknak vizsgaljuk meg az alakulasat.

Tablazat 8. A 2004-ben az EU-hoz csatlakozo kozép-kelet-europai orszagok éves GDP
valtozasa 2002 és 2011 kozott %-ban

Ev

Orszag 2007/

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2011

Esztorszag 66 78| 63| 89| 101 75| -37| -143 2,3 80| 91%
Lettorszag 72| 76| 89| 101| 112 | 96| -33| -17.,7 -0,3 45| 85%
Litvania 68| 103| 74| 78| 78| 98| 29| -148 14 61| 94%
Magyarorszag 45| 39| 48| 40| 39| 01| 09 -6,8 13 14| 97%
Csehorszag 21| 38| 47| 68| 70| 57| 31 -4,7 2,7 1,8 | 103%
Lengyelorszag 14| 39| 53| 36| 62| 68| 51 1,6 3,9 4,0 | 115%
Szlovénia 38| 29| 44| 40| 58| 69| 36 -8,0 1,4 1,1 | 106%
Szlovékia 46| 48| 51| 67| 83| 105| 59 -4.9 4,2 2,9 | 108%

(Forras: Eurostat; 2012)

Kezdjiik akkor a GDP évenkénti valtozasaval 2002 és 2011 kozott. (Tablazat 8). Latva a
,»tigris iddszakot” jellemzd ndvekedést a valsag utdnit mar nagyon nagy joindulattal is csak
,macskaidének™ nevezhetd. A Balti orszagok novekedési litemben egészen 2007-ig diktaltak
a tempot a frissen csatlakozo orszagoknak, mig a valsag lathatoan sokkal jobban megviselte
6ket, mint a nem a Baltikumhoz tartozé allamokat. Az utols6 oszlopban 2007-et tekintve
100%-nak leolvashatd, hogy az azt kovetd 4 évben nem voltak képesek visszakapaszkodni a

bazis iddszaki értékre. Mig a masik tabor — hazankat kivéve — mind tudott gyarapodni,
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Lengyelorszagban a GDP novekedési iiteme példaul egyik évben sem keriilt 1,5% ala,
csokkenés pedig egyaltalan nem volt.

Természetesen az sem mindegy, hogy ezt a GDP novekedés mi okozta, példaul mennyi
kiilfoldi tokére volt sziikség. A nem balti orszdgokat ebben az irdsomban sajnos nem
vizsgalhatom a tartalom hosszat érintd korlatozasok végett, de a Balti orszagok kozott is lesz
éppen elég eltérés a valsag kezelését illetden.

Azt javaslom ezért, hogy akkor nézziik meg az allamadossag alakuldsat ezen periodus
alatt. (Abra 6). Esztorszag a régidban, mint kordbban ismertettem nagyon alacsony szintfi
allamadossaggal rendelkezik. Ami viszont ennél még érdekesebb, hogy a valsag is alig
lengette ki. Ha visszalapozunk az (Tablazat 7)-hez, hogy megkapjuk erre a magyarazatot, ez
pedig az driasi devizatartalék, amelyet mar a 90-es évek eleje 6ra gylijtogetnek. Ez mentette

meg az allamot, hogy ne kelljen IMF hitelt felvennitik.

Abra 6. A brutté dllamadéssag alakulasa 1998 és 2011 kozott a GDP szazalékaban
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(Forras: MJ&BA; 2012)

Amiért mégis nétt az allamaddssag azt az Eurdpai Beruhazasi Banktdl kapott 700 millid
dollaros gazdasagélénkités céljaval felvett hitel okozta.
Amit viszont mind a harom allam elmondhat, hogy még mindig a 60% alatti maastrichti

kritériumon beliil vannak, tehat az eurd bevezetésének ez nem akadélya. Ennek ellenére az
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¢szakrol jovo adatot a hazai sajté semmiképpen sem az eurd bevezetés melletti palcatorés
okanak latta.

A modern észt politikaban elsdként ujravalasztott liberalis miniszterelnok szerint
"Esztorszag szamara nem meglepd, hogy valsag van". Kérdés, hogy mindezt hasonlo
nyugalommal szemléli-e az az 54000 munkanélkiili, akit jelenleg nyilvantartanak - ez a
munkaképes lakossag 7.6%-a.

Megjegyzendd, hogy ugyanebben az évben a magyar munkanélkiiliség a Worldbank
szamitasa szerint 10% volt, de akkor lassuk az abrat (Abra 7). Mar a legelején feltiinhet az a
kiilonbség, hogy a harom balti orszagra valdban jelentdsebb volt a sokkhatas, mint a nem
balti orszagokra. Figyeljiik meg, ahogy egyszerre mindharom mutaté szinte elszall 2008-ban,
mig a tobbi allamban ez a ndvekedés sokkal fokozatosabb €s soha nem ér el Baltikumi
szinteket. 2010-ben viszont mar érezhetdek a valsag ellen tett kormanyzati 1épések és elindul
a munkanélkiiliség visszafelé ugyan arra a szintre, ahonnan jott. Megjegyzés, hogyha
megnézzik az észt érteknél a novekedési szakasznak a meredekségét, akkor a 2010-et kovetd
csokkenés meredeksége majdhogynem azonos. [MJ&BA; 2012]

Amig be nem iitott a valsadg, mind a harom éallam a szigort intézkedéseinek kdszonhetéen
¢€s a nagyon pozitiv vilaggazdasagi hangulatnak koszonhetéen nyugodtan haladtak a GMU
valo csatlakozas felé. Sajnos a valsag rontotta a kilatasokat €s a tervezett csatlakozas
cstiszasat prognosztizalta. Az (Abra 4)-en mar megfigyeltem, hogy mennyire felelnek meg a
Maastrichti kritériumoknak 2007-ig, de a kovetkez3 abran (Abra 8) azt is bemutatom, hogy
valtozott meg mindez.

Mig mind a Esztorszag és Lettorszag mar 2000-t81, ugy 2002-t61 mar mind a harom
allam stabilan megfelelt a koltségvetési hidany mértékét megszabd Maastrichti kritériumnak. A
valsag évében azonban csak az észteknek sikeriilt a 3%-os hianyon beliil maradniuk és ezzel
biztositottak magukat a GMU-ba vald6 mihamarabbi belépésében.

IMF hitelre nem volt sziikség, de belsé megszoritasokra, adondvelésekre igen. A
bankszektor problémajaval, a nagyon magas kiilfoldi bankok jelenléte miatt nem kellett
foglalkozniuk, azokat az anyabankok konszolidaltak. [MJ&BA; 2012]

Mindezeket kovetSen Esztorszag a balti allamok koziil elséként belépett 2011 januar

1-jén az eur6 Gvezetbe €s ezzel a kis dllam gazdasagéban egy 1) idOszak vette kezdetét.
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Abra 7. Az EU-hoz 2004-ben csatlakozé kozép-kelet-europai orszagok munkanélkiiliségi
rataja 2008 és 2011 kozott
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Abra 8. A balti orszagok allamhaztartasi egyenlegének alakulasa 1998 és 2010 kozott a
GDP %-ban
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3. A GA,ZDASAGI ES MONETARIS UNIO MEGVALOSITASA AZ EUROPAI
UNIOBAN

3.1. A GMU torténete

Az 1969-ben Hagaban tartott csucstalalkozon az allam- €s kormanyfok uj eurdpai
integracios célkitiizést hataroztak meg: a GMU-t. Ennek azonban a gyakorlati
megvalositasara még nagyon sokat kellett varni, ugyanis a Bretton Woodsi rendszer
0sszeomlédsa 1971-ben, amely koriilbeliil 20 évre befagyasztotta a nagyobb mérvii
folyamatokat.

1985-ben az egységes piacra iranyuld program elfogadasra kertilt és igy még
egyértelmiibbé valt, hogy két olyan problémaja is lenne a megsziiletd rendszernek, melyeket
még a létrejotte elott, ezek pedig az arfolyamvaltashoz kapcesolodo tranzakeids koltségek és
az arfolyamkockézatok, ha ezeket sikeriilne valahogy megsziintetni még szabadabba valhatna
a belsd keresekedelem.

1988-ban az Eurdpai Tanacs Hannoverben tartott iilésén a GMU kérdésének
megvizsgalasara bizottsagot allitott fel, mely 1989-ban benyujtott jelentése (a Delors-jelentés)
konkrét intézkedésekre tett javaslatot a GMU harom szakaszban valo bevezetésére.
Kiilondsen kiemelte a gazdasagi politikak, a nemzeti koltségvetési hianyra vonatkozo
szabalyok jobb 0sszehangoldsanak €s egy 1j, az Unid monetaris politikdjaért felelds, teljes
mértékben fiiggetlen intézmény, az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) létrehozasanak
szlikségességét.

A Delors-jelentés alapjan az Eurdpai Tanacs 1989-ben Madridban tartott iilésén ugy
hatarozott, hogy 1990. julius 1-ig elinditja a GMU els6 szakaszat, azaz a tokemozgas teljes
liberalizaciojat.

1991 decemberében, a maastrichti Eurdpai Tanacson hagytak jova és 1992. februar 7-én
kertilt alairasra.

A szerzddés értelmében a GMU-t harom szakaszban kell megvaldsitani:

o 1. szakasz (1990. julius 1-t6l 1993. december 31-ig): a toke szabad mozgésa a tagallamok
kozott

o 2. szakasz (1994. januar 1-t6l 1998. december 31-ig): a tagallami gazdasagi politikak
konvergencidja, illetve a tagallamok nemzeti kozponti bankjai kozotti egytittmiikodés

erdsitése. A folyamat sordan a nemzeti kozponti bankoknak el kellett érnitik fliggetlenségiiket;
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e 3. szakasz (1999. janudr 1-je ota folyamatosan): euronak a tagallamok egységes
valutajaként valo fokozatos bevezetése €s a kzos monetaris politika végrehajtasa az KBER —
EKB ¢és nemzeti kdzponti bankok tomoriilése - feliigyelete alatt. A harmadik szakasz
megkezdésének szamos szigoru kritériuma volt, mely a 2008-as valsag hatasara sem enyhtilt
meg.

