Portugalia és Spanyolorszag a globalis gazdasagilsagban —
elézmenyek és kovetkezmények
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A tanulmanyban két régi kohézids orszag, Spanyzigres Portugdlia gazdasagi helyzetét
vizsgaltuk a globalis gazdasagi valsagban, kildérke arra, hogy hasonlé induld feltételek
mellett Spanyolorszag miért szenvedi meg jobbaalsagot. A pontosabb kép érdekében a
valsag efitti gazdasagi teljesitmény elemzésével kezdtlksgalatot. Bar az EK csatlakozas
mindkét orszdgban gazdasagi fellendulést eredmétiygiszont kéfbbi problémak csirdit is
magaban hordozta, ami Spanyolorszagban ingatlampladorékhoz, illetve a valsag
kovetkeztében annak kidurrandsahoz vezetett. Padidugsetében a maganfogyasztast n
erdteljesen, ami kil finanszirozast igényelt, valamint az orszag &kilsrsenyképessége
romlott, és a fiskalis fegyelem laza volt. Osszpssen a nemzetkozi gazdasagi valsag
mindkét orszagra negativ hatast gyakorolt, am Splangzag egyes gazdasagi mutatoi
Portugalianal drasztikusabb visszaesést mutatnakek oka elsorban a spanyol gazdasag
talfitott és fenntarthatatlan allapotaban kereséntllzott mérték hitelezés, ingatlanpiaci
boom). A két orszagban hasonlé valsagkezelési sBszéiivetettek be az elmult masfél-két
évben, azonban meég korant sem tudhatjdk maguk magédlsagot. Ennek lekiizdéséhez
fiskalis megszoritdsokra és komoly fegyelemre vaéksgg. A tét nem kicsi: az eurézona
stabilitasanak mefyzése.
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This paper examines the economic situation of twebamhesion member states — namely
Spain and Portugal — in the current global econaigis. Even though they had the same
starting conditions, Spain suffers more from thisisr In order to get a precise view, we
started the examination with their economic sitwatbefore the financial crisis. Although
joining the EC resulted in economic prosperity, sleeds of potential problems have already
been visible. In Spain it led to a property boorat thburst in the crisis, while in Portugal the
private consumption increased, which required esterfinance. Moreover, the
competitiveness of the country has worsened andisitsl discipline remained poor. The
international economic hit both economies, howe8ggin’s economic indicators show more
dramatic downturn compared with Portugal. The reasdhe overheated economic situation
due to the property boom (excessive credit). Botlmtries applied similar crisis management
tools, but they have not overcome the crisis yaeyThave to introduce austerity packages
and serious discipline has to be followed. The esteknot tiny: to stabilise the common
currency, the euro.
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1. Bevezetés

A 2007-ben az USA-bdl indult pénzigyi valsag 2088lobalis gazdasagi valsaggétta ki
magat, amely az Eurdpai Unio orszagait is érinteléeeltéé mértékben. Az EU-tagorszagok
kozul a legsériilékenyebbek a régi kohézios orszq@ikogorszag, irorszag, Portugalia,
Spanyolorszag), valamint a 2004-ben, illetve a 2067 csatlakozott allamok.

Ebben a tanulmanyban két kohézids orszag, Portugdi Spanyolorszag helyzetét
vizsgéljuk meg. Mindkett viszonylag jelerits tamogatést kapott az Eurdpai Unié kohézids
alapjaibdl, valamint az EU-s kotelezettségek binsnynértékig szigorubb szabalyozasra
sarkalltak ezeket az orszagokat. igy a két ibénisragban felzarkézasi folyamat indulhatott
meg, melynek tézése az 1990-es évek masodik felére tel@ikerességuket jelzi az is, hogy
mind Portugdlia, mind pedig Spanyolorszag a Gazia&saMonetaris Unio alapitdi, és mar a
kezdetekil hasznaljak az eurét. Mindkét orszagrol korabblamoadhattuk, hogy alapwétn
sikeres kohézidés orszagok (bar sikerességik mémék®), a globalis valsag azonban
jelentbs mértékben visszavetette gazdasagi novekedeéssikelizarkozasukat. Ez arra utal,
hogy ezekben az orszadgokban komoly strukturdlistlezs finanszirozasi gondok voltak,
amelyeket a bedyz6tt valsag csak felésitett.

Tanulmanyunk célja annak elemzése, hogy milyenezéinywezettek a két orszag
szamotte& visszaesésehez, €s annak bemutatasa, hogy neblgizéket hasznalnak a valsag
hatasainak mérséklésére, megoldasdkakét orszag egyiittes kezelését indokolja azyhog
Portugdlia és Spanyolorszag egyarant 1986-t0l sésae europai integracionak, mindketten
az EU legszegényebb orszagaiként kohéziés orszégekhba egy kultirkérbe sorolhatdk.
Mindezek ellenére Spanyolorszag mégis sokkal méeb nagyobb karokkal éli at a
valsagot. Az elemzés soran ezért a két orszag limsaelitdsara is kisérletet teszink, és
igyekszink feltarni azokat a téngéet, amelyek magyarazatot adhatnak az @&Itér
ndvekedésre, az eltéegazdasagi visszaesésére. A két orszagot kiulomkiilitatjuk be, de a
k6z0s pontokra és az eliesajatossagokra minden esetben felhivjuk a figyelme

A tanulmany el részében a két orszag gazdasagi struktlrajatetézzlik. Mivel az
EU-tagsagnak jelets szerepe van a makrogazdasag alakulasaban, igyésinket a két
orszag csatlakozasatol kezdjik. Ezutan az 199@addén tapasztalt trendekre, valtozasokra
vildgitunk ra, valamint kiemeljuk a megoldatlan Ilpémakat, amelyek Portugalia és
Spanyolorszag gazdasagat sebenigettették. Ezutan a globdlis valsdg makrogazdasagra
gyakorolt hatasait vizsgaljuk meg, végul attekiktivalsagkezelés mddszereit.

2. Gazdasagi struktura

Portugdlia és Spanyolorszag az Eurdpai Unio kétéegékenyebb orszagava vaBtgkes
2010), azonban Spanyolorszag visszaesése a gazdalsag kovetkeztében sokkal nagyobb
volt, mint Portugaliaé. A kovetkékben ennek okait igyekszink felkutatni: a két ogsza
Eurdpai Gazdasagi Kozosséghez vald csatlakozasdddllunk és az 1990-es években
bekovetkezett gazdasagi valtozasokat, eredméntakatjuk at.

2.1. Spanyolorszag és Portugalia EGK-csatlakozasa

Nem kérdés, hogy Spanyolorszag és Portugalia mirdiguropahoz tartozott, nemcsak
foldrajzi, hanem kulturalis és vallasi okokbol Bm az eurdpai integracio kialakitasaban
egyikik sem vett részt. A két orszag csatlakozdéish okbdl is varatott magara: mindkdsten

autoriter hatalomberendezkedés volt megfigyélh¢panyolorszagot Franco, Portugaliat
Salazar iranyitotta), ami ellentétes volt az EGkllemiségével és gazdasagi alapelveivel.
Végil hosszas csatlakozasi targyalasokat K@évetl986. januar 1-jén léptek be az Eurdpai
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Gazdasagi Kozosségbe.Ez az ebnydk mellett negativumokat is hozott magaval (1.
tablazat).

1. tAblazatA csatlakozas éhyei és hatranyai
Portugdlia és Spanyolorszag szamara
Elényok Hatranyok
gazdasagi elszigetalés
megs#inése, demokratikus szuverenitas csokkenése
intézmeények
kereskedelem megélénkiilése az EK
iranyaba, kereskedelmi akadalyok privatizacio, deregulacio
eltintek
kalfoldi mikods toke megjelenése  allami tdmogatasok csokkentése
kohéziés tamogatasok,
infrastruktura-fejlesztés k6z0s szabalyozasok
szOvetséges

Forras. sajat szerkesztés

Mindkét orszagra igaz, hogy a lakossag nagy résxedatta az EK tagsagot. Ennek
tobb oka is volt: a legfontosabb az, hogy a spaky@s a portugalok is a csatlakozastdl
vartak, hogy végre megszik a gazdasagi elszigedelesik, illetve a demokratikus
intézmeényeik megszilardulnalRéyeManuel 2005). A politikai ebnyok, a demokratikus
berendezkedés stabilizalasa mellett a gazdasagi@ még szamottébbek: mindkét orszag
gazdasagilag sokkal nyitottabba valt, a kereskeddedkadalyok (vamok, mennyiségi
korlatozasok) az EK iranydba megsiek, ami nagyban hozzgjarult az Ibériai-félsziget
termékeinek versenyképesebbé tételéhez. A kéhib@szag kapcsolata is felértékaibtt: az
egymassal bonyolitott kereskedelmik nodvekedett,aéssatlakozast kéuetn egyseges
régioként léptek fel a kdozosségi kérdéseket érigyekben Royo és Manuel 2005). A
pénzugyi liberalizacio ékegitette a kulfoldi rikodoétoke bearamlasat, ami gazdasagi
fellendilést idézett 81(Royo2008). A szukséges reformokat véghez tudték vigemantaltdk
a jegybanki fuggetlenséget a konvergencia-kritéokinmeljesitése érdekében, mérsékelt
bérnévekedést biztositottak, és fiskalis konszolitehajtottak végreRoyo2010).

Spanyolorszag és Portugdlia gazdasagi teljesitmdéleginkabb az egyé6fe jutd
jovedelem tekintetében) elmaradt az Eurépai Kézpsdkagatdl: az EU-csatlakozas idején
Spanyolorszag az 6tddik, mig Portugalia a tizedgebsebb orszag volt a tizenkét tagorszag
kozual (Royo 2010). A kuldnbségek csokkentése érdekében a tBtdlis és Koheézids
Alapokbdl részesliltek tAmogatasokban (2. tablazabelyek elsegitették mindkét orszag
infrastruktarajanak fejlesztését. Az adatok szdrattugalia mar kezdéttfogva viszonylag
tobb tAmogatasban részesiilt.

2. tablazatA kohézios tAmogatasok aranya a két orszagban
(GDP szazalékaban)

Id 6szak Spanyolorszag Portugalia
1989-1993 0,7 3,0
1994-1999 15 3,3
2000-2006 1,3 2,9

Forras: Royo-Manuel (2005), 24. o.

18 Spanyolorszag &bzor 1962-ben nyUjtotta be csatlakozasi kérelmet, ezt akkor az Eurépai Bizottsag elutasitotta.
Portugélia 1960-ban az Eur6pai Szabadkereskedemsulas (EFTA) alapito tagja lett.
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Az EK tagsag azonban nem csaknsiokkel jart, hiszen az Europai Kozosségben a
tagallamok lemondanak szuverenitasuk egy rékzés azt a kdzosségi intézményekre
ruhazzak at: ezt mind a spanyolok, mind a portdgdorulatéan élték meg. Gazdasagi
értelemben a kozosségi intézkedések okoztak csd|odhert az EK-ban az allami
szubvenciokat jelefis mértékben vissza kellett fogni a versenyképesgsgygeben, és nem
volt egyértelni a privatizacid, a deregulacio és tobb mas kozébay (vampolitika,
forgalmi add, medgazdasagi politika) bevezetésének fogadtatdBayq 2010). A
csatlakozasnak koszoénbieh az alabbi terlleteken kellett olyan () szabdydevezetni,
amelyek korlatoztak a két gazdasag mozgasterét:

— monetaris és arfolyam-politika;

— az addérendszer megreformalasa,

- fiskdlis konszolid4cio.