A harmadik szakasz még folyamatban van, id6vel viszont minden tagallamnak
csatlakoznia kell, de annak hataridot a jelenelgi szabalyok nem szabnak.

[Eurdpai Parlament honlapja; 2016]

3.2. A konvergencia-kritériumok és kritikajuk

A felzarkézasi folyamat 1ényege a k6zos pénz bevezetése szempontjabol, hogy egy olyan
gazdasagi szerkezetet hozzon lértre a csatlakozni kivané orszag, emellett olyan fejlettségi
szintet érjen el, mely ugyan olyan rugalmassa teszi, mint a GMU t6bbi tagja.

Erre azért van sziikség, mert a csatlakozastol kezdve az allam mar tobb fiskalis eszkozzel
sem ¢élhet, mert azok atkeriilnek az Eurdpai Kézponti Bankhoz. Példaul az arfolyamokat és a
kamatldbakat mar nem tudja nemzeti bankjan keresztiil valtoztatni, enélkiil pedig gazdasagi
valsagok is kialakulhatnak.

Nézziik meg tehat, hogy pontosan mik is azok a feltételek, amelyeknek meg kell felelnie

egy nemzetallamnak.

Nominalis kovetelmények

A nominalis konvergencidra vonatkozo feltételrendszert a Maastrichti Szerzddés
tartalmazza. A maastrichti konvergenciakritériumok a monetaris és fiskalis politika
alakulasanak jol mérhetd jellemzdit szoritjak korlatok kozeé. Alabb lathatjuk felsorolva, hogy
szamokban kifejezve mit kell teljesiteni.

Az arstabilitas érdekében a tagorszagnak fenntarthat6 €s atlagos inflacios rataval kell
rendelkeznie. A GMU-ba valo belépést megel6z6 egy évben az inflacios rata legfeljebb 1,5
szazalékponttal mulhatja feliil az EU legalacsonyabb inflacids ratat felmutaté harom
orszaganak szamtani atlagat. Az (Abra 9)-en lathatjuk, hogy ez ebben az évben azt jelentené,
mondjuk hazanknak, hogy még javitania kellene koriilbeliil 0,3%-ot, hogy megfeleljen a
kovetelményeknek, mivel az eurzona tobbi tagjanak az inflacidja féleg 0,3% és 0,6% kozott

Osszpontosul.
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Abra 9. Az EU 28 tagok allamhaztartasi egyenlege 2014-ben (%)
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A kormanyzat pénziigyi helyzetének fenntarthatdsaga érdekében el kell keriilni a talzott
deficit megjelenését. A talzott deficit megallapitasaban referenciaértékekként a GMU-ba vald
belépést megel6z6 egy évben az allamhaztartas folyd deficitje nem haladhatja meg a GDP
3%-at, a bruttd allamadossag pedig nem lehet tobb a GDP 60%-anal, de ha hosszabb tdvon
javulast mutat a csatlakozni kivano allam mutatoja, emllett 60% koriili akkor is elfogadasra
keriilhet a feltétel.

Az (Abra 10) az Eurépai Uni6 tagallamaira vonatkozo értékeket tartalmazza 2014-ben.
Itt lathatjuk, hogy Magyarorszag a 3%-on beliil van, igy ha ezt az értéket huzamosabb ideig is
tudnank hozni, akkor a valtas ezen feltétle teljesiil. Itt meg kell jegyezni, hogy ezzel
kapcsolatban azért vannak kétségek, mert a jo eredmény részben atmeneti és néhanyszori
intézkedések eredménye és ahogy kordbban is irtam a csatlakozas feltétele, hogy az adott
szamokat stabilan hosszu tdvon tudja produkalni a csatlakoz6 nemzetallam.

A 2015-06s értékrodl pedig a kdvetkezdt mondta el Varga Mihdly nemzetgazdasagi
miniszer ,,Az allamhaztartas tavalyi hianya varhatéoan a GDP 2 szazaléka lesz, a gazdasag
tavaly 2,8-2,9 szazalékkal boviilt...” —ami szintén nagyon jo értéknek mondhato.

Az arfolyam stabilitas érdekében kovetelmény az ERM-tagokkal szemben, hogy
arfolyamuk stlyos fesziiltségek nélkiil a rogzitett savon beliil maradjon, és a GMU-ba valo
belépést megeldzd két €vben az adott orszag egyoldali kezdeményezésére ne értékelje le a
tobbi tagorszag valutdjaval szemben megallapitott hivatalos kozéparfolyamat.

A konvergencia fenntarthatosagat tiikr6z6 tovabbi kritérium a hosszua tavii kamatlabra
vonatkozik: a GMU-ba valo belépést megel6z6 egy évben a hosszu tava referencia- kamatlab
(10 éves) legfeljebb 2 szazalékponttal mulhatja feliil az EU legalacsonyabb inflacios ratat
felmutat6 harom orszag a hosszl tdva kamatldbanak szamtani atlagat.

Az (Abra 11)-en a GMU tagallamainak hosszitav(i kamatlabait szemléltetem 2006 és
2016 kozott. Erdekessége a diagrammnak, ha megfigyeljitk 2011 és 2013 kozott a ciprusi és
foleg a gorogorszagi értékeket, amelyek nagyon magas voltak (a plafon 29% koriil volt, amig

a gorog kormany meg nem kapta a mentdcsomagot).
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Abra 11. GMU tagallamainak hosziitavii kamatlibai 2006 és 2016 kozott
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Ha mindezt sszevetjiik az (Abra 12)-vel, akkor lathatjuk, hogy az elmult 10 évben

hazankban is egyre jobban kozelit — leszamitva a gazdasgi valsag okozta ingadozast - az érték

a csatlakozashoz elvart szinthez. A hossza tdva kamatlabnak hozzévetdlegesen 2,25% és

2,5% kozotti értékre kell csokkennie ahhoz, hogy megfeleljiink a kritériumoknak.
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Abra 12. A hosszi tavii kamatlabnak alakulasa haziankban 2006 és 2016 kozott (%)
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Reél konvergencia kdovetelménye

A redl konvergencia az egyes orszagok fejlettségbeni kiilonbségeinek kozeledését
jelenti. A realkonvergencia mértékét hagyomanyosan az egy fore jutdo GDP - lasd (Abra 13) -
, a termelékenység, vagy a realbérszint vonatkozasaban hasznaljak. Ebben az értelemben
tehat nem kozvetleniil a GMU-ba val6 bekertilés feltételrendszerének teljesithetdségérol vagy
az ahhoz vezet6 Utrdl szo6l, hanem az emlitett fejlettségbeli kozeledésrol.

Az 4bran jol lathato, hogy a magyar 14.000 USD / {6 — s érték messze van az
eurozona tobbi tagjahoz képest, igy ezen a téren még mindenképp sok behozni valonk van.

A realkonvergencia korébe tartozik tehat a jovedelemkonvergencia, a bérfelzarkozas,
az arszintek viszonylagos kiegyenlitodése illetve a nemezetgazdasag szerkezetének

atalakulasa is részben ide sorolhato (szerkezeti konvergencia).
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Abra 13. Egy fére juto GDP Eurépaban 2011-2015 kozott (USD)
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3.3. A csatlakoz6 orszagok kore, az eur6 készpénz formaban torténo bevezetése

Az eurozona elsé 12 tagallamaban az eur6 bevezetés az integracio torténetének egyik
nagy sikere. Annak ellenére, hogy sokan komoly problémakat vizionaltak, az atallas a
méretéhez képest gordiilékenyen ment.

Ezzel kapcsolatban néhany érdekes szam:

e 2001. december 31-én 660 milliard eur6 értéki bankjegy és valtopénz allt készen arra,
hogy forgalomba keriiljon

e A nyomdakban és pénzverdékben Osszesen 50 milliard eur6érmét (az 1 centestdl a 2
eurdsig) és 15 milliard bankjegyet gyartottak

o A teljes pénztomeg 240 ezer tonnat nyom, ami 24 Eiffeltorony sulyaval egyenld

e Ha az G6sszes bankjegyet és valtopénzt egymas mellé tennék, az pontosan 6tszor

messzebb érne el, mint a Fold és a Hold kozotti tdvolsag

35



e Legalabb fél milli6 pénzszallitd teherautdra lett volna sziikség, ha a teljes készletet

egyszerre szerették volna eljuttatni a nyomdakbol a pénzintézetekhez.

e Becslések szerint a 12-tagu eur6zonaban 58 millidrd pénz-érmét és 11 milliard

bankjegyet kellett kivonni a forgalombol. Egyediil Németorszag 98,5 ezer tonna pénzt

vételezett vissza, majd zuzott be.

Minden egyes tagallamot magaba foglalé forgatokonyv szerint tortént az atallas,

amelyet az (Tablazat 9)-en lathatunk.

Tablazat 9. Az euré bevezetésének forgatékonyve az alapité tagallamokban

L A nemzeti A pénzbevaltas legutolsé
. Bankok Euro-érmek valuta idépontja a nemzeti
Orszig ellitasa a értekeét bankokban
lakossagnak -
veszti érmék bankjegyek
Belgium 2001.09.01 2001.12.15 2002.02.28 2004 végéig korlatlanul
Németorszag | 2001.09.01 2001.12.17 2001.12.31 korlatlanul korlatlanul
Gorogorszag | 2001.10.01 2001.12.17 2002.02.28 2 évig 10 évig
Spanyolorszag | 2001.09.01 2001.12.15 2002.02.28 korlatlanul korlatlanul
Franciaorszag | 2001.09.01 2001.12.14 2002.02.17 legalabb 3 évig 10 évig
irorszig 2001.09.01 2001.12.17 2002.02.09 korlatlanul korlatlanul
Olaszorszag 2001.09.01 2001.12.15 2002.02.28 10 évig 10 évig
Luxemburg 2001.09.01 2001.12.15 2002.02.28 2004 végéig korlatlanul
Hollandia 2001.12.01 2001.12.14 2002.02.28 2007.01.01-ig | 2032.01.01-ig
Ausztria 2001.09.01 2001.12.17 2002.02.28 korlatlanul korlatlanul
Portugalia 2001.09.01 2001.12.17 2002.02.28 2002.12.31-ig 20 évig
Finnorszag 2001.09.01 2001.12.15 2002.02.28 10 évig 10 évig

(Forras: www.bmeip.hu ;1999)

Els6é hullamban szinte mindenhol a valtopénzt osztottak szét a bankok kozott és

biztonsagi okokbdl csak honapokkal ezt kdvetden a bankjegyeket. 2001. szeptember és

december kozott valamennyi tagorszagban elkezdték terjeszteni az eurd érméket és a kisebb

cimletli bankjegyeket a kereskeddk korében, akiknek 2002 els6 napjaiban becslések szerint a

szokasosnal 10-szer—100-szor tobb apropénzt kellett bespajzolniuk, hogy vissza tudjanak adni

eurdban a vasarloknak. Néhany helyen (pl. Olaszorszagban) igy is eléfordult, hogy januar

elején hiany keletkezett bizonyos cimleti eurd érmékbdl.
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A lakossag - a bankok ¢és az elarusito egységek mellett - a készpénzkiadé automatdkon
(ATM) keresztiil juthatott hozzé az eurdhoz. Az év els6 napjaig valamennyi tagorszagban
feltoltotték a terminalok tobbségét.

A nagykdzonség csak 2001 december kozepétdl kezdve ismerkedhetett meg az j
fizetdeszkozzel, de kezdetben szigoruian csak a valtopénzekkel. A tagallamok tobbségében
eurd mini készleteket osztottak szét a lakossag korében, amelyek az 1 centestdl a 2 eurdsig az
Osszes érmét tartalmaztak. Belgiumban példaul 5 milliéo mini készletet arusitottak, darabjat
500 frankért. A bankjegyek viszont legkorabban csak januar 1-jén kertilhettek a lakossag
birtokéba. Az Europai Kézponti Bankot rengeteg tdmadas érte emiatt. A birdlok — koztiik
eurdpai parlamenti képvisel6k — azzal riogattak, hogy az év els6 napjaiban hosszl sorok
kigy6znak majd a bankok és a pénzkiad6 automaték elétt, 6rokre emlékezetessé téve az eurd
bevezetésének napjat az eur6zéna 300 millid lakosa szamara. A frankfurti székhelyli
pénzintézet viszont azt vallotta, hogy az eurébankok korai terjesztése nagy kockazatokat rejt

magaban, mert nagymértékben megkonnyiti a pénz hamisitasat.

3.4. Az eudérozona jelene

Azota tobb mint 15 év telt el és til vagyunk egy gazdasagi valsagon is. Ki szeretnék
emelni néhany tagot, azok koziil, akik elséként valtottak eurora.

Jelenleg Spanyolorszagban és Gordgorszagban is 20% folotti a munkanélkiiliség, mig
Németorszagban 5% alatt. Nézziik meg az (Abra 14)-et. Lathatjuk, hogy jelenleg a tagok

felének a munkanélkiiliségi mutatoja az EU 28-as atlag folott van.

37



Abra 14. Az EU 28 munkanélkiiliségi rataja 2016-ban (%)
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(Forras: ec.europa.eu; 2015)

Tulajdonképpen maguk a csatlakoz6 orszagok gazdasaga akkor sem volt még
megkozelitdleg sem azonos szinten, emellett még nem is felelt meg az 0sszes tag teljes
mértékben a feltételeknek — de rugalmasak voltak a tagallamok a megegyezéskor.

Az (Abra 15) -6n lathatjuk, hogy orszaghatarok nélkiil, az GDP/f6 és a vasarloerd
vonatkozasaban, hogy viszonyulnak a régiok az EU 28-as atlaghoz.

Lathatjuk, hogy egyes orszagokon beliil is nagy kiilonbségek vannak — foleg észak-dél
vonatkozasaban lathatunk kiilonbséget, de nem feltétleniil mindig az északi magasabb az

életszinvonal, erre j6 példa Németorszag tagoltsaga.
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Abra 15. Eurépa egy fore juté GDP vasarloerd paritias mentén régiokva osztva 100%=
EU 28 atlag, 2016- ban (%)
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(Forras: Eurostat; 2016)

Az (Abra 16)-on pedig azt lathatjuk, hogy ugyan ez a mutato orszagonként hogyan
valtozott 1992 és 2014 kozott - a luxemburgi értéket kivettem, mert annyira magas volt, hogy

a tobbi orszag értékét kiolvashatatlansagig 6sszenyomta. Itt lathatjuk a tagok kozotti
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kiilonbséget mely egyaltalan nem volt kicsi. A portugal és gordg életszinvonal akkor is tavol

volt az Gsszes tag atlagatol.

Még érdekes megfigyelni, hogy a legtobb orszdg nem igazan mozdult ki egy nagyon

lassan novekedd — ez aldl persze vannak kivételek — savon beliil. Ez alél kivétel frorszag és

Finnorszag, akik igen massziv novekedést produkaltak ez alatt a negyed évszazad alatt.

(frorszag USD 22.500 > USD 46.600, Finnorszag USD 28.600 = USD 38.600)

Abra 16. A GMU alapito tagjainak GDP valtozasa vasarloerd paritason 1990 és 2015
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(Forras: Worldbank; 2016)

GREECE

Az é&brara ratekintve elso pillantasra lathatd, hogy tavaly is mar jelentdsen sokkal tobb

azoknak a tagoknak a szama, akik eur6t hasznalnak (19), mint akik nem (9). Ez természetesen

egy nagyon hosszu Ut volt, és mindemellett a GMU hosszutavu céljanak a része, hogy minden

tagallam idével attérjen az euréra. (Lasd Abra 17)
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Abra 17. Eurépa térképe 2015-ben
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Meg kell még jegyeznem, hogy tobb olyan orszag is van az 6reg kontinensen, melyek bar
hasznalja hivatalos fzetéeszkozeként, de nem tagja az integracidonak (Monaco, San Marino ¢€s
a Vatikan akik errdl egy kiilon egyezmény utjan cseréltek, mig Andorra, Montenegro és
Koszovo is hasznalja nem hivatalos fizetd eszkdzként — veliik mér folynak targyaldsok, hogy
a masik harom miniallamhoz hasonloan hivatalosan hasznalhassak).

Az EU-nak kitlizott célja, hogy idovel minden tagallam csatlakozzon az eur6zo6nahoz is,
ezaltal legyen egységes a kozOsség valutaja. Ez alol egyel6re két orszag kivétel, amelyek
kérvényezték, hogy nem szeretnék valutdjukat euréra cserélni, Dania és az Egyesiilt Kiralysag
— az Angoloknal a Brexit 6ta nem lehet tudni, hogy mi fog torténni és ha valoban megtdrténik

a kilépés az mivel fog jarni. (Lasd Abra 18)
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Abra 18. Az Eurépai Unié kovetkezo tagallamaiban nem hivatalos fizetéeszkoz az euro:
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(Forras: ECB; 2015)

A z6nan beliili monetaris politikat az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) szabja meg, amelyet
harmonizalt fiskalis politikak és 0sszehangolt gazdasagi politikak egészitenek ki. A GMU-n
beliil nincs a gazdasagi politikaért felelds egyetlen intézmény. Ehelyett a feleldsségi korok a
tagallamok és szamos uniods intézmény kozott oszlanak meg.

A GMU legnagyobb eldnye, hogy megsziinteti a kiilonb6z6 valutak arfolyamainak
ingadozasabol eredd kockazatot, ami Iényegesen olcsobba teszi az union beliili
kereskedelmet. Hatranya viszont, hogy a kiilonboz6 gazdasagi fejlettségii tagallamokra

egyetlen valutat és egységes monetaris politikat kényszerit ra. [ECB; 2015]

3.5. GMU heosszu tavu célkitiizései

A GMU 16 célkitiizései a kovetkezok:

e A belsO piac kialakitasanak befejezése az arfolyam-ingadozas megsziintetésével, valamint
a devizamiiveletek tranzakcios koltségeinek €s az arfolyam-ingadozas fedezeti
koltségeinek megsziintetésével;

e Az arak és koltségek 0sszehasonlithatésaganak biztositasa az egész Unidban, ami
segitséget nyujt a fogyasztoknak, 6sztonzi az Union beliili kereskedelmet, és megkonnyiti
a vallalkozési tevékenységet,

e Eurdpa monetaris stabilitdsanak és pénziigyi erejének megerdsitése a kdvetkezdok altal:

o Megsziintetni az unids devizak kozotti spekulacié barmilyen lehetdségét;
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Az igy létrehozott GMU gazdasagi dimenzidja révén biztositani, hogy az 0j valuta
nagymértékben ellenalljon a nemzetkozi spekulacionak;

Az elofeltételek megteremtése ahhoz, hogy az euro6 fontos tartalék- és fizetéeszkozzé
valjon.

[www.europarl.europa.eu; 2016]
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4. ESZTORSZAG AZ EUROZONABAN

4.1. A csatlakozas lefolyasa

Miel6tt még a csatlakozas korai hatasai ismertetném, gyorsan tekintsiik at, hogyan

teljesitették a kritériumokat az észtek.

1. Arstabilités

Az inflacio 2004-ben 2,4% koril volt, 2005-ben a 4,1% a 2,5%-0s referenciaszint felett
volt. és az elkovetkezendd években is egészen 2008-ig nem tudod visszacsokkenni a 2,5-6s
szint ala.. 2009-ben azonban a deflaci6 kdvetkeztében az altalanos dragulas csak 0,2%-ot tett

Ki és végiil ezen érték alapjan elfogadasra keriilt a kritérium.

2. Rendezett és fenntarthatd allamhéztartas

Ezzel egyediil 2008-ban volt gondja az orszdgnak, amikor 3% f6lé n6tt az dllamhaztartasi
hiany, de ahogy ezt az (Abra 8) - rdl is leolvashatjuk a 24. oldalon ez az érték hamar a
maastrichti kritérium ala csékkent. Az allamadossag szintje is kelléen alacsony, a 60%-0s
szinthez képest 2008-ban 4,6%, 2009-ben 7,2%, 2010-ben 6,9% volt.