Mindent egybevetve azonban megallapithatjuk, hogyE&-csatlakozas joval tébb
elonyt, mint hatranyt jelentett Spanyolorszagnak éstugdlianak is, ezért a csatlakozas
0sszességeében hasznosnak tekittH&oyeManuel 2005). A két orszag azonban nem
ugyanugy reagalt az EU adta lafsgekre, és a kezdeti konvergencia ellenére 20@0t¢16
folyamatok figyelheik meg: mig Spanyolorszag a 2000-2007 kozothszakban is
felzarkdzott, addig Portugaliara inkdbb a divergenolt a jellems (Royo2010).

2.2. Spanyolorszag gazdasagi berendezkedés#lded

~Spanyolorszag gazdasagat az eurdpai integracidsasaek figyelmen kivil hagyasaval szinte
lehetetlen megérteni{Royo2008, 35. 0.). Ez valéban igaz, hiszen mig az 1&¥@vekben
Franco dontdtt a spanyol gazdasagpolitikardl, a201®s évek kdzep#it mar az Eurdpai
Kbzosseég iranyvonalai nyertek egyre nagyobb tensinek eredményeképp Spanyolorszag
modern, nyugati tipusu gazdasagga alakult at.

Ahogy azt mar az 8¥6 pontban ismertettik, a spanyolok tébbsége tammgattEK
csatlakozést. A gazdaséagi szerkezet azota fedaréltozason ment at. A legfontosabb talan,
hogy az orszag kereskedelmileg sokkal nyitottabladt, vmegsintek a kereskedelmi
akadalyok (mint példaul vam és mennyiségi korlatoka a kbzosségi piac irdnyaba. Ezen
kival alapved volt még a pénzugyi liberalizacid, a Spanyol KazpdBank (Banco de
Espafa) flggetlenitése a kormanytdl, éketiberalizacio — rikodétoke befektetések, a
deregulacio és a fiskalis konszolidacio, amelyekdnhozzajarultak ahhoz, hogy mar a
csatlakozast kbvéinéhany évben gazdasagi névekedésnek lehetlink tanui

Azonban nem szabad megfeledkezniink az érem méadiaohl sem: a csatlakozas
kovetkeztében a kormanyzat szamara kordbban akgrszeségvesztéssel jarod
intézkedéseket is be kellett vezetni, amelyet raadEK tagsag szamlajara lehetett irni. Ezek
kozé tartozott a munkagpiaci reform, a privatizacio, az allami tamogatasisszafogasa, az
adorendszer atalakitdsa vagy a noveff@zdasagi verseniRoyeManuel2005).

2.2.1. Kulgazdaségi szektor

A kereskedelmi akadalyok megszintetése, a kozosgepilasagpolitikai szabalyok, az
alacsonyabb tranzakcios koltségek és a kozos vaaggobb arfolyam-stabilitasa mind-mind
elésegitette a spanyol gazdasag nyitottabba valé&atoManuel 2005). Ezt a statisztikai
adatok is alatamasztjdk: mig 1986-ban a kilkeredked a GDP 15-17 szazalékat tette ki,
addig az Uj évezred elejére ez az arany mar majdnemplajara éit. 1986 ebtt az export
meghaladta az importot, ezért a kilkereskedelmieagédbbletet mutatott. Két-harom évvel a
csatlakozas utan azonban mar ennek ellgijé&etapasztalhatjuk: az export volumenében nem

a7



kovetkezett be jeleis valtozas, az import viszont megugrdt deficitet végiil az 1990-es
evek kozepén sikerllt lekizdenigts1998-ban ismét pozitiv egyenleget mutatott a
kilkereskedelmi mérledroyeManuel2005).

Fontos itt megemliteni a kozvetlen tkddotoke-befektetéseket is. 1986 6#l a
Spanyolorszagba iranyuld befektetések a GDP-nekdsbze 3 szazalékat tették ki. Az 1990-
es évek kdzepét az FDI volumene 7-9 szazalékréth) és Spanyolorszag nettd befebtet
valt: a kifelé aramlé ritk6dotoke meghaladta az orszagban befektetett kulf@lkie #Erteket
(Royo-Manuel2005)*® Ez a helyzet lényegében fennmaradt egészen a &D0&Isag
bekdszontéig, csak az FDI volumenéttn Spanyolorszag javara: 2006-ban tobb spanyol
vallalat is jelenis profitra tett szert a befektetés#jhlletve mas vallalatok felvasarlasabdl
(Royo2008)° A kezdeti kiilfoldi niikodétoke befektetések &begitették az (j technoldgiak
atvételét, javult a termelékenység, és ez is aaggl novekedeés egyik fontos forrasava valt.

2.2.2. EU-tagsag: tamogatasok és nominalis konwerge

Az Eurdpai Uni6 kiadasainak kdzel harmadat a redisrkilonbségek cstkkentésére forditja.
Spanyolorszag tobb tekintetben is jogosultta valumidés tAmogatasokfa(Royo 2008). A
kilonbo® alapok (Eurépai Regiondlis Fejlesztési Alap, Earddezgazdasagi Orientacios
és Gazdasagi Alap, Kohéziés Alap) latvanyos javuddisdményeztek tobb terlleten is. Az
infrastrtlzjl(mra nagyon gyorsan #&qglott, ekkor épult a legtébb autopalya, illetve argyonat-
hélozat:

Ha a GDP szazalékaban nézzik a kohézidés tAmogadddoiat, akkor ez kevesebb,
mint Portugdlidbaf® de 1986 és 2006 kozétt a nigazdasagi alapok kivételével 118
milliard eurd jutott Spanyolorszagnak, ami kétskgtél a legmagasabb 6sszeg a kohézios
orszagok kozulRoyo2008). A tdAmogatas dsszességében eredményesnakhabdnhiszen
hozzajarult ahhoz, hogy Spanyolorszag a GazdasagWi@netaris Unié (GMU) alapito
tagorszaga lehetett, és 2006-ban az égy jfutd jovedelem is az uniés atlag 98 szazalékat
tette ki.

A spanyol gazdasag @ddését mutatja, hogy tdbb nomindlis és realmutaiében
konvergenciat figyelhetliink meg a csatlakozas o0tedZ6s pénz bevezetéséhez meghatarozott
maastrichti kritériumokat Spanyolorszag az alabédaonm teljesitette.

1. Az inflacio hektikusan alakult, az 1970-es évek kdzepén mégsils meghaladta a
25 szazalékot. Ezt azonban sikertlt konszolid@niEK-csatlakozas utan atlagosan 5
szazalékos inflaciot mértek, amit az eur6zona nagjidsa éltti években még lejjebb
sikerilt torndszni Royo-Manuel 2005). Az 1999-es GMU-csatlakozaskor a
realinflacios rata 1 szazalékon allt, de a pénzugigsag et nem volt ritka a deflacioé
sem. A GMU tagsag 6ta az EurOpai Kézponti Bank dgomionetéris politikérol, az
irAnyadd kamatlabrol. Az 6nalld monetéaris politikdveszitése kébb jelenbs
problémakat okozott (ahogy az ingatlanpiacnal ik

17 Ebben szerepet jatszott az is, hogy az EK tagsagiszonheten jelents mértéki kereskedelemteremtés is megvalésult,
és a csokkeh vamok, eltdrolt kereskedelmi akadalyok miatt angedok olcsdbban jutottak hozza a tbébbi tagallambdl
szarmazo6 termékekheR@yo-ManueR005).

18 A legnagyobb kiilfoldi rikodstske befektetéseket az alabbi véllalatok valdsitotigdg: Iberdrola, Banco Santander,
Ferrorival és a Telefonica mobiltelefon szolgaltatd

19 példaul a Telefonica felvasarolta a brit O2 makiblgaltatét. A 2006-0s év a spanyol cégek tobbségeara kedvéz
volt: 72%-uk a termelést, 77,6% -uk a befektetésakdta novelni, 75,1%-uknak emelkedett a profif,4%-uk Uj
alkalmazottakat vett feRoyo2008).

20 A csatlakozéskor az egyre juté GDP az uniés atlag 62%-a volt, és az d€gg futd bruttd nemzeti jovedelem is
minddssze az unios atlag 77,8%-at tetteRky02008).

21 1986-ban mindéssze 773 km autépalya volt, ez HH6az uniés tamogatasoknak kdszoberet5267 km-re étt (Royo
2008).

22| 4sd korabban a 2. tablazatot.
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2. A koltségvetési hianyrelativ kiegyensulyozottnak mondhaté. A Gazdasési
Monetaris Uniohoz valé csatlakozaskor a kormany#ddidasok mindoéssze 2-3
szazalékkal haladtdk meg a bevételeket: 1997-biaiitségvetési deficit a GDP 2,6
szazaléka volt, vagyis a Maastrichti 3 szazalékt alaradt. 8t, a foglalkoztatottsag
bévilésének és az éffipar fellendilésének kdszonbieh a valsag étt még
szufficites is volt az egyenle@@arez22010).

3. Az allamaddssaggakapcsolatos 60 szazalékos kritériumot mar az bevézetésekor
teljesitették, azota ezt sikerilt tovabb csokkente2007-ben példaul mindéssze a
GDP 39,6 sz4zalékét tette ki az allamados€ddD 2010b).

4. A hosszu lejaratu nominalis kamatlaz ezredforduldn mar megegyezett az iranyado
németek értékekkeQECD 2010b).

2.2.3. Munkasipiac

Az ezredforduldn jeleds valtozasok mentek végbe a munkaércon is. Ez szamos okra
vezetheb vissza, tobbek kdzott adk munkavallalasanak névekedésére, valamint a nagy
népességnovekedésreEz utdbbi elésorban a bevandorlasnak koszothetbb milliéan
erkeztek (elssorban Latin-Amerikabdl) Spanyolorszagba, azértyhatyy dolgozzanak -
tobbségik az égiparban. Akkor ez még kedwézek fint, hiszen az integraciojuk a nyelvi
akadalyok hianyaban zokkémentes volt.

Mig korabban a ¢k inkabb a gyerekneveléssel és a haztartas rentiréasaval
foglalkoztak, mostanra viszont egyre tobb jart mar dolgozni. Ennek eredményeként a
munkanélkiiliségi rata jeletgen csokkerftt a foglalkoztatottsagi rata javift, valamint
Németorszag utan a 2000-es évek kdzepén Spanyéadiraz jOtt l1étre évente a legtobb
munkahely (kdzel 600 ezefR¢yo02008).

2.2.4. Ingatlanpiac

Az egyik leglatvdnyosabb valtozas az éjpiarban kdvetkezett be; a szektor részardnya mind
a foglalkoztatottsagban, mind a GDP-ben jeisaeh rtt. A hattérben a GMU tagsag
kovetkeztében megallapitott alapkamat all, amelyaljalacsonyabb volt a korabban
Spanyolorszagban alkalmazott szintnél. Ezért nagpian vettek fel hiteleket lakas-, illetve
h&zvasérlas céljabol.