3. Arfolyam-stabilitas

ERM Il-ben valo részvételt €s a stabil arfolyamot nem sokkal az unids csatlakozast
kovetden teljesitette, 2004 tavaszan belépett az arfolyamrendszerbe, azota nem értékelte le
sajat valutdjat, annak ellenére, hogy ez példaul a 2008-as valsag idején ésszerti lett volna.
Ennél viszont jobban vagytak a tagsadgra és a mar korabban ismertetett kiilfoldi bankok altal
folyositott eurd alapt nagyméretii lakossagi hitelallomany is int6 jel volt egy esetleges korona

leértékelésre.
4. Hosszu lejarata kamatlabak

Ez az érték, mar a kétezres éve eleje Ota tartva volt, 2009-ben 7,4%-kal pedig kevesebb

volt, min a harom legerdsebb tagallam kamatlaba + 2% szazalékpont
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2010 majusaban az Europai Bizottsag megéllapitotta, hogy az orszadg, mindegyik
maastrichti kritériumnak megfelel, majd még ugyanabban az évben juniusban engedélyezte az
Eurdpai Parlament és az Europai Kézponti Bank a zondhoz vald csatlakozast.

2011 januér elsején, keriilt az érmegyiijteménybe a korona és ezzel Esztorszag a 2004-
ben csatlakozottak koziil 6todikként a GMU 17. Csatlakozdjava valt. Ekkor azonban mar
komoly problémak voltak az integracion beliil, a valsag tobb orszagban is rdmutatott a
gazdasagi gyengepontokra. Spanyolorszagban, Portugaliaban rekordmagassagt
munkanélkiiliséget mértek, mig Gérdgorszagnak olyan szintli adossag rendezésével kellett
szembenéznie, amelyet csak mentdcsomaggal €s tobb jelentds kedvezménnyel tudott
részlegesen kezelni.

A bevezetés fizikai kivitelezésében mar komoly gyakorlatot tudhatott a szervezet a hata
mogott, ezért az észteknél vald bevezetés is olajozottam ment végbe. Az iizletekben mar a
bevezetést megel6z6 6 honapban minden termék ara eurdban és korondban is feltiintetésre
kellett hogy keriiljon, elsejétdl pedig mindenkinek eurdban kellett, hogy visszaadjanak a
pénztarnal.

A kozponti bankban végsd hataridd nélkiil be lehet valtani az eur6t korondra a
fizetéseknek pedig mar januarban tobb mint a 90%-a eurdban keriilt utalasra. Az Eesti Pank
kozponti banki funkcidja viszont ezennel hattérbe szorult, a monetaris politikat az Eurdpai
Kozponti Bankkal kozosen kell meghataroznia, az eur6 esetleges leértékelése példaul az
ingatlanarak kovetkezd elszallasa esetén nem lehet nemzeti szintli kérdés.

A kezdeti szakaszban tobb pozitiv hatas is kiemelhetd. Az egyik a kiilkereskedelemben
jelentkezett. Innentdl kezdve csokkentek a tranzakcids koltségek, szamlavezetés koltségei

emellett a konyvelésen is lehetett sporolni.
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Abra 19. Esztorszag inflacios rataja 2010 é 2013 kozott (%)
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(Forras: Tradingeconomics; 2016)

Javult az orszag gazdasagaba vetett hit, mivel a gazdasagi valsag ellenére képesek voltak
teljesiteni a csatlakozashoz sziikséges kritériumokat. A csatlakozas sikerességébdl a lettek és
a litvanok is profitaltak, mert az egy gazdasagi, torténelmi és kulturalis régiojuk miatt elemz6i
szemszOgbdl mindig egy csokorba volt szedve a harom allam teljesitménye.

Az atvaltas egyik kozvetlen hatasaként az inflaciot emlithetjiik meg, amely mind az
orszagban (Abra 19) mind pedig az eurédvezetben (Abra 20) is mérhetd emelkedést
mutatott. Amikor ugye mar eredményesen értek véget a targyalasok 2010 juliusaban az
inflacio mar joval 5% folé kuszott, majd ez lecsokkent 0,2% ponttal, 2011 januar elsejére
ismét visszapattant az el6z6 év végi csticspontra. Ezt kovetden egy fokozatos csokkenés
kezdddott meg és 2013-ra mar nem lépte at a 4%-ot.

Meisel Sandor a MTA Vilaggazdasagi Intézet munkatarsa szerint az eur6zona-
csatlakozasnak onmagaban nem kotelezd velejardja az inflacid megugrasa, a tapasztalatok
alapjan azonban némi aremelkedés szokott mutatkozni az eur6 bevezetésekor. Sokkal
fontosabb, hogy maga a csatlakozas noveli az inflacios varakozasokat, ezt latjuk tobbek
kozott Esztorszagban. [Meisel Sandor; 2015]

Ez ebben az esetben sem volt masképp globalis vildgunkban a spekuléciok is nagyon

komoly kérokat tudnak tenni, féleg kisebb méretii nyitott allamok gazdasagaban. Ehhez még
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egyéb az élelmiszerimport emelkedése is hozzajarult, emellett a gazdasagkezelésre bevetett

kormanyzati megszoritasok is hozzajarultak.

Abra 20. A GMU inflaciés ratija 2010 és 2013 kozott (%)
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(Forras: Tradingeconomics; 2016)

Az észt lakossag az atallast pozitivan élte meg, a kozvéleménykutatasokon kiviil erre egy
JO bizonyiték a csatlakozast levezényld kormany €s elndk Gjravalasztasa. Maganak a
csatlakozasanak az eur6zonara torténo szamokban kevésbé mérhetd hatasai kozé tartozik,
hogy ez mégis milyen iizenetet kdzvetit az EU GMU-n kiviili tagjainak és a vilagnak.
Esztorszag az Unio torténetének egy olyan szakaszaban csatlakozott, amikor elész6r kezdtek
feler6sodni az uni6 szkeptikus hangok. A vilagnak azt {izente, hogy az integracid erds €s még
bdven vannak tovabbi dimenzidi a bdviilésre és terjeszkedésre. A jovében csatlakozni kivanod
tagoknak azt lizente, hogy a kritériumok a nehéz idészak ellenére sem enyhiilt, azok
teljeskor(i elérését tovabbra sem lehet megkeriilni. Osszeségében pedig minden EU
tagallamnak példat allitott, hogy a német €s skandindv tipusi preciz €s szigoru allamigazgatas
a célravezetd és kovetendd példa a hossza tavu kielégitd mértéki novekedéshez. [Wolfgang

Drechsler; 2015]
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4.2. Az atallas hatasai

A kovetkezokben a mar elsd fejezetben vizsgalt mutatoknak a jelenig vald alakulasat
fogom vizsgalni, igy 0sszhasonlithat6 lesz a tobbi 2004-ben csatlakozott allamal, emellett
balti balti tarsaival. Ez altal ugy vélem, egy tisztabb képet kaphatunk a GMU-hoz valo
csatlakozas elmult 6 évérdl — természetes mivel egy orszadg gazdasaga nagyon komplex ezért
csak a késébb vagy a még nem csatlakozo allamokhoz képest tudjuk megallapitani, hogy
bizonyos mutatdk, hogyan alakultak volna.

Az els6 a sziiletéskor varhat6 élettartam, amin keresztiil mar bemutattam, hogy milyen

drasztikus hatassal volt a rendszervaltas a lakossagra 1élektanilag (Abra 21).

Abra 21. A sziiletéskor varhato élettartam alakulisa a Baltikumban 1988 és 2015 kozott
(év)

(Forras: Worldbank, 2015)

Az éabrardl jol kiolvashatd, hogy mar mind a hdrom allam elhagyta a fliggetlenné valas
el6tti szintet. Ahogyan azt mar kordbban is mutattam, a 2000-es évek elején mind a harom
allam tobbé kevésbé el tudta érni ezt a szintet €s jol lathatéan a Litvanok tarsai folott
teljesitett egészen 2004-1g, amikor utolérték az észtek és a litvanok is egyarant, majd az

észtek — mint a legtobb mutatoban — elhagyta szomszédainak a mutatdjat. Ez a késébbiekben
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is folytatodott, a lett és litvan mutatok egyiitt valtoztak, mig az észtek egyre jobb értéket
produkaltak. A legfrissebb adatok szerint Esztorszagban az egyiittes varhato élettartam 77,34
év (nok: 81,9 év férfiak: 72,8 év), Lettorszagban 74,19 év (ndk: 78,9 év férfiak 69,7 év) és az
egykor els6 Litvanoknal csak 73,97 év (n6k: 79,6 év férfiak: 68,6 év). Az viszont
mindenképp bizakodasra ad okot, hogy mind a harom allam esetében a gazdasagi valsag ota
egy novekedési palyan van a sziiletéskor varhat6 ¢életkor.

A kovetkezo fontos mutatd a redl GDP atlagos valtozasi iiteme 2010 és 2015 kozott a

2004-ben csatlakozott 4llamok kozott (Abra 22).

Abra 22. A real GDP atlagos valtozasi iiteme a 2004-ben az EU-hoz csatlakoz6 kozép-
kelet-europai allamok korében 2010 és 2015 kozott (%)
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(Forras: Eurostat; 2016)

Az abrardl jol leolvashatd, hogy a balti allamok stabilan 2% kortiili éves novekedést
tudtak produkalni, itt még fonros kiemelni, hogy a valsagbdl visszapattano lett értékek is a
majdnem 4%-os deficitr6l 201 1-re mar 6% folotti ndvekedésre tudtak javitani, majd ez allt ra
a késdbbi 2% kozelében mozgd ndovekedési palyara. Csehorszag, Szlovénia és hazank
szamara 2012 volt a mélypont 0,7% -0s 2,8%-o0s és 1,4%-0s csokkenéssel, de 2014-re mar

mind a harman a 2% f6lotti boviilést értiink el.
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Lengyelorszag és Szlovakia is az elébb emlitett hirmashoz hasonl6 forbét irt le csak
kortlbeliil 2%-kal magasabb tartomanyban, 6k a balti dllamokhoz hasonldan egyaltalan nem
kozelitették meg a stagnalast a vizsgalt 5 évben.