Mindezek eredményekent 2005 és 2008 kozott itttégiEurdpai Unidban a legtdbb,
dsszesen 1,86 millié ingatlan, azonban 2008-ban #A&K0O00 allt UresenLé crisis deja
2008). Az épitiparban dolgozok aranya 1996-ban meg a foglalkotttdt tizedét sem érte el,
de a valsag étt, 2007-ben meghaladta a 13 szazalékot. Hasonp@képmig 1996-ban az
epivipar a GDP kozel 6,5 szazalékat tette ki, addigg\el kégbb majdnem 11 szazalékat
(Suarez2010). A lakasok és hazak iranti kereslet drasgtikdvekedése magaval vonta az
arak emelkedését is: a 2000-es évek kozepén kdzekdzalékkal tobbet kellett fizetni az
ingatlanokért $uarez2010). Felmeril azonban a kérdés: fenntarthatp-a belyzet, és ha
igen, meddig?

2.3. Portugalia gazdasagi berendezkedése etk

Portugdlia és Spanyolorszag k6zott szamos hasantékdhato, hiszen Portugélia is pozitiv
irAnyu fejlbdést produkalt az eurdpai integraciohoz valo ckadasat kbveét nehany évben.
Egyes szefk (példaul Lopes 2003) szerint Portugalia sokkal jobban tudott édni
lehetiségekkel, és sok tekintetben méget szomszédjat.

231996 és 2010 kozott 40 milliérél 47 milliére duzzadt az orszag lakossaga.
247 95 %-0s munkanélkiiliségi rata 2007-bBoy02008, 86.0.)
% 1997-ben 62,4%-ot tett ki, 10 évvel &Bb ez az arany 70% voR0y02008).
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2.3.1. Gazdasagi nbvekedés

Portugdlia is jol teljesitett a csatlakozas uté@@94lés 2000 kozott a GDP éves ndvekedeési
Uteme 3 szazalék koriul ingadozoRofyo 2010), a munkanélkiliség az ezredfordulon 4
szazalékra esett (1. abrd)opes 2003, Royo 2010). A gazdasagi noévekedés alapent
exportvezérelt volt, de némi szerepet jatszott gantogyasztas és a beruhazas is. A kezdeti
idészakban fiskalis kiigazitasra volt szikség, ésdrabnmagaban eredményes volt, de az
adobevételek nem éttek, mikdzben az oktatdsra, az egészségugyre tdtirdkiadasok
folyamatosan emelkedtek 1994 és 1997 kozott. A Gllgsag korlatozta Portugaliat a
lehetséges beavatkozasi eszkdzoketodliet igy a kiigazitas kizardlag a fiskalis politikan
keresztil valosulhatott meg: a folyo fizetési mgnikeficitjét, valamint az inflaciot csak ilyen
eszkozokkel tudtak csokkentedyo2010).

1. 4braA GDP novekedése és a munkanélkiliség alakulagsadgatiaban,
1990-2000 (%)
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Forras: IMF (2011a) adatai alapjan sajat szerkesztés

A munkapiacon is kedvézfolyamatok indultak el, amelyek eredményeként eekés
rugalmasan alakultak, aktiv foglalkoztatds-politikdlytattak, és a foglalkoztatas alternativ
formait is tamogattakBlanchard 2006, Lopes 2003, Royo 2010). A kedve& fejlemények
azonban csak 1998-ig tartottak, tobbek kozo6tt apgett az inflacids hatasokkal is jar6 Expo
megrendezése utan vége szakadt az ehhéddkberuhazasoknak és épitkezéseknek, igy az
ezekldl szarmazo6 gazdaségi ndvekedésneR®/02010).

A GMU altal megkdvetelt alacsony kamatlab pedigaazigy is novek¥ fogyasztas
idészakaban megndvelte a belfoldi hitelezési kedwaikkent a maganszféra megtakaritasa
(Blanchard2006,Roy02010), de ez nem vezetett olyan méitélgatlanpiaci boomhoz, mint
Spanyolorszagban vagy Irorszagb@ECD 2010a). Bar nominalis konvergencia az GMU-
tagsag miatt megvalosult, 6sszességében az omakkgmvergenciaja lassabban haladtes|
mig Portugalia még 2006-ban is csak az EU-s GDRBZ&zalékat érte el, addig — ahogy
emlitettiik — Spanyolorszag 98 szazalékon Ritty(02010).

2.3.2. Részvétel a Gazdasagi és Monetaris Uniéban

A pénzlgyi liberalizacio, valamint a realkamatlabjgkents csokkenése kdvetkeztében
Portugdlia ugy teljesitette a konvergencia-kritérkat, hogy az orszagnak nem kellett
megnyirbalnia a kormanyzati kiadasokat. Az euréelzetese nem jart fiskalis alkalmazkodasi
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kényszerrel Mlacedo2005,Roy02010). A nomindlis konvergencia-kritériumokat tilen az
alabbi tényeék emelhebk ki:
- Az 1997 efbtti fiskalis konszolidacié kovetkeztében koltségvetési hiany2,5
szazalékra csokkent, igy ezen konvergencia-kritémak az orszag megfeleRgyo
2010). Ebben jeletis mértékben kozrejatszott a pénzigyi szektor adtakk a
kamatlab szabalyozasa EU-iranyelveknek medfetel a privatizacio, a nemzetkozi
tokeadramlas szabadda tétdRoy02010).
— A pénzigyi liberalizacionak kdszonbieh akamatlabaknagyon alacsonyak voltak,
igy a konvergencia-kritériumokat konnyedén tudlgséeni az orszagoyo2010).

Az alacsony kamatlab azonban félrevéziethet, €és a nominalis konvergencia azt az
illaziét kelti, hogy fiskédlis fegyelem van az org@an. Ezért tekintiMacedo (2005)
Portugaliat agy, hogy agood student with a bad fiscal situationEz azt jelenti, hogy az
orszadg makrogazdasaga stabil, de fiskalis oldat@Amos problémaval talalkozhatunk.
Ahelyett, hogy az alacsony kamatlabat a struktsirédiformok végrehajtdsahoz hasznélta
volna ki, a 2002-ben megvalasztott kormany a sazmkdmpulista fogasokat alkalmazta: a
gazarakat befagyasztottak, a transzferek, tamagatdagysagat emelték, a koztisztvigel
szamét novelték. Miveh sziikséges, de népsitlm reformokat nem hajtottdk végraz
orszag stagnalt, és emelkedett az inflacidé. Enniketkeztében az orszag nominalis és
realértelemben is inkdbb tavolodott az Uniétél. yeEgeben erre vezetléetissza a spanyol és
portugal helyzet kozotti kilonbség iRdyo 2010). Macedo (2005) — mar 2003-ban (1) —
hangsulyozza, hogy hiaba v@ittanuléaz orszag a makrogazdaséagi stabilitds fenntadéasab
az eurod bevezetése lehet Portugalia veszte.

Spanyolorszag és Portugalia kdzo6tt a legnagyobiinkislég az, amMacedo(2005) és
Royo (2010) is kiemel:mig Spanyolorszagban a fiskalis fegyelem megva)osuldig
Portugalia nem figyelaz int jelekre, és a reformok végrehajtasa helyett inkdgak ad hoc
jellegi intézkedéseket hozott. Mindkét orszag esetén aditttaz eurédvezeti tagsag, ami
alacsony kamatlabbal és nominalis konvergenciaael jEmellett az alacsony kamatok
megnovelték a hitelek iranti keresletet, aminek ditkgztében mindkét orszagbaittina
fogyasztas. Am mig Spanyolorszagban jélentnértékben emelkedett a lakasok iranti
kereslet, ingatlanpiaci boomot eredményezve, aedigortugalidban nem volt jellethz

3. A gazdasagi valsag kovetkezményei a két orszagba

Spanyolorszag és Portugdlia alapeet j0 Uton haladt: megfeteintézkedésekkel prébaltak a
gazdasagot a novekedés palyajan tartani. Ezt amokbtéetorte a nemzetkdzi pénziugyi
valsag. A kovetkaikben a két orszag gyengeseégeit, megoldatlan pratiléameljik ki,
amelyek sérulékennyé tettéket. Ezek utan a valsag makrogazdasagra gyakoatdtsait
mutatjuk be, majd a fejezet végén valsdgkezeléashridsagai mellett az egyéni akcidkat is
attekintjuk.

3.1. VAalség ditti kihivasok a két orszdgban

Bar az eurdpai integraciéban valo részvétel, iledz eurd bevezetése szamaésgl jelentett

a két orszag szamara, de maradtak olyan kezelattdriémak, amelyeket a 2008-as globalis
gazdasagi valsag csak tovablsitett - ezért lett a két orszag gazdasagi visgzaeslyan
nagymértél. E problémak egy része mind Spanyolorszagban, madlg Portugélidban
megjelent, vannak azonban egyedi teidkas (3. tablazat).
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3. tablazatKihivasok a két orszagban
Spanyolorszag | Portugélia
Alacsony termelékenység
GMU-tagség: alacsony kamatlab
Bévilo hitelezés: ingatlanpiaci boom és/vagy maganfoggaszivekedése
Versenyképesség romlasa

Alacsony a K+F befektetések aranya Alacsony nemzeti megtakaritasi rata
Munkaeb-piaci szerddések merevsége Eladdsodott maganszféra
Fiatalok munkanélkiliségének a problémaja Kilsé addéssagallomany novekedése
Takarékbankok helyzeténekisitése Spekulaciés thAmadésok
Bankok likviditAsanak megzése Rossz fiskalis dontések
Inflacios problémak Ad hoc jelledi beavatkozasok
Deficites kilkereskedelmi mérleg Kedvedtlen valutardgzités

Forras: sajat szerkesztés

3.1.1. Hasonl6 kiindulas, eltéfegyelem

Ahogy az ebzé fejezetben lattuk, mindkét orszagban folyamatogaha gazdasag az 1990-
es évek masodik felében. Ennek oka tobb téftyez kereserid a kamatlabaknak az inflaciot
meghaladd meérték esése, a pénzugyi liberalizacié és ads@éw verseny, valamint az
ingatlanpiaci kereslet nbvekedése. A ndvekedésereldr idszakban elssorban a bets
kereslet taplalta mindkét orszagbavlindez meggondolt fiskalis politikat igényelt vglna
Portugalia azonban ezt nem vitte véghez.

Portugdlia 1999 és 2006 kozétti visszaeséséneklé@iggeben a fiskalis fegyelem
hianydban és az ad hoc mdodon végrehajtott reforamolderesenti ahogy ezt nevezték:
krénikusan rossz fiskalis magatartas portugal tapasztalat azt mutatja, hogy az eaméhoz
valo csatlakozakényelmes koltségvetési poziciot kiy@nyo 2010), amely tbbbletet jelent,
de legalabbis szigoru fegyelmet kovetel. Spanyabigs- irorszaggal egyutt - a jol teljésit
kohézidés orszagok kozoétt volt: vagy koltségvetédibtetet értek el, vagy mérsékeltéek a
hianyt, mikdzben a GDP-aranyos kiadasuk folyamata@sékkent Royo2010).