A soron kovetkezd mutat6 az egy fore jutd gdp vasarloerd-paritason dollarban kifejezve
(Abra 23). Ezittal is a 2004-ben a régionkbol csatlakozok korében és azonos idészakot
vizsgalva, az-az 2010 ¢s 2015 kozott. Fontos megjegyezniink, hogy a régios
Osszehasonlitasban még kiegészitd infromacioként szolgal, hogy a tagok koziil 2004 utan kik
cserélték le hazai valutajukat eurdra. Szlovénia 2007-ben, Szlovakia 2009-ben, Esztorszag

2011-ben Lettorszag 2014-ben és a Litvanok 2015-ben.

Abra 23. Egy fére juté GDP vasarloer paritason az EU-hoz 2004-ben csatlakozott
kozép-kelet-europai allamok korében 2010 és 2015 kozott (USD)
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(Forras: Worldbank; 2016)

Jol 1athatd, hogy az észt mutato tekintetében egy lassuld novekedo trendet figyelhetiink
meg, de ez még igy is egy nagyon jelentds novekedés. A 2010-es 21.113,12 dollarrol
28.094,805 dollarra ndt, ez éves szinten atlag 6%-os ndvekedést jelent.

Megfigyelhetd, hogy 2011-ben tortént egy kisebb rendezd8dés, mely a 2015-0s mérés

idejére mar jol elkiilonitéen 3 csoportra osztja a tagallamokat. Csehorszag és Szlovénia all a
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ranglétra csucsan 32.000 és 31.000 dollarral, a kdztes csoportnak a tagjai Szlovékia,
Esztorszag és Litvania kozel 29.000, 28.000 és majdnem 28.000 dollarral, mig a sereghajtok
Lengyelorszag, hazank és Lettorszag 26.000, 25.500 és 24.000 dollarral.

Annak ellenére, hogy az utdbbi 6sszehasonlitasok soran tobb féle szempontbol vizsgalva
is ez a 8 allam kiilonbozik, tobb kisebb nagyobb csoportra oszthatd, van egy tulajdonsaga
mindegyiknek, amiben nagyon hasonlitanak. Kicsi nyitott gazdasagok, melyek szamara az
er6s szallakkal fiiz0d6 kiilkereskedelem elengedhetetlen, ez alol egyediil Lengyelorszag

kivétel, mely tobbi tarsdhoz képest nagyobb lakossaggal €s belso piaccal rendelkezik.

Abra 24. Az éves export alakuldsa a 2004-ben az EU-hoz csatlakozé kozép-kelet-
eurdpai allamok korében 2010 és 2015 kozott a GDP aranyaban (%)
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(Forras: Worldbank; 2016)

Az el6z6 oldalon (Abra 24) azt lathatjuk, hogyan véltozott az elmilt hat évben az export
a GDP ardnyéban az egyes tagallamoknal. Nagyon érdekes megfigyelni, hogy az egyes
allamok — ahogyan mar korabban is irtam — a méretiikhoz és bels6 piacukhoz képest
bonyolitanak kisebb-nagyobb kiilkereskedelmi forgalmat. Lettorszag egy igazi kakukktojas a
kisallamok k6zott, mely sokkal kozelebb van 40 millios lakossagi Lengyelorszaghoz mint a

tobbi legfeljebb 10 millids lakossdgi nemzetallamok taborhoz. Viszont a két allam
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kivételével megéllapithato, hogy a masik hat orszag mutatdja 65% és 95% kozotti savon
mozgott 2010 és 2016 kozott.

Esztorszagnal megfigyelhetd, hogy a 2011-es csatlakozasig torténig egy jelentds
novekedes, amely egészen 2013-ig folytatodik utdna viszont egy csokkend palyara tér at a
2010-es 75% utan 2015-ben 79%-ra kuszik vissza.

Szemléltettem az export aranyanak az alakulasat a GDP-hez mérten, most pedig az
exportnak a szerkezetét fogom elemezni. El10sz0r a legnagyobb kiilkereskedelmi partnerekkel
kezdem, amelyekrol készitett tablat (Tabla 10) a kovetkezdoldalon tekinthetiink meg. A tabla
szineinek értelmezése a kovetkezd: a szin annal kdzelbb van a z6ldhdz minél magasabb az
érték a tabla Osszes értékéhez viszonyitva — kivéve az dsszesen oszlop adatai — és minél
jobban a pirosra hasonlit annal jobban a tdblaban fellelhetd értékek minimumahoz van kozel.
Erre a mddszerre azért volt szlikség, mert igy harom dolgot is gyorsan és egyszeriien le
tudunk olvasni a tablarol.

Ezek a kovetkezok: kik a legfontosabb kiilkereskedelmi partnerei Esztorszagnak; 2010-
r6l 2016-ra valtozott-e ezen statusza egyes orszagoknak vagy sem; a legutols6 pedig, hogy a
Esztorszag és a mask orszag kozott a kiilkereskedelmi mérleg mennyire kiegyensiilyozott.

A tablaban lathat6 orszagok az elmult 6 év alapjan a legfontosabb kiilkereskedelmi
partnerei az észteknek ezen beliil is Finnorszag, Svédorszag, Lettorszag, Oroszorszag és
Németorszag. Tekintettel a korabbi észt torekvésre, hogy az Oroszorszaggal folytatott
kereskedelmet visszafogjak, mind a export és importtekintetében is elérelépés lathato —a
Németorszaggal folytatott kiilkereskedelem nem sokkal maradt el téle. Itt persze nem szabad
figyelmen kiviil hagynunk a 2014 augusztusdban Oroszorszag ukrajnai agressziojara
valaszként bevezetett kereskedelmi embargokat — anélkiil valosziniileg a Németorszaggal

folytatott kereskedelem sokkal tdvolabb volna az orosz értékektol.
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Tablazat 10. Esztorszag kiilkereskedelmi mérlege legfontosabb partnereivel 2010 és
2016 kozott a teljes export és import szazalékaban

Orszag Ev 2010 2011 2012 2013 | 2014 | 2015 2016
. . Export 17,01| 1506| 1452| 16,13| 1492| 1569| 15,87
Finnorszag
Import 1487| 1261| 1494| 15,02| 1519| 1451| 13,57
. . Export 1561| 1562| 1595| 16,77 18| 18,81| 18,35
Svédorszag
Import 10,87| 10,46| 10,22 8,48 8,69 8,5 8,43
. Export 8,88 7,95 8,81] 10,35| 10,82 10,4 9,43
Lettorszag
Import 10,92 8,94 9,03 9,36 8,47 8,46 8,09
. Export 9,66 10,93| 12,07| 11,49 9,88 6,67 6,21
Oroszorszag
Import 8,23 9,94 7,12 5,66 6,18 5,99 5,25
, . Export 5,2 4,58 4,49 4,58 4,85 5,24 5,63
Németorszag
Import 11,29| 10,25| 10,21| 10,53| 11,48| 10,95| 11,37
o Export 5 4,61 5,25 5,83 5,31 5,85 6,01
Litvania
Import 7,82 8,18 8,23 8,8 8,36 9,55 9,55
. Export 1,63 1,52 1,41 1,69 1,94 2,29 2,3
Lengyelorszag
Import 6,33 6,7 6,26 7,8 7,58 7,4 7,24
. Export 2,32 2,66 2,45 2,29 2,72 3,28 2,77
Hollandia
Import 3,33 3,65 3,74 5,05 5,63 5,48 6,06
. Export 6531| 6293 64,95| 69,13| 68,44| 6823| 66,57
Osszesen
Import 73,66 70,73 69,75 70,7] 7158| 70,84| 69,56

(Forras: Eszt Statisztikai Hivatal; 2016)

Korabban Finnorszag és Svédorszag kimagaslo partnereknek szamitottak — 2000 el6tt
voltak 25% korli értékek is — azonban mostanra mar mérséklddott a jelentdségiik,
Finnorszag mar nem el6zi meg az oda irdnyul6 exportban Svédorszagot. Import
szempontjabol viszont mas a helyzet, mig a észt export — 2014-et leszamitva — minden évben
meghaladja a finn imprtot, de a kiilkereskedelmi mérlegiik kiegyensulyozottnak mondhato,
addig a svédekkel szemben 6ridsi szufflisicet konyvelhetnek el, 2015-ben és 2016-ban is tobb
mint a dupldja a svédorszagba tartok exportnak az értéke a bejovd importhoz képest.

Lettorszaggal sokkal jelentésebb a kiilkereskedlmi kapcsolat mint Litvaniaval, mely els6
sorban abbol adédik, hogy Esztorszagnak kozvetlen szomszédsagaban van és Litvania is csak
rajta keresztiil tud kereskedni. Mindkét allammalnal a kiilkereskedelmi mérleg
kiegyensulyozott, a letteknél figyelheté meg, hogy 2013-t6l valt inkabb szufflicitessé, mig

Litvaniaval inkabb deficites, de nem jelentdsen.
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Tablazat 11. Az észt kiilkereskedelem megoszlasa arucsoportonként 2010-2016 kozott
szazalékban

Az 0sszes export szazalékaban
2010 | 2011 2012 | 2013 2014 | 2015 2016

9.53 8.40 950 | 10.14| 10.05 9.76 8.59

Arucsoport

Elelmiszer, él6allat, ital

¢s dohany

Nyersanyagok 4289 | 4213 | 3934 | 3571 | 36.12| 3544 | 34.15
Vegyi aruk 452 4,71 5.15 5.72 5.01 474 4.76
Gépekés 31.05| 34.44| 3554 | 37.10| 37.46| 37.66| 39.49
szallitoeszk6zok

Nem gépipari

feldolgozott termékek 11.69 | 10.04 | 10.13| 11.04| 11.14| 1224 | 12.89

Egyéb termékek 0.33 0.29 0.34 0.30 0.22 0.16 0.12
Az Osszes import szazalékaban

11.04 9.93 9.76 | 10.84| 10.81| 10.71 | 10.50

Elelmiszer, él64llat, ital

¢s dohany

Nyersanyagok 30.80 | 3848| 3501| 33.14| 34.09| 32.71| 31.26
Vegyi aruk 793| 757| 816| 780| 806| 825| 838
Gépekés 32.75| 37.23| 39.40| 40.35| 39.00| 40.16| 41.15
szallitdeszkozok

Nem gépipari

feldolomtt termékek 837| 677| 709| 773| 803| 815| 869

Egyéb termékek 0.03| 001| 057| 014| 0.01| 002| 0.02
(Forras: Eszt Statisztikai Hivatal; 2016)

Lengyelorszag és Hollandia részérdl is deficites a kereskedelmi mérleg rendre minden
évben és ez Németorszaggal sincs masképp. Osszegzésképpen ezzel a nyolc allammal
bonyolédik Esztorszag kiilkereskedelmének 65-70 %-a.