Portugdlidban és Spanyolorszagban a GMU-csatlakon&ncsak alacsony
kamatlabakkal jart egyitt, hanem a valutak rogeitékis. Ki kell azonban emelni, hogy az
eurd bevezetésének idején Spanyolorszag sokkalek#luly helyzetben volt az arfolyamot
illetéen, mint PortugaliaRoyo 2010). A portugél tapasztalatok azt mutatjak, haggk az
orszagok, ahol korabban magas inflacio és magastk&@mvolt, nagyobb val6sZiséggel
tapasztalnak a fogyasztoi kiadasokban és hitelepéstivekedést, mint azok, ahol nem ilyen
tényedk dlltak fenn a GMU-csatlakozaskomBlanchard 2006, Royo 2010). Bar a
keresletndvekedés mind Portugélidban, mind pediganggorszagban az alacsony
kamatlabaknak kdszonlietPortugalidban ennek 16kést adott az expanzidlisipolitika is.

A novekw keresletet azonban egyik orszagban sem kovetieddak emelkedése, igyth az
import és a kil adossdg. Ez utobbi kdovetkeztében pedig cstkkemtie&lfoldon elérhét
joévedelmek.

A GMU tagséag tehat az alacsonyabb kamatldbak ézabb hitelezési feltételek miatt
hitelboomot eredményez, amelynek eredményekémgatlanpiaci keresleton és emelkedik
a haztartasok eladésodottsaayo2010). A boom azonban magasabb béreket eredményez,
romlik az orszag versenyképessége, és a tradabldosAebl a non-tradable szektor felé
tolodik a gazdasagB(anchard2006,Royo02010). A béremelkedés miatt Portugalia veszitett
komparativ @nyétsl, és nem tudta allni a versenyt olyan Uj orszaghkkiint Kina vagy
India, melyek a portugal kivitelhez hasonlé expetkezettel jelentek meg, de alacsonyabb
bérkoltségeik miatt sokkal versenyképesebbek vdRaly02010).
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3.1.2. Spanyolorszag egyedi problémai

Az el6zo fejezetekben lathattuk, hogy Spanyolorszag szamamadenképp hasznos volt az
uniés csatlakozas. Az orszag gazdasagilag sokktdtiapba valt, kordbban még a kulfoldi
befektetk célpontja volt, majd nettd befekiet valt, a kohéziés tamogatasoknak
koszonheten sikerllt a regionalis kilénbségeket mérsékeldiz ezredforduléra
Spanyolorszag teljesitette a maastrichti kritérikatpezért a GMU alapito tagallama lehetett.
Az épitiparban jelerts fellendilés figyelhét meg, ami hozzdjarult a munkanélkiliség
csokkentéséhez, illetve munkahelyek teremtéséhezhr M 2008-as valsag o
korvonalazédtak azonban olyan kihivasok, amelyelddsessé tették, hogy vajon meddig
tarthatd fenn ez a sikertorténet. A legfontosablgottatian kérdések a kovetkdz voltak
(Royo2008):

- Inflacié: a spanyol inflaciés rata atlag 1-1,5 szazalékjpbmhagasabb volt, mint az
eurdzona atlaga. Ez hosszabb tavon alamoshatpdasfyi ndvekedést.

- A munkaedpiac gondjaikdzé tartozikaz ideiglenesmunkaszerdésekkimagasloan
magas aranya. 2005-ben minden harmadik spanyoétnigygy foglalkoztattak, ami
joval meghaladja az OECD orszagok atlagat. A magasy dsszefligg azzal, hogy
az allandd, tobb évre kotott munkassei@seket nagyon nehéz felmondani (példaul
egy jogtalan elbocsatasért a munkavallalé a ledaitjcéveiért 45 nap/év 6ssieg
veégkielégitésre jogosult), illetve a munkaaddknalages tarsadalombiztositasi
jarulékot kellene fizetni a munkavéllalé utan. Adeiglenes munkaszémések
hatulitje, hogy akik barmikor kdnnyen elbocsathatok, akekésbé lesznek a
vallalat irant elkotelezettek, kevésbé fognak tdokipzési programokon részt venni,
ami hosszabb tavon a vallalat égjeését és versenyképességét veszélyezteti. Ezen
kivul problémat okozhat, hogy a@k kérében sokkal magasabb a munkanélkiliség,
illetve vezeb poziciokban alig latni éket.

- Az alacsony a termelékenysisgtobb okra vezethétvissza. Egyrészt alacsony a
beruhdzasi szint, ami dsszefliigg a megtakaritasihoszégével, masrészt a tobbi
tagallammal 6sszehasonlitva is kicsi a kutatagdejesre koltott 6sszegek aranya €s
a huméan dkébe vald befektetés is. A helyzetet csak sulymsbiftogy a szellemi
tulajdonjogok védelme sincs ké&dn kiépitve, illetve a high-tech termékek aranya
(amivel Eurdpa még versenyképes lehetne) igendaakany.

- Az EU Kkeleti Wivitésekor (2004, 2007) csatlakozé 12 tagallam tdébbnyire
elmaradottabb, mint az EU 15 régi tagallama. Azstatisztikai hatas kévetkeztében,
vagyis mivel az Uj tagallamok ,rontjdk” az EU-s&bt, Spanyolorszag helyzete
felértékebdik, vagyis nem jogosult a korabbi unidés tamogaieso Az Ujak
alacsonyabb bérszinvonala is aggodalmakra ad okot.

3.1.3. Portugalia problémai a 2000-es évek elején

Portugdlidban a maganfogyasztasok nagysaga a GDReépest relative nagynak mondhato:
ebben az orszdgban a GDP 65-70 szazaléka kozotgothozanig az OECD-atlag és
Spanyolorszag értéke is csak nagyjabol 60 szazaleéso ki OECD 2010a). Ez is jelzi, hogy
Portugélidbanalacsony a nemzeti megtakaritasi raf@orogorszaghoz hasonléan): bar a
nemzeti kormany eladosodottsaga sokkal alacsonyafit, Gorogorszagban, azonban a
maganszféra jeletd meértekben eladosodo@ECD 2010a,Stokes2010). Annak érdekében,
hogy a fogyasztas magasabb szintjét finansziromjak, a kormanynak kulfoldbkét kellett

az orszagba vonzania, ezéltal a Kiladossagallomanya végul magasabb lett, mint
Gorogorszagban, és nagyjabdl a dupldja a spanyinak Stokes2010). A portugal bankok
kulfoldrol vettek fel koélcsont, hogy finanszirozzak a hamsdganszféra megndvekedett
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hiteligényét, azonban ez étorban a non-tradeable szektorban csap6do@HCD 2010a).
Mindezek miatt az orszag spekulaciés tamadasnakitére Stokes2010).

Az 1990-es évek kozepén jelentéearoblémakat Portugalia az alabbi médon oldotta
meg. A noveké kereslet és a nyomaban jaré inflacibs nyomas keeelfiskalis
megszoritasokkal valésulhatott meg. Az orszagbaad#derhek altaldnossagban alacsonyak
voltak, ezek emelése karosan hatott volna az ewgm#telt gazdasagi novekedésre, és
politikailag is rossz dontés lett volna. A koltsétgsi hianycél elérése érdekében ezért
kulonféle kiadasi tételek befagyasztasaval proldiéo Royo 2010). Ezek azonban nem
érintették azokat a tényézet, amelyek a kiadasok tulndvekedéséhez vezettekelyett
tovabbra is a folyo bevételek ndvekedésében bintk, kontrollaltak a kiadasokat. Amikor a
bevételek novekedése nem kovetkezett be, akkoraddk&ok csokkentésére vonatkozoéan
fogadtak el eszk6z6keRpy02010). Mindez pedig a fenntarthatd gazdasagi nédek egyik
gatjanak tekinthét

A gazdasagi teljesitmény Portugaliaban 2000 utfmafeatosan romlott, igy romlott az
orszag kul§ versenyképessége iBl@nchard 2006): csokkent az exportteljesitmény,
novekedett a folyo fizetési mérleg hianya és akaldossagallomany (2. abra). Udinik,
hogy Portugdlia egyrészt képtelen volt allni a &llersenyt, amit az 0j orszagok (@erban
India és Kina) megjelenése okozott, masrészt agyfsztast importbdl kellett finanszirozni.
A folyo fizetési mérleg hidnyahoz a hazautalasoffysaganak csokkenése is hozzgjarult: a
transzfer az 1996-os GDP-aranyos 3 szazalékrol GD-26 évek elején 1,5 szazalékra
csokkent Blanchard2006).

2. abraA folyo fizetési mérleg egyenlege és az allamadig$xortugaliaban,
1998-2007 (GDP %-aban)
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Forras: IMF (2011a) adatai alapjan sajat szerkesztés

Osszességében az orszag mar az ezredforduld ut@sszéba kerilt. Ebben
kOzrejatszott az is, hogy tulsdgosan biztak a ferpgs emelkedésében, a gazdasagi
novekedés lelassult, alacsony volt a munkatermei@éy (magasak voltak a bérek),
elégtelen volt a bérmérséki@sa kiil$ adéssag emelkede®lanchard2006,0ECD 2010a).

A kormany a kozvetett és ingatlanadok emelésévalamnint a kiadasok csokkentéseével,
illetve befagyasztdsaval probalta a helyzetet kezebvid tdvon sikerllt is csokkenteni
koltségvetési hianyt, azonban ez nem lehetett étfrgsegy depresszios gazdasagi helyzetben
az alacsony bevételek mia@ECD 2010a,Royo2010). Mindezek kovetkeztében Portugalia
tébb éven keresztll megsértette a Stabilitasi ések&idési Paktumot, és tulzott deficiteljaras

28 A kdzalkalmazottak bérét még 2009-ben is 2,9 dékizal emelték QECD 2010a).
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ala kerilt Royo2010). A kormény hidba kezelte ezeket a problémégg-egy alkalomra
sz0l6 eszkozokkel, atmeneti valtoztatasokkal, akairalis problémak okait nem érintették, és
amint a helyzet jobbra fordult, a kormany azonsdk&entette az adokaR@yo02010).

A problémakat érzekelve a portugal kormany 20004mkalis konszolidaciot kezdett
el (OECD 2010a). Ez 6sszességében jol sikerllt: a kozkikdasokkentek, a strukturalis
reformoknak és a gazdasagi novekedés miatti ndévdbevételeknek koszontiein a
koltségvetési hiany udjra kontroll ald kerliRdyo 2010). Azonban a konszolidacié teljes
végrehajtasat megallitotta a globalis valsagCD 2010a), és az orszag nemzetkdzi hatasok
altal felebsitett strukturalis nehézségei sulyosbodtak. Az DE&hulmanya QECD 2010a)
szerint  Portugalia  makrogazdasagi  problémai  mogotisszességében  kéls
versenyképességének romlasa all.