Most akkor vegyiik gorcs ald az észt kiilkereskedelem termékpalettdjat ugyanebben az
id6szakban (Tablazat 11). Elso pillantasra megallapithato, hogy hasonlé trend figyelhet6
meg, mint ami 1996 és 2000 kozott volt megfigyelhetd az-az az orszag exportja tovabbra is a
a magasabb hozzaadott érzékii szektorok felé mozdul el. A nyersanyagok részaranya csokken,
mig a gépek szallitoeszkozok Is nem gépipari termékek kivitele is megnott.

Az ipmort oldalon emellett megfigyelhetd, hogy a nyersanyag behozatal csokkent évrol-
évre, mig a gépek és szallitoeszkdzok jelentdsen — hozzavetdlegesen 10 szdzalékponttal nott.
Emellett a nem gépipari feldolgozott termékek behozatal is nétt, de kdzel sem akkora

mértékben.
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Az élelmiszer, ¢ldallat, ital és dohany; vegyi aruk és egyéb termékek behozatala és
kivitele szamottevéen nem valtozott az utdbbi 6 évben.

Az eddigiek alapjan megallapithato, hogy a rendszervaltdo kormanyok célkitiizései, az
akkor elindul6 trendek a 2011-es csatlakozast kovetéen sem valtoztak. Ilyenkor felmeriild
kérdés az adllamaddssag mértéke melyet bizonyos célok tartdsdhoz az allamok
megnovelhetnek. Az észtek esetében viszont bizton allithatjuk, hogy nem ez tortént, ennek
bizonyitasara az dsszes EU tag 4llamadéssaganak az alakulasat abrazoltam, (Abra 25)
melyen lathatd, hogy a kicsiny balti orszag rekordalacsony GDP-het vizsonyitott
allamadossagot tudhat a magéénak.

Az EU 28 atlag 81-85% kozott mozog, mig az eur6zona tagok atlaga mar 86-92% kozott
— ezt persze a brutalis 180% kortiili gorog és a 120% koriili olasz és portugal érték huzza fel.
Megnyugtat6 latni, hogy a hazai dllamaddssag bar ha kis mértékben is de csokkend trendet
mutat a legtobb tagtdl eltérden.

Mar azelsé fejezetben is lathattuk, hogy Esztorszagban a kutatds + fejlesztés tamogatasa
nagy hangsilyt kap (Abra 2) ezért a kovetkezd abran be szeretném mutatni, hogyan valtozott
a GDP-hez viszonyitott aranya 2004-r61 2014-re 6sszehasonlitva a tobbi EU tagallammal
(Abra 26).

Esztorszag EU 28-as 6sszehasonlitasban a kozépmez6ényben helyezkedik el a majdnem
1,5%-os értékkel, mig a 10 éves Osszehasonlitas tekintve a tagallam 0,3 szazalékpontos
novekedéséhez viszonyitva atlagon foliili volt a ndvekedés — majdnem a dupldjara nétt 0,8%-
10l 1,4%-ra. Erdekesség, hogy hazank kozvetleniil Esztorszag mogott van — de itt
természetesen a K+F-re forditott 6sszeget nem elég magaban vizsgalnunk, ha nem szamolunk
az orszagban mérhetd korrupcid szintjével, amely nalunk lényegesen magasabb, igy a
felhasznalas hatékonysaga biztosan nem azonos. Ennek bizonyitasara megnéztem a
Transparency International honlapjat, hogy tisztabb képet kapjak az észt korrupcios adatokrol
(Abra 27). A felmérés alapjan Esztorszag a vizsgalt 168 orszag koziil a 23-ik legkevésbé
korrupt, mig hazank ehhez képest csak az 50-ik. Egy tablaba kiilon dsszegyiijtottem
(Tablazat 12) az Osszes kozép-kelet-eurdpai orszagnak a mutatdjat, amely alapjan egy dolgot
mar most fontos latni, a gyors észt fejlédés, a rendkiviil alacsony allamaddssagi mutatok az
¢életszinvonal novekedés egyaltalan nem fedezet nélkiili, 6k egy igazi mintaként kéne
szolgalniuk nemhogy balti tarsainak, de az 6sszes rendszervalto dllamnak, mert magasan az

Osszes allam f6lott végzett.
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Abra 25. Az EU 28 tagjainak allamadéssaga a GDP ardnyiban 2011 és 2015 kozott (%)
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Abra 26. Az EU 28 K+F raforditiasa a GDP aranyaban 2004 és 2014 sszehasonlitasaban
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(Forras: Eurostat; 2016)

Megallapithat6 a korrupcids index alapjan, hogy az észteknél nagyon joé hatasfokkal
torténik a kozpénzek és EU-s palyazatok elosztasa a kozép-kelet-eurdpai régio tobbi
orszagahoz képest.

Az elsé fejezetben feltartam, hogy az allamnak gondja van egyrészt az ingatlanpiac
tulfitottségébdl, amely sok munkanélkiilit tud felszivni de az esetleges kipukkadéasa annal
nagyobb problémat okoz, masrészt a bérek novekedése egy id6 utan nem tudta lekdvetni az
ingatlanarak fokozottabb tempdju névekedését. Ahhoz, hogy megtudjuk tovabbra is fennallo

problémarol beszéliink-e eldszor nézziik meg a kdvetkezd dbran az észt munkanélkiiliségi

ratat 2006 és 2015 kozott (Abra 28).

57



Abra 27. A Transparency International Korrupciés Inexe Eurépaban; 2016
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Tablazat 12. Kozép-Kelet-Eurépai orszagok helyezése a Transparency International
korrupcios ranglistajan (2015)

Orszag Helyezés
Eszorszag 23
Lettorszag 40

Litvania 32

Lengyelorszag 30
Csehorszag 37
Szlovakia 50
Szlovénia 35
Magyarorszag 50

Ukrajna 130
Romania 58
Horvéatorszag 50
Szerbia 71

Bulgéaria 69

(Forras: Transparency International; 2015)
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A nagyobb idéintervallumot azért valasztottam, mert ekkora idétdvon mar van értelme
trendré] beszéIni munkanélkiiliségi rata vonatkozasaban. Erdekes megfigyelni, hogy
mennyire hasonlé a mutaté mozgasa mind a harom balti allamnal, a 2008-as valsag
hatasaként 2009-ben 10% f61¢ ugrott a mutatd, majd 2010-ben elérte a csticsot 16% és 19%
kozott. A kovetkezd évben a megszoritd intézkedések €s a konszolidacios hitelek elkezdték
kifejteni hatasukat és 2011-re a mutat6 az észteknél 12% letteknél 16% litvdnoknal 15%.
Mindez a csokkenés tovabbra is folytatodott és 2015-ben mar a 2006-0s érték kozelébe
csokkent vissza 6,2%-ra. Tobb fontos megjegyz¢€s is tartozik ehhez az értékhez. Egyrészt
megallapithatd, hogy az eurora valtas nem befolyésolta negativan a teljes korosztalynal
vizsgalt munkanélkiiliségi ratat, masrészt a csehek utan ez a csoport masodik legjobb
eredménye — Csehorszag 2015-6s mutatdja 5,1% - de ez a szam is még az egészségesnek

tartott hatarértéken beliil mozog, ezért ha tudja tartani magat az érték hosszutavon, akkor a

szamok alapjan az észteknek nincs aggddni valoja. EU28-as dsszehasonlitdsban pedig mind a

harom balti allam j6 mutatoval rendelkezik.

Abra 28. A 2004-ben az EU-hoz csatlakozott kozép-kelet-europai allamok
munkanélkiiliségi rataja teljes korosztalyra vetitve 2006 és 2015 kozott (%)

20,00
18,00
16,00
14,00
12,00
10,00
8,00
6,00
4,00
2,00 ‘ ‘ |
0,00
European Czech Estonia Latvia Lithuania  Hungary Poland Slovenia Slovakia
Union (28 Republic
countries)

H 2006 m 2007 2008 m2009 m2010 2011 w2012 m2013 m2014 m2015

(Forras: Eurostat; 2016)
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Abra 29. A 2004-ben az EU-hoz csatlakozott kozép-kelet-europai allamok
munkanélkiiliségi rataja a 15 és 24 évesek korében 2006 és 2015 kozott (%)

35,0

30,0

25,0

20,0

15,0

10,0

0,0
European Czech Estonia Latvia Lithuania  Hungary Poland Slovenia Slovakia
Union (28  Republic
countries)

m 2006 m 2007 2008 m2009 m2010 2011 w2012 m2013 w2014 m2015

(Forras: Eurostat; 2016)

Ezutan azonos id0szakra és azonos régidra vetitve megnéztem, hogy a 15 és 24 éves
korosztaly — az-az palyakezddk — koziil mennyien nem rendelkeztek munkahellyel. Ebben a
mezOnyben jol lathato, hogy a valsag hatdsara torténd megugrast sokkal jobban megsinylette
a baltikumban ¢é16 fiatalsag. A 2010-es csticspont régios szinten és EU28hoz viszonyitva is
magas volt Esztorszag: 33%; Lettorszag: 36%; Litvania 35%.

Ami viszont ez utan tértént megegyezik a teljes korosztaly esetén tapasztalt trenddel,
2015-re a 2006-o0s adathoz csokkent vissza az érték és szintén Csehorszag utan a masodik
legalacsonyabb szammal rendelkez6 orszag a csoportban szerepld orszagok koziil, emellett az
EU28-as atlagtol 7 szazalékponttal jobb.