3.2. A globalis valsag utani makrogazdasag

Sokan 2008-at tartjaAk a mostani gazdasagi valsagekieidpontjanak, David Cameron
szerint a gazdasagi valsag jelei mar 2007 végamtjedztek, mégpedig a spanyol és ir
épitiparban, ezért Irorszagot és Spanyolorszagot ikkimiz europai valsaghullam
elinditéinak Cameron 2010). Stokes(2010) szerint Spanyolorszag esetleges dsszeomlasa
kihathat az eur6zénara is, igy Spanyolorszag remdszinti veszélyt jelent. A kbvetkékben

a két orszagdébb makrogazdasagi mutatoit parhuzamosan tekintjikody a kiulonbségekre
felhivjuk a figyelmet.

3.2.1. A realgazdasag alakulasa

Spanyolorszag 2007-ig kedvdsb képet mutatott Portugalianal. Itt ugyanis 2008-2k6z6tt

a GDP és az épipar is nagyobb meértékbensth, mint Portugalidban (3. abra), és a
héztartdsok fogyasztasi kiadasai folyamatosan 4atzékal ndvekedtek. 2007-ben éles
valtas lathatd, és éttkezdve Portugalia kerllt viszonylag kedébh helyzetbe.

3. dbraA gazdasag valtozasa ad#l évhez képest, 2005-2010 (%)
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Forras: Eurostat (2011) adatai alapjan sajat szerkesztés

Spanyolorszag 2008-ra stagnalas-kozeli allapotbtottju(0,8 szazalékos GDP
ndvekedés), 2009-ben viszont mar 3,6 szazalékos d3RPaesést tapasztalhatunk. A valsag
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kettétérte a spanyol gazdasag szarnyalé gazdasamirjai?’ Portugdlia a 2000-es évek
elején bekovetkezett recessziobol 2006 koril kezdagahoz térni, de az elindult ndvekedeést
a globalis gazdasagi valsag megallitotta. Spangpfwhoz képest Portugalia gazdasagi
novekedésének lelassulasa, illetve visszaesésaldakkbb mérték

Az épibipar kétségkiviul a spanyol gazdasag meghataromeelmlt, amely nagyban
hozzajarult az elmult évek gazdasagi fellenduléséliezonban kétségtelen az is, hogy
tulftott helyzetet teremtett, amelynek a valsag vetsget. A valsag kihatott a bankszektorra
is: az olcso hitelek miatt sokan lakasvasarlasteekdel kdlcsont. A megemelkedett kereslet
kovetkeztében irredlisan magasra emelkedetek alampk arai, amelyek még 2010-ben is
tulértékeltnek szamitottak (4. tablazat). Viszonimdgaban nem ez jelentette a problémat,
hanem az, hogy a helyzet nehezen maradt fenntaréet pénzugyi valsag kipukkasztotta az
an. ingatlanpiaci buborékot.

4. tablazatA spanyol ingatlanarak talértékeltsége (%)

Szervezet Ev TUIérﬁék,eItség
meértéke
IMF 2008 17
Eurdpai Bizottsag 2010 24
Eurdpai Kbzponti Bank 2010 20
Economist 2011 39

Forras: IMF (2011b) adatai alapjan sajat 6sszeallitas

A valsag kovetkeztében megugrott a dedakossagi hitelek ardnya. 2010-ben az
ingatlan piaccal kapcsolatos nem teljestiHentlévoségek (non-performing loans) aranya az
dsszes hitelek tobb mint 10 sz&zalékat tettekriékak 442 milliard eurd, avagy a GDP 43
szazaleka@QECD 2010b). A piacon tehat a kereslet drasztikus rkbeié esett vissza, igy az
eladasra varé Ures ingatlanok szama felszokotttgblazat). Mig 2005-ben minddssze
210.000 ingatlan vart eladasra, addig 2008-ra tid,tmint haromszorosara névekedett ez a
szam, 2010-ben pedig 700-1200 ezer ingatlant nken(si értékesiteni.

5. tablazatEladatlan ingatlanok Spanyolorszagban (ezer darab

Szervezet Ev Eladatlan ingatlan
3y o A Do . , 2005 210
r};(i):irsnzligir(iifnrt es koztivekert felebs 5008 200
2010 800
Spanyol Nemzeti Bank 2010 750-1200
El Pais (spanyol napilap) 2008 750
IMF 2010 700

Forras: IMF (2011b), La crisis deja (2008), OECD (201@Wptai alapjan sajat szerkesztés

Mindennek kovetkezménye, hogy néhany hénap alafl; 908 nyarara kozel 16
szazalékkal esett vissza az éjpari teljesitmény HKurostat 2008). A legnagyobb
kereskedelmi bankok (Banco Santander, BBVA) tlkélté@ valsagot, inkabb a
takarékpénztarak voltak veszélyben, hiszen a légtitelt 6k nyujtottak az ingatlanokra.
2010 nyaran Eurépai Unios dontés hatdsara a bankekda kellett vetni egy Un. stressz
tesztnek, hogy kiszjek az életképtelen bankok&@ECD 2010b).

Az ingatlanpiaci vélsag hatdsara a GDP is jéentmértékben visszaesett
Spanyolorszagban (az &ppar teljesitménye 2007-ben még kozel 11 szazalittd ki a

271996 6ta a spanyol gazdasag tobb makrogazdaséafidiaLis az eurézéna atlaganal jobb vBingre2010).
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GDP-nek, 2009-re mér alig érte el a 10 szazafdkoa foglalkoztatottak esetében még
szembdinébb a valtozas (a korabbi 13 szazalékos rata 3 k&tqmanttal esett vissza masfél
év alatt). A valsag kezdete 6ta kozel 12 szazal@sték az ingatlanarak, nagyjabél az
elemzk altal feltételezett talértekeltség mertékeveECD 2010b). Portugalia nem flggott
olyan nagy mértékben az épgar teljesitményét, mint Spanyolorszag: itt az éfipar
2005-ben kozel 7 szazalékat adta a brutté hozzhadeéknek, 2010-ben pedig 6 szazalékat
(Eurostat2011).

Ek6zben sok 18-35 év kozti spanyol fiatal még nwst csaladjaval él, mert hitelt nem
tud felvenni, és anélkiil nem jut 6néallé lakashomldkes, hogy Spanyolorszagban kb. 80
szazalék a sajat tulajdonu lakashasznalat, és mdgy@sen adjak ki a lakast bérletbe. Ezen a
terleten reformokra, esetleg kormanyzati beavédt&i@ lenne sziikség a jelenlegi tulkinélat
?7?7? csokkentése erdekében. Zapatero minisztergjgédtet tett arra, hogy a jglven évente
350 000 ingatlant fognak allami garanciaval bésdibcsatani@QECD 2010b).

Az import iranti kereslet visszaesése miatt a nett@ort most mar tobbletet
eredményezett Spanyolorszdgban, am ez még mindiy bieonyult elegenthek az
epiviparban bekdvetkezett drasztikus visszaeseés eli@risahoz. Ezért a spanyol gazdasag
recesszioba kerilt, hénapokon keresztil negatitv as@DP ndvekedésénelksglle (OECD
2010b).

A spanyol GDP visszaesése azért is volt ilyen t&tea 2008-2010 kozo6tt, mert a hazai
kereslet (amely 2007-ben méidtte a gazdasagot) jeléstmeértékben zuhant. A gazdasag
jelenleg stagnal, de legalabbis nagyon csekély agml ndvekedést produkal. Az IMF
elérejelzései szerint a 2 szazalék kortli GDP noveke(# tobbi eur6zona tagorszag GDP
ndvekedésének atlagat) Spanyolorszag leghamardblizth érheti el, amennyiben sikeril a
munkanélkuliségi ratat csokkentelVigarton University of Pennsylvank®10a). A legutébbi
Banco de Espafia negyedéves jelentés alapjan a adpgaxdasag megindult lassan, de
biztosan a gazdasagi novekedés utjan, hiszen a-&)¥¥ legutolsd6 negyedévében 0,2
szazalékos javulast figyelhetiink meg, ami 0,6 dekkal magasabb 2009-es értékrighiico
de Espafia201l1). Az EU legutobbi itkozi jelentése szintén alatamasztja a negyedik
negyedéves javulast, és 2011-re mar 0,8 szazaleka® novekedést prognosztizé&ty
interim forecas011).

3.2.2. Fiskalis helyzet

Az alabbiakban a két orszag koltségvetesi helyzstaillamadossagat tekintjuk at. Aékddi
egyenlege hasonl6 tendenciat mutat a valsag kezéete a valsag kitorése 6l a
koltségvetési hiany még a maastrichti GDP 3 szkaal®elul volt, viszont 2009-re mindkét
orszdg a GDP 10 szazaléka koruli deficittel szermlbe§l. abra). Az allamaddssag
szempontjabol Spanyolorszag jobb helyzetben vamt mbrtugdalia, viszont a romlas a
spanyoloknal drasztikusabb.

28 portugaliaban hasonlé mértékisszaesés tapasztalhaté azd@pdr teljesitményében.
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4. dbra: A koltségvetési hiany és allamaddssag alakulasa
2005-2010 kozott (a GDP %-aban)
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Forras: IMF (2011a) adatai alapjan sajat szerkesztés

A pontosabb kép érdekében érdemes visszatekintemalsag eitti idoszakra.
Spanyolorszagban a gazdasagi (és ingatlanpiat@néilliés kdvetkeztében 2004-ben sikerdlt
a koltségvetést egyensulyba hozni, és ezt kévea bevételek meghaladtak a kiadasokat, igy
az orszagot nem fenyegette a defidit,atdbblet 2006-ban elérte a GDP 2 szazaléh&(D
2010b). A valsag kovetkeztében a hiany 2008-ban an&DP 4,1, 2009-ben pedig 11,1
szazalékat tette ki. Ennek legfontosabb okai:

— a valsadg kovetkeztében visszaestek az adobevétetaeklyek jelertis része az
epiviparbol, masik része a turizmusbdl szarmazott);

- ezzel parhuzamosan viszont megugrott a munkanék@idnya (2007-ben még 8
szazalek korili érték 2010-ben 20 szazalékra duyzés a nekik fizetett segélyek,
tamogatasok a koltségvetés kiadasi oldalat terhelik

2010-ben, részben az adéreformok nyoman 9,2 skdaadikerult leszoritani a deficitet
(Gobierno de Espafi2011). 2011-ben a spanyol kormany célja a hiarszd&zalékra valo
lefaragasa, az EurOpai Bizottsag 6,4 szazalékdserazetk6zi Valutaalap 6,9 szazalékos
hiannyal szamol. 2013-ra pedig ismét el akarjak é@rmmaastrichti 3 szazalékoOECD
2010b).

Portugalia méar a vélsag o&l (mikor Spanyolorszagban a koltségvetési egyenleg
szufficites volt) a maastrichti kritériumokat jovaheghaladd (2005-ben 5,9 szazalékos)
deficittel rendelkezettHurostat 2011) a lazdbb fegyelem miatt. A fiskalis konsaadid
hatasara 2007-re sikerilt ismét 3 szazalék alakesi&ni a hianyt. Figyelemre méltd, hogy
Spanyolorszag Portugdalianal sokkal kedimxz kiindulasi feltételekkel rendelkezett a
koltségvetési hianyt illéen, viszont a valsag nyoman nagyobb mértékbendsstta. Ebben
megjelenik az, hogy Spanyolorszagban azoég@t 0sszeomlasa, a noveékes jelents
meértékivé valo munkanélkiliség kezelése tobbletforrasmjétyelt.

Az allamadéssag Spanyolorszagban alakul keihlem, Portugaliaban egyértdiem
megjelenik a kulks finanszirozas iranti igény. Azdibiben a valsag étt sikerilt lefaragni az
adossagot, mig Portugéalidban folyamatosan emelkazéllomany.

Spanyolorszag miota a kozos figeszkdzt hasznalja, mindvégig teljesiteni tudtasezt
maastrichti @lirast, azaz az allamaddssag nem haladta meg a GBRaBalekat. Kozvetlendl
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a valsag ditt a rata 39,6 szazalékos volt, ami azonban ma®-bed 53,2 szazalékra ugrott.
Az alacsony allamaddssagnak kedvezett, hogy a Ghbihyaes koltségvetési hiany
alacsonyabb volt, mint a GDP novekedési Utemey ssiieriilt leszoritani az allamadéssag
meértékét Suarez22010). A valsag kovetkeztében azonban megbomiidkalis egyensuly, és
a korményzat altal nyujtott pénzigyi segitség nigveltartozdsokaOECD 2010b). 2010-ben
a spanyol allamaddéssag meghaladta a Maastrichérikmnot, a GDP 66 szazalékat tette ki
(Gobierno de Espan2011).

Az allamadosagot finanszirozé spanyol allamkoéténpekamai 2009-ig még nem
nagyon tértek el az iranyadd német allampapirolaimaatol, ekkor a nemzetkozi befekiet
légkor relativ nyugodtnak volt mondhat6. 2009 jajakdan azonban a Standard & Poor’'s
hitelmingsitd intézet a biztonsagos AAA szittlr AA+ szintre moédositotta az orszag
besorolasat, amit akkor a strukturalis gyengeségekiagyaraztak\Wharton University of
Pennsylvania2010b). Mindezek hatasara a kormanyzat kényteleih az allampapirok
hozamait megemelni, igy azok 2010-ben rekordmagassgrtek el QECD 2010b). 2010
decemberében a Moody's misitette eggyel lejjebb az orszagot, ami sokba Kkerdil
Spanyolorszagnak: 2011-ben 120 milliard eurényamakétvény valik esedékess8panien
droht 2010), és az Uj kdtvényekért nagyobb hozamotigélini. A decemberben kibocsatott
2,4 milliard euronyi kétvény esetében a 10 évesrpiozama 5,48 szazalék, mig a 15 éven
felllieké 5,99 szazalék lett, ami 2-3 szazalékkalgasabb a német papirok hozaméanal
(Spanien muss meR@010).

Portugalia mar a vélsagé sem tudta teljesiteni a maastrichti kritériunz205-2008
kozott az allamadéssdag a GDP 62,8 és 65,3 szazdiektt mozgott, am a valsag
kovetkeztében 2009-re elérte a GDP 76,1 szazalEkébstat2011). Sulyosbitja a helyzetet,
hogy itt a lakossag meég inkabb eladdsodott. A p@ttuallampapirok hozama még a
spanyolnal is magasabb, és lehet, hogy a 2011.iusarégén kialakulé kormanyvalsag miatt
ez még emelkedni fog.

3.2.3. Foglalkoztatottsag

A foglalkoztatottsagot illéien a két orszag kozott szemibet a kilénbség: Spanyolorszag
munkanélkiliségi rataja majdnem a duplaja a pohaa Ez a mutaté 2005-ben még
mindkét orszagban mérseékelt volt, 9,2, illetve $zazalék (5. abra).6§ az ingatlanpiaci
boomnak koszénhétn a spanyol foglalkoztatottsaduiilt, és a munkanélkiliségi ratat
sikertlt 8 szazalék korilire letornaszni 2007-bBortugalidban 7,7 és 8,1 szazalék kozott
mozgott a mutaté Hurostat 2011). A spanyol lakossagot tébb szempontbolUigosan
érintette a valsag. Egy részik a megdragult hitédeleszt részleteinek visszafizetésével
kiiszkodik, jelenis a haztartasok eladdsodottsaga, tdbb millidan alapelenleg is munka
nélkil. Sokak elhelyezkedését neheziti, hogy a \spak kozoétt jelends az alacsony
végzettséggel rendelk@lz aranya. A portugal lakossag is hasonl6 bajokkiakzkddik, am ott
a hitelnyujtas kereteinek korlatozasaval sikeridgjét venni az ingatlanpiaci buborék ilyen
mérteki ndvekedésének — de a lakossag eladosodottsagahtegppanyolokéndl.

59



5. &bra:Munkanélkiliségi rata alakuldsa 2005-2010 kdzodt (%o
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Forras: Eurostat (2011) adatai alapjan sajat szerkesztés

Spanyolorszagban 2007-ben alacsony volt a munkaledii rata, de ez 2008-ra ismét
két szamjegivé duzzadt, és rohamtempdban emelkedett. A 20P0-agazalékkal az orszag
rekordot dontott: az EU legmagasabb munkanélkiliségajanak rekordjat. 2011
februarjaban 4 299 000 munkanélkdlit tartottak véyil Gobierno de Espafia0ll). Az, hogy
par év alatt ilyen drasztikusan megugrott a munkaék aranya, tobb okra is
visszavezethét

— Az épibiparban bekovetkezett valtozasok: mint azt korabdatok, az ingatlanpiaci

boomnak kodszonhén 100-bol minden 13. foglalkoztatott az &piarban
helyezkedett €1° Ma mar csak minden 10. dolgozik ebben a szektorB@@9-ben
kézel 1,2 millidan valtak munkanélkilivé, ennek Wotmint harmada az épipari
valsag kovetkezteben.

— A korabban mér emlitett merev és ideiglenes murekasaések®®

- A fiatalok munkanélkiliségi rataja: a 16 és 24 é&wdtti fiatalok kozott még

rosszabb a helyzet, 2010 végén 41,6 szazalékokitktirikben a munkanélkiliek
aranya Gobierno de Espafi&011). Luis Garrido spanyol szociologus rdéviden
Osszefoglalta, hogy kik az aldozatok: ,minél fiatath, minél alulképzettebb, annal
jobban érintett a valsag altaPéters2010a).

A munkanélkiliség magas rataja hatdssal van szaemgb mutatéra is: a
kormanyzatnak fizetnie kell a munkanélkili segébtelaz addbevételek visszaestek, emellett
visszaveti a gazdasagi nbvekedési léhegeket is, tehat mindenképp reformokra lesz spiksé
a munkaefpiacokon. A kormany a nyugdijkorhatar 68-67 évre val6 felemelés@tvarja a
helyzet javulasatQECD 2010b).

Portugdlia esetében a munkanélkiliségi rata nenfotbennyire, aminek egyik oka,
hogy nem alakult ki ingatlanpiaci buborék. A vals&égtasara azért itt iséti a
munkanélkuliség: 2010-re 11 szazalékos lett. Hagyedéves adatokat nézzuk, jol lathato,
hogy Portugélia esetében atlagosan 0,3-0,5 sz&zhlékt a munkanélkiliek aranya, viszont
2010 6szetl mar nem kovetkezett be jelésebb valtozas, a negyedik negyedévben 11,2
szazalékon allt a rat&(rostat2011).

29 Javarésziik latin-amerikai migrans, illetve fiatphnyol, akik az iskolat otthagyva, a gyors megggadas reményében
ment el épitkezésekre dolgozRiayo2008).

302011 februarjaban 1.011.000 regisztralt munkariélék volt valamilyen munkaszeidése, ebdl 917 ezer munkanélkiili
ideiglenes munkaszeidéssel rendelkezett, midd elbocsatottak@Gobierno de Espafia011).
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3.2.4. Kllgazdasag

Spanyolorszag foly6 fizetési mérlege utoljara 188n-volt egyensulybarBéanco de Espafia
2011), az6ta az import mindig meghaladta az expoityy a kilkereskedelmi mérleg
folyamatosan hianyt mutat (6. abra). A folyo fizténérleg deficitie 2007-ben a GDP 10
szazalékat is elérte, 2008-ban a GDP 9,7 szazaigtatki OECD 2010b). A helyzet 2009-
ben 5,5 szazalékra javult, és az OEC®@eagklzései 2010 és 2011-re is hasonlo méekk

A hiany 2009-es csOkkenésében kozrejatszott, hagyémibtipari valsag miatt a
bevandorlék hazautalasa megcsappant (hiszen jaziikéebben a szektorban dolgozott),
ugyanakkor csokkent a turizmusbdl szarmazo bevétai@nya is (ami addig ellensulyozta a
kereskedelmi mérleg deficitet). A recesszi0 miaksxaesett az import is. A behozatal
ugyanis két é részlél tevodott ossze: egyrészt a fogyasztasi javakbol, arkédtgeeslete a
valsag hatasara csokkent (a haztartasok a rendslieeallo j6vedelem egy részét most inkabb
megtakaritasokra koltotték), masrészt az épitkéedsbasznalt eszkdzoidbés anyagokbal,
amelyek kereslete az ingatlanpiaci valsag miattttesessza. Ugyanakkor az export
volumenében javulast figyelhetink meg, és tobbé#l eérjdk a gazdaséag teljesitményének
javulasat QECD 2010Db).

6. abraA folyé fizetési mérleg egyenlege, 2005-2009 (Ghfaban)
2005 2006 2007 2008 2009

-12

-14

Portugalia Spanyolorszag

Forras: UNCTAD (2011) adatai alapjan sajat szerkesztés

Portugalia folyo fizetési mérleg egyenlege sokkadlestlenebbil alakult a vizsgalt
idészakban. Ennek oka a kibocsatas novekedésévelup@ralacsony versenyképesség: az
euréovezethez, mint6f exportpiachoz viszonyitva is kedwdeniul alakult a munkaér
koltsége Blanchard2006). Tovabba Portugalia a kivitelben teret wetszt ahogy arra mar
utaltunk — Kinaval és Indiaval szemben. A fogyasz&s a hitellehéségek Bvilése
elsssorban a non-tradeable szektornak kedvezett.

3.3. Valsagkezelés

A kedveZtlen folyamatok megallitasa, de legalabbis mérsékirdekében mind a spanyol,
mind a portugal kormany kulonféle intézkedésekgtiotiavégre. Ezek tobbnyire bankmént
csomagok voltak, valamint megszoritd intézkedésstgnban mindkét orszag esetében
talalhatunk példat arra, hogy kélsegitséget is igénybe vettek (6. tablazat). A Kdmkben

a két orszag vélsagkezelési folyamatat tekintjik at
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6. tAblazatA két orszag altal kiadott valsagkezaitézkedések

Intézkedés Spanyolorszag Portugalia
eurdpai globalizacios alap van van
kotvénykibocsatas 2,4 milliard eurd 1,25 milliard eur6
munkaeépiaci reform folyamatban foglalkoztatas tamogatasa
bérbefagyasztas kozalkalm. bércsokk. kozalk. bércsokkentés

VAT, 1 %pont, vagyonado

adoreform/addéemelés van, afa emelés 16-18%-ra Robin Hood-ado, tarsasag
adoé

privatiz4cio repterek (49%), lottd (30% elindult

nyugdijkorhatar emelés 65-161 67-re -

lakossagi megtakaritas nétt (13,4%-rol 18%-ra) 0sztdnzés indult el

KKV addcsokkentés van tb-tamogatas csokkentése

EU-, IMF-csomag

valOszirisége Nagy Nagy

Forras: sajat szerkesztés

3.3.1. Spanyolorszag: folyamatos intézkedések

A spanyol kormany 2010-ben két megszoritd csomagdmésevel kezdte meg a valsag
kezelését, ezen felll van egy un. Ley de econoostesible avagy a fenntarthaté gazdaséag
toérvénytervezet, mely a jéve vonatkoz6 valtoztatasokat tartalmazza.