A kovetkezoben az észt ingatlanpiacon tortént valtozasokat fogom megvizsgalni
kiilonboz6 hosszabb iddsikokon, hogy képesek legyiink megallapitani, ha ismét talfiitott
lenne a szegmens. Az alabbi abran (Abra 30) a kiadott épitkezési engedélyeknek a szamat

fogom Osszevetni a kivitelezések szamaval.
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Abra 30. Esztorszagban kiadott épitési engedélyek szama dsszehasonlitva a az adott
évben elvégzett épitkezéssel 1996 és 2015 kozott (darab)
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(Forras: Globalpropertyguide; 2016)

Nagyon jol kirajzolodik az oszlopdiagrammon mindaz ami az ingatlanlufi
kipukkadasahoz vezetett az orszagban. 2001 és 2007 kozott Oriasi talsulyban voltak a tervek a
valdban befelyezett épitkezésekhez képest. Az épiiletek tipusat illetden féleg kiilvarosi
hazakrol és luxusapartanokrol beszélhetlink melyeket a lakossag kozép és fels6osztalya
engedhetett meg maganak. 2001 eldtt atlagosan 1000 épiiletet adtak at, mig 2001 utan ez a
szam a gyorsulo épitkezések miatt évente atlagosan 3800 11j ingatlant adtak at. 2007-ben
adtak at a legtobb uj épiiletet koriilbeliil 7100-at. [www.globalpropertyguide.com; 2016]

A 2008-as valsagot kovetden az atlag visszaesett évi 2000 1j ingatlanra. 2015 rekord
alacsony év volt, legutoljara 2000-ben kertilt elfogadéasra ennyi engedély, €piilt ilyen kevés
éptilet. Most, hogy latjuk mennyivel alacsonyabb fordulatszimon pdrdg az ingatlanpiac, arra
kellene gondolnunk, hogy hasonlé munkanélkiiliségi hulldm van, mint a 2000-es évek végén.
Viszont ugye a munkanélkiiliségi adatokat az elobb kozdltem és ha csak azokat ismernénk
arra kellene kovetkeztetniik, hogy megint a felporgd épitdipar szivja fel az alacsonyan képzett

munkaerdt ezzel is a régio egyik legjobb munkanélkiiliségi ratajat produkalva.
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Korabban érték olyan vadak az észt kormdnyzast, hogy tilzottan erdltetik az euronak a
bevezetését, a lakossagi engedmények szigoritasa €s adok novelése helyett inkabb a korona
lerétékelésvel kellen csokkentenie az orszag gazdasagara nehezedd nyomast — amit a valsag
hozott létre. Szemlélve a kovetkez6 dbrat (Abra 31) - amely a lakossag altal felvett
lakashitelek mértékét, emellett az éves GDP-hez viszonyitott aranyat mutatja — nekem is azt
kell mondanom, hogy nagyon sok csaladot mentettek meg a kilakoltatastol. A tragédia

természetesen abbdl adodott volna, hogy kérdéses meddig tudtdk volna az észtek nem

leértékelni a koronat, amely mindezen euro alapu hiteltémeget hatalmas teherré novelt volna

a lakossag szamara.

Az ingatlanhitelek mértéke teljesen idomul a kiadott épitési engedélyekhez szamahoz
2001-ben kezd el novekedni és 2008-ban éri el a csticsot értékben, mig a GDP aranyaban
2009-ben a legjeletdsebb a mértéke ekkor 43,2%-a az éves GDP-nek. Ezt kovetden az dssze
csOkkenésnek indult évi 1,5 szazalékponttal egészen 2014-ig amikor is ujabb novekedés
tortént 2,85 szézalékponttal.

A legfirsebb 2015-6s mérések szerint az észt ingatlanhitelek a GDP 30,6%-at teszi ki,

ami mindenképpen mérséklodés a valsag el6tti idészakhoz képest — 43,2% - emellett az

sem.

g

azonos valuta miatt az arfolyamkockézattol mar nem kell tartania egy észt hiteltulajdonosnak

Abra 31. Azt észt lakossag altal felvett lakashitelek osszege, annak osszehasonlitisa az

éves GDP-vel 1997 és 2015 kozott
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Abra 32. Eszt lakashitel kamatlabak 6sszehasonlitasa az Eurépai Kozponti Bank altal
meghatarozott kamatlabakkal 2011 és 2016 kozott (%)
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Fentebb lathatjuk, hogyan valtozott az észt lakashitelek alakulasa az Europai Kozponti
Bank altal meghatarozott kamatlabakhoz képest. Az észt mutatobol megfigyelhetd, hogy bar
mar sokkal jobb feltételekkel juthatnak hozza lakéascélu hitelekhez az orszag lakoi, még sincs
lakasépitési 1az. Ez egyrészt azzal magyarazhato, hogy a korabbi esetbdl tanult a tarsadalom
és igy Ovatosabbak lettek, masrészt telitettebbnek mondhato ez a hitelezési szegmens,
harmadrészt pedig nagymértékben megujult az orszagban az ingatlantulajdon.

Ahogy a kdvetkezd abran is lathatjuk (Abra 33) ez persze nem zarja ki azt, hogy a mar
meglévé ingatlanok kereskedelme nem mutathat komolyabb novekedést. Erdekes, hogy mig a
megkdtott lakasvasarlasok szama majdnem azonos a 2003-as értékkel — amikor a
ingatlanpiaci buborék képzddésének a kozepénél voltunk — annak ellenére a szerzédéseknek
az Osszértéke nagyot zuhant a 2006-0s mértékhez képest. Ez azzal magyarazhato, hogy kisebb
az 0jépitésii ingatlanoknak a szdma az orszagban, emellett pedig a nagy hullamban t6rténd
lakhely csere a kdzéposztaly és felsd osztaly részérdl mar a felheviilt idészakban nagy részt

megtortént.
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Abra 33. Ingatlan adas-vételi szerzédések és azok osszértéke 1997 és 2015 kozott
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(Forras: Globalpropertyguide; 2016)

Miel6tt még 0sszehasonitanam a bérek ndvekedésének a mértékét az ingatlanarak

novekedésével — azaz tortént-e olyan mértékii valtozas az ingatlanarakban, mint a bérekben —

még egy fontos szempontra szeretném felhivni a figyelmet. Van Esztorszagnak egy olyan

problémaja, amellyel hazank is kiizd — nem olyan mértékben sulyos - tilzottan centralizalt,

és a centrumban a fovaros Tallinn all.

A 2013-as GDP 18,7 milliard eurd volt, ebbdl 11,5 milliard eurd Harju megyében

keletkezett — itt talalhat6 Tallin is — csak a fovarosban pedig 9,3 milliard eurd volt az éves

GDP. Ebben a megyében lakik a lakossagnak kozel a fele, viszont az 6sszes GDP-nek a
61,5%-a keletkezik itt. [Statistics Estonia; 2016]

A kovetkez6 dbran (Abra 34) azt vizsgalhatjuk meg, hogyan valtoztak az ingatlanarak az

orszagban kiilonbo6zd régidkat vizsgalva. Egyértelmiien lathatd, hogy az ingatlanok

négyzetméter ara a févarosban magasan tilszarnyalja a méasodik legnagyobb varos

négyzetméter arat is — Tartu varosat — 25 szazalékponttal. A soron kdvetkezd tobbi nagyobb

telepiilésen kimutatott atlagarak még tobbel elmaradnak. A vidéki telepiiléseken pedig

valamivel tobb mint kétszer akkora ingatlant lehet venni egy fovarosi ingatlan arabol.
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Abra 34. Atlagos ingatlanarak alakulasa Esztorszagban 2009 és 2016 kozott (euré /

négyzetméter)
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A kovetkezd pontban az ingatlandrak ndvekedését fogom Gsszevetni az atlagbérek
alakuldsaval (Abra 35). Az 4dbran az eurd bevezetéséig atvaltott értékeket latunk. Ahogy azt
mar korabban is ismertettem, 2008-r61 2009-re tortént egy komolyabb visszaesés — 5
szazalékpontos - majd a rakovetkezd évben egy 1 szazalékpontos novekedés.

Ezutan viszont nemhogy korrigalnak az atlagbérek, de atlagosan évi 6,1 szazalékponttal
novekszik, 2012-r61 2013-ra torténik a legnagyobb novekedés 6,99 szazalékponttal. Ami
viszont az ingatlanarak novekedését jelenti, a tallini atlagos négyzetméterarak 2010-t61 2016-
ig atlagosan 10 szazalékponttal novekedtek, ami még nem egy akkora elcsiiszasa az
értekeknek, hogy komolyabb nyomast gyakoroljon az észt gazdasagra. Egyrészt azért, mert a
bérek részérdl tovabbi ndvekedés josolhatod, mig az ingatlanarak ndvekedési liteme az utolso
két évben lelassult. Masrészt ezek a tallini adatok, melyek az egész orszagban a
leggyorsabban ndvekednek, ennél minden régidban kisebb mértékii volt a ndvekedés mértéke.

[Statistics Estonia; 2016]
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Abra 35. Eszt atlagbérek alakulasa 2008 és 2015 kozott (eurd)
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(Forras: Eszt Statisztikai Hivatal; 2016)

4.3. Az orszag jelene és jovije

Esztorszagot a kozép-kelet-eurdpai régié mintaallaménak tartom. Mindazok a hirek
amelyekkel az ember a hétkdznapokban talalkozik sokszor annyira futurisztikusan hangzik,
mintha Szingapurrél vagy Otakardl olvasna masrészrol pedig olyan dolgokkal kisérleteznek,
mintha valamelyik Skandinav allamrol olvasndnk — nem titok, hogy Esztorszag mar jo ideje a
Baltikum helyett a Skandinav taborba probalja pozicionalni magat.