2010. majus-juniusi megszorito intézkedések

A valsagkezelést a spanyol kormany két terlletditotta el: az egyik a munkdgiac,

a masik a koltségvetés. Spanyolorszag 2009-ben B GD szazalékat meghaladd hianyt
halmozott fel, és eltdkélt célja, hogy ezt 2013rmaastrichti 3 sz4zalék ald csokkentse (65
milliard euronyi 6sszeg). Ehhez drasztikus elvokés@s koltségcsokkentésre lesz sziikség.
Az elsh megszoritd csomaggal 15 milliard eurdnyi 6sszaelat a kormany megtakaritani. A
tét nem kicsi: Spanyolorszag stabilizélasa (a hefé@kbizalom megrzése), illetve a kozos
fizetbeszkdz, az eurd jéyenek biztositasa.

A munkaeépiacon a cél a 20 szazalékos munkanélklliségi ciiskkentése, a
foglalkoztatottsdg novelése. Mivel a mar korabbanlitett merev munkaszeidések
koltségesseé teszik a felmondast (hatalmas vegkiésket kellene fizetni), a tbbbséget
atmeneti munkaszefdéssel foglalkoztatjak, ami megnoveli a bizonytafgot® (Peters
2010b). Az () tervezet céljai:

- amerev felmondas korlatozas lazitasa;

— az elbocsatasoknal a végkielégitések lefaragasdenlgg akit érvényes
munkaszergdése ellenére elbocsatanak, jogosult a ledolg@xetk utan 45 nap/év
fizetésre. A kormany ezt 20 napra kivanja redukalni

— a munkaszefmések egyszésitése;

- fiatalok munkae$-piaci integralasa.

Ezen felll az alabbi intézkedéseket tartalmazzagsmorito csomag: a kdzalkalmazotti
bérek 5 szazalékos csOkkentése, bérfagyasztas éfadelemelése 16-rél 18 szazalékra
(Parlament verabschiede010). A kormanyzat csak kis szavazatkilonbséggelta

31 Eurépa szerte Spanyolorszagban szinte a legmagasdtizonytalansag foka, a munkavallalok 38%-a a#dl, hogy
barmikor elveszitheti a kdzeljélen az allasat.
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elfogadtatni a nemzetkozi piac altal Gdvozolt csgota(169 mellette, 198 ellene), amely
pozitiv hatast tett a befekéetbizalomra, viszont a lakossag kérében nem aragkkbra
sikert: a kozalkalmazottak heteken keresztll damttgk a megszoritasok elleMipder
2010). Hasonlo volt a fogadtatasa a legutobbi maggzcsomagnak is.

Mindezek ellenére a munkdepiaci reformok folytatddtak, hiszen a 2010. szeyieri
munkatgyi reform elglleges célja az ideiglenes és a hatarozottiidegrddések kozotti
kilénbségek cstkkentése vatRVA2011)

2010. decemberi megszorit6 intézkedések

20106szén, irorszag nemzetkdzi megmentése utan mindemkalalgatta, hogy vajon
melyik orszagot kell legkdzelebb kisegitenie az mak: A legesélyesebbnek Portugaliat
tartottak, am a foldrajzi kdzelség miatt sokanelélthogy a baj eléri Spanyolorszagot is. Az
viszont kétséges, hogy az a 750 milliard euréssumédsagkezelési alap, melyszintén 2010
6szén dontottek, elég lesz-e Spanyolorszag és masgknentésére. A piac megnyugtatasa
végett Zapatero miniszterelnék 2010. december dggelUjabb megszoritd csomagot tett
ko6zzé, mely az alabbi pontokbdl all:

— az allami repiliterek részleges privatizacidja: 49 szazalékos sésiEs eladasa,
amely®l 9 milliard eurdnyi bevételt remélnek;

— az allami lottd 30 szazalékos részesedésenek alaaé@by 5 milliard eurdt hozhat a
korményzat szamara, tovabba az un. El Gordo szegiték éves szinten 3 milliard
euronyit hozhat;

- atartds munkanélkili segélyek megvonasa, melyet 2€bruarjatol szintettek meg,
€s 426 eurdt jelentett személyenként, havonta;

- adohany jovedéki adojanak megemelése: 780 miliiésbevétel,

— kozel 40 ezer kis- és kozépvallalkozasnak nyugdticsokkenteés;

— a nyugdijkorhatar felemelése 68-67 évre.

A bejelentést kovéen a spanyol allamkotvények hozamai csokkentekssazalékrol
5 szazalékra, ami j6 hir, viszont messze van n&g azazalékos német iranyadd hozamoktol
(Spain OKs2010). A spanyol lakossag ismét tiltakozasat tejéz a megszoritd intézkedések
ellen, a repiitereken példaul napokig sztrajkoltak. A helyzet agne annyiban
megnyugtatd, hogy 2010-ben Spanyolorszag el tueltdlk a hitelfelvételt az IMFél vagy
EU-t6l.

A bankszektor stabilizalasa

A bankok stabilizalaséra hivtdk életre a FROB-alagpund for the Orderly
Restructuring of Banks, alap a bankok alapos atezésére) 2009 juniusaban 9 milliardos
tokével, amelynek 75 szazalékadt a kormanyzat adtafermmarad6é részt pedig a
biztositotarsasagok, takarek- és egyéb bankok.zEalap akar 90 milliardnyi kétvényt is
kibocséathat, allami garanciaval. A FROB tadmogatja adacsony fizétképesséfy bankok
atszervezéseét vagy mas bankokkal td@rtéiziojat, amennyiben a masik bank életképesnek
bizonyul, és a bankok be tudnak nyujtani egy Uzetvet a kdzos fkodésbl, amely
hozzajarul pénzigyi stabilitasuk megteremtésé®&qD 2010b).

Mindezek mellett Spanyolorszag részesllhet az aiirgipbalizaciés alap forrasaibdl.
Az Eurdpai Parlament szakbizottsagi jovahagyasepjamla 2,7 millio eurd 06sszég
tamogatasbdl 1429, korabban az autdgyartasban zolgounkavallalé elhelyezkedését
segitenékNégy orszag szamitha010).

32 példaul a madridi Barajas, illetve a barcelondPiit repiitér
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2011. augusztusi megszorité csomag

2011 nyaran Zapatero kormanya Ujabb 5 milliard un@gszoritasi csomagot jelentett
be Evans 2011). Az intézkedések két6 fterilet most a nagyvallalatok nagyobb
kozteherviselése és a gydgyszeripar. Az utdbbi dgey hogy lefaragnanak a
gyogyszertdmogatasokbdl és a szabadalom alatt mear allé gydégyszerek eladaséat
tamogatnak, a haziorvosoknak pedig adfien nem gyogyszert, hanem hatéanyagot kellene
felirniuk. A csomag masik fele (2,5 milliard eur® évi 20 millié eurds forgalmat meghaladé
vallalatokat terhelné: 2013-ig az adojuk egy réddét elétt be kellene fizetnitk. Ezzel
szemben az ingatlanvasarlast tethatiét 8-rél 4 szazalékra csokkentik, remélve, hegy
segit a kozel egymillié eladatlan ingatlan értéiéssiberi®

Mindezek mellett tobb reformtervezetet is elfogadotspanyol kormany, amelyek a

valsdg kezelése mellett sokkal nagyobb hangsulyyeheek a strukturalis problémak
kiigazitasara, elssorban a munkaépiac szabalyozasara koncentralva. Ezek koziul az
alabbiakat érdemes kiemelni:

- A Fenntarthat6 Gazdasag Torvénye, amelyet 201lrudebl5-én fogadta el a
spanyol parlament. A 2020-ig éeé tekint tervezet célja a fenntarthatdé és
kiegyensulyozott ndvekedés alapjainak a megteremtéstermelékenység és a
technoldgiai hatékonysag javitasaval, valamint mdmu és fizikai dke fejlesztésével.
Az intézkedések kozé tartozik az adminisztrativid@ijek csokkentése, a kutatas-
fejlesztés forrasainak okitése, kozépiskolaban maradok aranyanakvitése
(Kessler-Cuerp@011).

— 10/2011-es kirdlyi rendelet a fiatalok magas muekdiliségi ratajanak csokkentése
erdekébengBVA2011).

Zapatero kormanya nem tudott megbirkézni a recébezi kozeli allapotban vefdo
orszag problémaival, s kudarcanak beismeréséll .282&ptember 26-an feloszlatta a
parlamentet. Az ékehozott valasztasokat 2011. november 20-an taktq#apatero lost
2011). A spanyol Néppart (PP) dpelme folényes volt. A valasztasi kampanyban nem
ismertette azonban részletesen, miként probalréa lémni a kialakult gazdasagi helyzeten,
minddssze annyi dertlt ki, hogy nagy a valéégéye az adécsokkentésnek és mdig@nt
bevonasanak. Kérdés, hogy ezen mit ért a Néppsazermegy evvel kordbban még ellenezte a
szocialista kormany privatizacios terveRR unveils platform2011). Mindekdzben 2011
oktoberében Ujabb munkanélkuliségi rekoétt dheg: a Spanyol Kézponti Statisztikai Hivatal
adatai szerint mar 21,5 szazalékos a rata, ez Kiaellio embert érint, ami a fejlett vilag
orszagai korében kimagaslé értélcopierno de Espafia2011). A hazai 6ssztermék
novekedése a legutdbbi jelentések szerint 2011sbeméri el az egy szazalékot.

3.3.2. Portugalia valsagintézkedései

Portugdlia viszonylag hamar, mar 2007 nyaratol zlie a hitelezés feltételeit szigoritani,
ezzel is akadélyozva az ingatlanpiaci boom kiakakai OQECD 2008, 2009). A globalis
gazdasagi valsag miatt a gazdasagi novekedédatassult, majd csékkent. Ennek kezelésére
a korméany dontott az umRobin Hood addevezetését - ez az olajvallalatokra kivetett 25
szazalékos ado - annak érdekében, hogy a szdadidsokat finanszirozzakiéttyey2010,
Royo 2010), majd kénytelen volt egyeb intézkedésekethagni. Az el§ jelentsebb
beavatkozasnak a 2008 utols6 negyedében bevezdtettasok tekinthék (OECD 2010a):

— allami garancia a portugal bankok addssaganak és@ed (20.000 millié eurd

ertékig);
- forrds a bankok ujrékésitésére (4.000 millié eurdig);

33 példaul egy 200.000 eurés ingatlan esetében et 8690 eurés megtakaritast jelentene.
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- a bankbetétek &llami garanciajanak novelése ngmsien (25.000-100.000 eurd
kozott betétesként és intézmeényenkent).

Ezeket az eszk®dzOket azonban alig hasznaltak. Z@dBisa Ota egyetlen allami
garanciara sem tartottak igényt, tovdbba a mag#termények nem vették igénybe az
Ujratokésités adta leh&tégeket, kivéve az allami tulajdond CGD pénzigg £600 millio
eurds kisegitéséOECD 2010a). Az alacsony banki igény az OECD azzal m&gya, hogy
Portugélidban nem alakult ki a spanyol vagy irlesehasonld ingatlanpiaci buboréBECD
2010a).

2009 januarjaban a portugal kormany az alabbi cgoimdogadta ela noveky
munkanélkiliség kezelésé@ECD 2010a):

- anem bérjelleg munkakoltségek csokkentése

0 munkaltatd tarsadalombiztositasi hozzajarulasangkséklése a mikro- és
kisvallalkozasok, valamint &sebb foglalkoztatottak esetében;

0 a munkaltatd tb-hozzajarulasanak csokkentése Uj kamtirtkblcsonzés
esetében (hatarozott idejszerddések kotése tartds munkanélkiliekkel,
fiatalokkal vagy idsebb munkavallalokkal);

- a rovidtavu munkalehéségek kiterjesztése az autdipari, textil, ruhdaaizmus,
kereskedelmi és butorgyartasi szektorban;

— a munkakeresésben szerepet jatsz6 adminisztréa@ziencia ésitése, kibvitése;

- a munkajukat elveséknek jovedelemtamogatas: a munkanélkiliségi segély
folyositdsanak meghosszabbitasa hat honappal, vdlan erre vald jogosultsag
megszerzésének csokkentése 48865 napra csokkentették (ezeket az eszkdzoket
2010 majusaban visszavontak).

Portugdlidban a fiskalis dszt@zsomag elérte a GDP 6,8 szazalékat a 2008-2009
idészakban Cameron2010), amelynek kovetkeztében a GDP-aranyos ti€fiszazalék folé
emelkedett. 2010 majusatol tovabbi megszoritasttkkicés diskalis konszolidacigegyéeben
az aldbbi — a bevételeket és a kiadasokat isééridépésekre szanta el magéat a portugal
kormany OECD 2010a):

- a bérek afs korlatozasa (a béren kivili juttatdsok cstkken)iés kdzalkalmazottak

béreinek befagyasztasa,

— az egészsegugyi kiadasok felliigyelete;

— a kozalkalmazottak egészségugyi rendszerének dpwrkéazelitéese az altalanos

allami tarsadalombiztositasi rendszerhez;

— az allami tulajdonu vallalatok tamogatasanak csitdse;

— a privatizacié bevételeith a kormanyzati adéssag kamatainak cstkkentése

— nagy sebességasutvonalak épitési projektjeinek elhalasztasaweel;

- mas bkekiadasok csokkentése (példaul 0 utak épitésaézerdllam nem vallal

koncessziot);

- az adokedvezmények csokkentése, a munka adoztdtélsett a hangsuly

athelyezése a fogyasztas és az ingatlan (vagydajaésara;

- a hozzéaadott érték ado (AFA) emelése egy szazaigho

— kiegészib tarsasagi add a kétmillié eurot meghalad6 adokstetofitra.

Az OECD tanulmanyokkiemelik, hogy Portugalia talpra allasa dssrban kuls
partnereibl fiigg, hiszen az export ndvekedése megielidztond hatédssal bir az orszég
gazdasagara. A kivitel azeért is @deges, mert a bedisfogyasztast a szigoru hitelezési
feltételek miatt nem tudjak 6sztonozni, és a bexébigszint is alacsonDECD 2009).
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A fiskalis fenntarthatdsag érdekében elinditott damlidacios stratégia célja, hogy a
2009-ben 9,3 széazalékos koltségvetési hanyt 20h2dbeszazalékra, 2013-ban pedig 2
szazalékra csokkentsék. Ennek alapja a kiadasokyibglasa: a kbzfogyasztas korlatozasa,
a szocialis juttatasok, allami beruhazasok jélemhérték visszaszoritasa. Emellett adozasi
valtozasokra is szilkség van: az afa, a tarsaséisesemélyi jovedelemado tovabbi emelése
varhaté QECD 2010a).

Spanyolorszaghoz hasonléan az Eurdépai Parlamerkbigp#tsagi jovahagyasaval
Portugdlia 2,4 millié eur6 tamogatasra szamithat@adpai globalizacios alap forrasaibdl,
amelyet kdzel 850 olyan munkavallal6 segitésrerébatnak fel, akik a kozvetlendl a valsag
miatt lettek munkanélkiliekNégy orszag szamitha010).

Portugalia 2011. januar kozepén kotvénykibocsatapsébalta kezelni a rossz
gazdasagi helyzetet: 1,25 milliard eurd értékberottackl négy és tizéves lejaratu
allampapirokat (tobbségében kulfoldieknek). A lédigetés finanszirozasa érdekében ebben
az évben még nagyjabdl 19 milliard eurd éftédampapirnak kell vasarlét talalniggrtin
2011). Portugaliaval kapcsolatban is elindult altgltas, hogy sziksége lesz-e az EU vagy az
IMF pénziigyi tamogatasara — mint irorszagnak ésd@iiszagnak az eur6zéna orszagai
kozul, vagy Magyarorszdgnak azon kivil. Bar 201djéel a hivatalos nyilatkozatok még
tagadtdk az orszag raszorultsagat — a kotvénykib@sssikerére és a fiskalis konszolidacio
elindulasara hivatkozva -, a lemondasra kényséeSidicrates-kormany utéda Pedro Passos
Coelho vezetésével aprilisban az Eurdpai Unidhaduid pénzigyi tAmogatasért.qurtie
2011). Az orszag az EU-t6l és az IM#-78 milliard eur6s medtsomagot kapott, amelynek
fejében igéretet tett a koltségvetési hiany észzs#éra béreinek csokkentésére, valamint az
altalanos forgalmi adé emeléséBBG 2011).

A portugal valsagkezelést, illetve a Portugal gaadaossz allapotat jellemzi az, hogy a
hitelmindsitok tobbszor is leértékelték Portugalia szuveréen sapdbesorolasat (7. tdblazat),
aminek kovetkeztében a hitelfelvétel egyre dragaldtita

7. tAblazatA Moody’s portugaliai mifisitésének valtozdsa

Datum Min gsités valtozasa
2010. 07. 03. Aa2ét Al-re
2011. 03. 15. Alél A3-ra
2011. 04. 05. A3-rol Baal-re
2011. 07. 05. BaalsrBa2-re
2012. 02. 14. Ba3-ra

Megjegyzés:a 2012-es adat http://www.origo.hu/gazdasag/20126dé&nc-eus-
tagallam-adososztalyzatat-rontotta-le-a-moodys. atapjan
Forras. Pacheco (2011, 6. 0.) alapjan sajat szerkesztés

Mostandban mar Portugdliat emlegetik a kovetkdemindnak, amely Gorogorszag utan
bedl, és Ujabb metsomagra lesz sziksége.

4. Osszefoglalas

Tanulmanyunk célja annak elemzése volt, hogyyen tényeik vezettek Portugalia és
Spanyolorszag jelefis mérték visszaeséséhez, valamint annak bemutatasa, hdggnmi
eszkozoket hasznalnak a valsag hatasainak mersekléaegoldasaraAz elemzés alapjan
lathattuk, hogy a két orszag kozoétt van némi hasag, mégis eltérutat jartak be az EU-
csatlakozasuk ota.

Mindkét orszagra jellentzaz, hogy az eurdpai integracio a kezdetsihkban szamos
elénnyel jart szamukra. Az 1990-es évek kozepén Kkikeal gazdasagi novekedést
produkaltak, és a Gazdasagi és Monetéris Unio gmgséigori monetaris politikat igényelt. A
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GMU-ra valo felkésziilés érdekében Portugdalia ésgparszag is megfelélintézkedéseket
hajtott végre, melynek kdvetkeztében a konvergekiiariumoknak megfeleltek, és az eurot
mar induldskor bevezethették.

A GMU-tagsag azonban komoly veszélyt is jelentttalacsony kamatlabak, valamint
a pénzugyi liberalizacio kovetkeztében a Befsgyasztds megélénkilt, amit &srban
hitelbdl finansziroztak. Ez mindkét orszagban az ingaiemfelé forditotta a figyelmet, és a
megélénkih kereslet kovetkeztében az émar fejloddtt ugyan, azonban ingatlanpiaci
buborék alakult ki, ami Spanyolorszagban jelenketinolyabb problémat. Portugalidban a
megndvekedett bélfogyasztas miatt a kitlsadéssag ndvekedett.

Bar Spanyolorszagban a fiskalis fegyelem megvalpsad Portugalia az alacsony
kamatlabakat kihasznalta populista intézkedéselanfmirozasara, mégis Spanyolorszag
bukott nagyobbat a globalis pénzigyi valsag kiroldisakor. Ennek valdsZisithet oka az,
hogy Portugalidban mar hamarabb nekilattak a lhiésie feltételek szigoritasanak, az
ingatlanpiac tukitottségének kezeléséhez. Ennek a lépésnek a hatasakrogazdasagi
mutatdkban is megfigyelh&thiszen Portugalidban az éppiar sfikitése/s#kilése mar 2007
koril elkezédott. Spanyolorszag koltségvetési bevétele, a lkmtatottsaga, gazdasagi
novekedése viszont sokkal inkabb fliggott azsgmrtol a 2000-es évek elején. igy amikor az
ingatlanpiac 6sszeomlasa az egész agazatot magawatta, az orszag mély valsagba kerult.
Osszességében azt lehet mondani, I8ppnyolorszag nagy bukasat az ingatlanpiac okozta,
mig Portugalia a visszaesését a gyenge fiskaligeteginek kdszonheti

A valsagkezelést illéen a két orszag ismét hasonlodtipn jar. Mind Portugélia, mind
Spanyolorszag kulonféle megszoritd intézkedéesedamttett be az IMF vagy EU-s kiegéézit
forrdsok elkerilése, valamint a gazdasag statkzakrdekében. A legfontosabb kilénbség
az EU szempontjabol a két orszag mérete. Mig ugyBRortugalianak tudnanak segitséget
nyujtani, a spanyol gazdasag joval nagyobb, igysekkal jelenisebb terhet réna a
hiteletkre és az egész eurdzonara. Erdekes jelenség, Komy mindkét orszagban
hivatalosan is bejelentette, hogy ,megni@d@nt” részt venne a stabilizalasdhanagyis
egyre nagyobb szerepet vallalna adéssaguk finazssiaban® A két orszag megmentése az
eur6zéna és az eurd fenntartdsa érdekében kilorfoséps - Portugalia méar kapott is
pénziugyi thmogatast az EU-t0l. A két allamot azonibeeg mindig a kockazatos orszagok
kozott tartjak szamon az Eurdpai Unidban, egybesuadzdénéban.
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