Az alabbi felsorolasbol jobb képet kaphatunk mindarrol amirdl az el6z6 bekezdésben
beszéltem

e Ingyenes wifi fedi le az orszag nagy részét (vidéken is)

e Régodta mindenki online adja be az adobevallasat, amely 5 perc alatt elkészithetd

e 2007 ota valasztani is lehet online, a szavazatot a vilag barmely részérdl le lehet adni

e A kormany iilésein mar 2000 6ta nincs papir, €s 1ényegében az egész parlament sem

hasznal papirt a miikodéséhez

e Tallinban a tomegkdzlekedés az allampolgéarok szamara ingyenes, a varos egyben az

ingyenes tomegkozlekedés egyik nagykdvete

e A gyogyszerreceptek és az egészségiigyi biirokracia is teljesen digitalis, ott sem papir

alapon torténik
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e Az iskolakban az osztalynaplo és minden kommunikacié digitalis

e Atervek szerint 2020-ra nem lesz készpénzhasznalat az orszagban

e Minden gyerek 7 éves koratdl kezdve tanul programozni

e Az alkotmanyban szerepel az internethez vald jog, mert az a demokracia egyik fontos
csatornaja

e A megosztasos gazdasagi modelleket (példaul Uber, Airbnb) nem ellenzik, inkabb
tamogatjak, beillesztik a jogrendbe — bar az majd késoébb kideriil, hogy jo otlet-e
ekkora teret adni az aplikacok révén foglalkoztatd vallalatoknak féleg egy ekkora
hatalommal biré allamnak

e A viladgon barki igényelhet digitalis észt tartozkodasi engedélyt
[hvg.hu;2016]

A rendszer alapja, hogy 2002-t61 egy chipkartya szolgal minden allampolgar
azonositasara. Az ID-kaart a 15 év felettiek szamara kotelezd, és szigortian minden allami
szolgaltatas erre épiil. Nincsenek parhuzamos rendszerek, nincs kiilon tb-kartya, személyi
igazolvany, lakcimkartya, adokartya, digitalis alairdshoz valo kartya, banki tranzakcidkhoz
hasznalhat6 azonositd, de még varosi buszjegy sem, mert ezt mind tudja az egyetlen kartya.

[hvg.hu;2016]

Van egy problémajuk az észteknek, amelyen Eurdpa nagyrészével osztozkodik, ez pedig
a népességcsokkenés, amely egyrészt adodik a nyugatra vald elvandorlasbol masrészt pedig a
csokkend sziilési szambol. Erre a felsorolasbol részben az utols6 pontban rejlik a megoldas,
az allam digitalisan probalja megndvelni a népességét, emellett a bejegyzett vallalkozasoknak
a szamat. Itt pedig ne az addparadicsomokra asszocidljunk, mert az alacsony szintii
biirokréaciaval, teljesen digitalis és villamgyors ligyintézéssel veszi fel a versenyt, nem
beszélve hogy csak a kivett nyereség utan kell adoznia a vallalkozasnak. Egyik kozeli
ismer0sOm — weblapfejlesztd kisvallalkozd — is az észt bejegyzést fontolgatja. Ez az innovativ
oOtlet is azon beliil, hogy nagyon komoly koltségcsokkentd hatassal bir kozép-tavon, egy
korabban szamomra ismeretlen megoldast talalt erre a komplex problémara. Természetesen
az el6z0 fejezetben ismertetett progressziv bérndvekedés is visszatarto erdvel bir az

elvandorolni kivano fiatalok szamara.
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Az észtek igy a jelenlegi 1,3 millios lakossagat 2025-re digitalisan 10 millidsra tervezik
duzzasztani.

Hitelmindsitok altali besorolasa nagyon jo:

e Moody's: Al, outlook stable

e Standard & Poor’s: AA-/A-1+, outlook stable

e Fitch: A+, outlook stable
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5. OSSZEGZES

Megvizsgalva az elmult 25 évet rengeteg tudassal gazdagodtam. Egy olyan orszag
korvonalazddott ki szamomra, amely a szomszédaival egylitt gazdasagilag megsinylette a
rendszervaltast — de 1élektanilag sokkal nagyobb is volt a katarzis, mint példaul nalunk.

Ahogyan az els6 fejezet tablazataibol és abraibol kiolvashato volt, a gazdasagnak
majdnem tiz évre volt sziiksége, hogy mindazon megszoritasok melyeket széles korben
sikeriilt elfogadtatni a politikai elittel és a tarsadalommal egyarant, kifejtsék pozitiv hatdsukat
¢s tovabb tolja az orszagot egy eszméletleniil gyors iitemii fejlodés felé.

A gyors fejlodés oda vezetett, hogy nagyon eltolodott a kozfigyelem az ingatlanpiac felé
¢s a lakossag egy jelentdsebb eur6 alapt lakashitelt halmozott fel, hogy be tudjanak szallni az
akkora mar buborékka valt ingatlanpiacba. Ezt a 2008-as valsag allitotta le és mutatott r4 a
rendszer gyengeségeire. Nehéz pontosan megjosolni, de ki merem jelenteni, hogy a valsag
hatasara tortént visszameccése a négyzetméteraraknak akar még jo, hogy nem késébb tortént,
amikor az arak novekedésének a mértéke teljesen elhagyja a bérek novekedésének mértékét
¢s az allamnak kell k6zbeavatkoznia.

Az eur6 bevezetése a valsag elott is mar prioritast élvezett €s amikor latszédott, hogy
mindez veszélybe keriilhet a valsag hatasara, mert valahogyan konszolidalni kéne a kialakult
helyzetet, a vezetés gy értékelte, hogy az elére menekiilés oldhat meg mindent. Amennyiben
nem igy tettek volna, igy még hosszabb iddre eltolddhatott volna a bevezetés datuma, mint
szomszédainal 2014-2015-re.

fgy jottek a korabbrél mar jol ismert megszoritasok, a szocialis timogatasok
atszervezése, a kozalkalmazottaknak a béreinek a befagyasztasa, adoemelések. Mindezzel
sikeriilt 2010-re fedél ald hozni a 2011-es bevezetést.

Beléptek a GMU-ba, amirdl most mar tudjuk, hogy egy nagyon hosszl targyalasi
folyamatnak az eredménye, sok-sok allamfo szintl talalkozokkal, vizsgalocsoport
létrehozasaval. Tudjuk, hogy az els6 11 allam kozel sem rendelkezett még csak hasonlo
mutatdkkal, s6t még bizonyos orszagokon beliil is komoly tagoltsag volt megfigyelhetd, de
végiil 0k vezették be 2001-ben az eurdt és hoztak 1étre egy korabban még soha nem 1étez6
mélységll intergaciot.

Azoéta kideriilt egyes tagallamokrol, hogy talan korai volt még a csatlakozéasuk, nem érett

meg gazdasaguk a feltételek hosszu tavu tartdsdhoz, emellett az orszagot meghatarozé vezetdi
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mentalitas sem volt hosszutavra berendezkedve, mely a 2008-as valsagot kdvetden
mutatkozott meg leginkabb.

Ennek ellenére mara ez az integracio 19 tagot szamlal, a csatlakozas feltételei a 11-ek
utan pedig nem valtozott a valsag hatasara sem enyhiilt meg. Ehhez a csoporthoz csatlakozott
az Eszt allam 2011. januar elsején.

Es hogy volt-e negativ hatdsa az eurd bevezetésének? Igen, de minimalis. A legnagyobb
vesztes€ég a nemzeti bank onallosaganak korlatozasa, de mivel a jegybank korabban sem €It a
korona leértékelésével és azt mindvégig szilard valutakhoz rogzitette — német marka, majd
eur6 — ezért mar korabban sem €It a csatlakozas révén elvesztett egyik legfontosabb
eszkozével. Mindemellett pont a rogzités miatt, nem is okozott akkora atrendezddéseket, mint
olyan allamok gazdasdgaban, ahol korabban nem az eur6éhoz volt rogzitve.

A bevezetést tobb szempontbdl is pozitivnak tartom. Ami egyértelmiien kijelenthetd,
hpgy megmentette a lakashiteleseket, amit tudva, hogyan is lehet nem csinalni,
mindenképpen egy nagyon pozitiv 1épésnek tartok, persze természetesen a gazdasagi
szempont volt az elsddleges, de szerintem ebben kell lennie emberi oldalnak is. Ahogy
lathattuk az ingatlanarakra, a fogyasztoi arindexre, az atlagkeresletre, a munkanélkiiliségi
ratara, az allamaddssag mértékére ha volt hatassal akkor az csakis pozitiv volt, mert a
csatlakozast kdvetden az eldbb felsorolt mutatok rendre javulni kezdtek.

Nagyon fontosnak tartom megjegyezni, hogy amiben még kit{int észtorszag a tobbi
kozép-kelet-eurdpai allam sorabdl az a nagyon alacsony korrupcio, ami legalabb annyira
fontos volt, mint barmilyen eddig felsorolt észt érdem. Az hogy az allami koltségvetést, a
kisebb allami hiteleket és EU-s timogatasokat magas hatasfokon tudtak felhaszndlni nem
véletleniil ropitette a sereghatjtok csoportjabdl a régid élvonalaba az elmult 25 évben.

Az lathatd, hogy tanultak az emberek a korabbi fellangolasbal és olcso hitelekbdl, az
ingatlanok igy is cserélddnek, de mar sokkal egészségesebb mértékben, mig az ingatlandrak is
ugy latszik, hogy bedllt egy lassabb ndvekedési palyara, amelyet mar a munkabérek is tudnak
kovetni.

Végig tekintve Esztorszag utjat a rendszervaltastol napjainkig, mindazt a fegyelmet,
kovetkezetességet a kitlizott célok elérésében - kombinalva érdeklddéssel az 1) dolgok irant -
azt kell mondjam, hogy az eurd ilyen kvalitasu kicsi €s nyitott 4llamoknak csakis hosszatava

elérelépést jelnthet.
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Korabban nem tudtam volna elképzelni, hogy kdzép-kelet-eurdpai orszagok kdzott van
olyan, ahol el tudndm képzelni tobb évig is akar az €letvitelszeri tartozkodast, de ugy érzem a
régioban Esztorszag egy olyan hely ahol szivesen laknék és csak remélem, hogy a hazai
politikai vezetas Donald Trump, Vlagyimir Putyin vagy Recep Tayyip Erdogan helyett
inkabb Lennart Meri-rél és Toomas Hendrik 1lves —rdl vegyen példat, mert nekiink ilyen

hozzaallasra van sziikséglink.
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