A kelta tigris bukdsa — okok és kdvetkezmények
UDVARI BEATA

frorszag az Eurdpai Kozosségek régi kohézios oeszégy jelenfs tamogatast kapott a

fejlettebb tagallamoktdl. Az 1990-es évek elejaeRén tapasztalt gyors uUtém

novekedésének és jeléntgazdasagi fejdésének kdszonlden ir csodaként és kelta
tigrisként emlegették teljesitményét. Ennek eller@@2008-as pénzlgyi valsag oOta jefsnt

visszaesésnek lehetlink szemtanui. A tanulmany eélj@k vizsgalata, hogy milyen
hattértényedk jatszottak szerepet irorszag nagyméftéécessziojaban, és hogyan, milyen
eszkdzokkel prébélja ezt kezelni a kormany.

Az elemzés kimutatja, hogy irorszagban a névekeei@snyugodott biztos alapokon: a
gazdasagi novekedés és a foglalkoztatottsag engslkatbvekyjovedelemmel és kereslettel
parosult, melyet az eurddvezeti tagsaggal egyiiit gdacsony kamatlab tetézett, igy a hitelek
és az ingatlanok irdnti kereslet megugrott. Az tteggiaci buborék kipukkanésa, valamint az
épivipar 6sszeomlasa épp a 2008-as pénzlgyi valsétty elészakra tehét ami tovabb
sulyosbitotta az ir gazdasag helyzetét.

Targyszavak: Irorszéag, ingatlanpiac, valsagkezdM§,
JEL kodok: GO1, H12

Fall of the Celtic Tiger — reasons and consequences
BEATA UDVARI

Ireland as an old cohesion country was eligibleigmificant assistance from the European
Communities, and owing to its high growth rates andnomic development in the 1990s, its
economic performance was known as the Irish miraclthe Celtic Tiger. In spite of these
facts, the country has experienced significant dawnsince the international financial crisis
of 2008. The main objective of this paper is tced®ine the factors leading to the Irish deep
recession, and to summarize how the country todsgndle this situation.

The analysis shows that the growth of the Irishnecoy was not sustainable: the
economic growth and the growing employment causglehn incomes and demand, and the
low interest rate owing to the Euro zone membershiptributed to the higher demand for
credits and houses. Bursting of the bubble on ¢la¢ estate market, and the collapse of the
construction sector happened yet before the intiema financial crisis of 2008, which
caused much deeper recession in the country.
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1. Bevezetés

frorszag az Europai Unid egyik sikertorténete: gyile legszegényebb és leggyengébben
teljesitt orszagbhol az 1980-as évek masodik felében elitdiés az 1990-es években
kovetkezetesen véghezvitt gazdasagi stabilizacsosetormprogramjainak kdszonfieh a
2000-es évek elejére az EU legjobban teljesitszagava valt. A szakirodalom szerint
irorszag rendelkezett a legkedébb mutatokkal a Gazdasagi és Monetaris Unidhoz valo
csatlakozaskor. Az 1990-es években gyors {itgazdasagi ndvekedést produkalt, ami miatt
méltan nevezték az orszadatita tigrisnek

Ezt a par éve még toretlennek latszostigist azonban derékba torte a 2007-ben indult
globalis pénzlgyi és gazdasagi valsag, amit joldiikaz, hogy a szigetorszag a legjobban
teljesitbdl a legrosszabbak kozé kerult. A szakirodalom tgiienegyutt kezeli a négy régi
kohéziés orszagot (Spanyolorszag, Portugdlia, Qisigg, irorszag), kiemelve, hogy
kozuliik frorszag a legnagyobb vesztese a globélisagnak. Hasonlé mértékisszaesést
csak a Balti allamok esetében tapasztalhatunk. iGakgy ftint, hogy Irorszag a sulyos
recesszid ellenére dnalldan, Kikegitség igénybevétele nélkil atvészeli a valsagpoP010
novemberében az Eurdpai Bizottsaghoz és a Nemzatktizalaphoz fordult tamogatasért.

Ebben a tanulmanyban azt vizsgaljuk meg, hogyen ténya¥k vezethetteln korabbi
mintaorszag és a kelet-eurdpai orszagok altal kedeBtpéldaként megjeléngazdasag sulyos
visszaeséshez, valamint kitérlink az orszag valzélflegtnek maodjara.ifAz els) rész az
1990-es években bekodvetkezett gazdasagided elemeit targyalja, kiemelve a gazdasagi
valsagot megéks problémakat. Ezutan részletezzik a valsag okaiinésk hatasait néhany
makrogazdasagi mutaté segitségével, majd ratérimélsagkezelés madjara, illetve az
Eurdpai Uniétél és a Nemzetkdzi Valutaalaptél kémogatasra.

2. A kelta tigris fejlodésének legfontosabb jellent

irorszag paratlan fejtlése az 1990-es évek masodik felében, valamint0a-86 évek ets
felében a kdzgazdaszok kiemelt érdelésére tett szert: rendkivil sok elemzés foglalktozo
az ir csoda okaival, annak adaptalhatésagaval. Kiell csak a szamunkra leglényegesebb
tanulmanyokat és a legfontosabb folyamatokat erkddjiiannak érdekében, hogy a &Bbi
eseményeket megeértsik.

2.1. Az egyik legsikeresebb kohézids orszag: deédréejlbdés mogotti tenyék

frorszag 1973-ben csatlakozott az Europai Gazdakégiosséghez: a Kozdsség egyik
leggyengébb allama volt, egyré jutd GDP-je alig érte el a kozosségi atlag Gizakekat.
Mindez azonban a 2000-es évek elejére megvaltozft: 8-10 szazalékos gazdasagi
novekedésével az egyré jutd GDP az ezredforduléra mar meghaladta a dgig atlagot
(Artner 2004a,Kovacs1999,Pogatsa2008). igy az orszag ,elnyerte” a kelta tigrisealazést
(az azsiai kis tigrisek analégiajara), illetve Bodaként emlegették teljesitményédz ir
novekedést gyakran a legjobb példanak tekintik, drogy hogyan lehet a globalizacié adta
lehetiségeket kihasznalnK{rby 2004). Az ir csoda elméleti hatterét tobben isgatak’ de
ennek elemzését most nialklk, és csak azokra a tén§k térink ki, amelyek
hozzajarulhattak a példatlan fajieshez.

Az Eurbpai K6zosségekhez valb csatlakozas dnmagadaneredményezte az orszag
felzarkdzasat a fejlettebb allamokho#t az 1980-as évek kbzepén az ir gazdasag rendkivil
rossz allapotban volt: allamis fenyegette az orszagakdvacs 1999). Széles tarsadalmi

1 Ma mar azt is elemzik, hogy ez a fejés mennyiben adaptalhaté a kézép-eurépai orszagokb
2 Az ir fejlsdés elméleti megkozelitésétasd részleteseiiirby (2004, 2010) tanulméanyait.
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egyetértéssel indult meg 1987-ben a valsagintézkedérsékelték a tarsasagi adot és
csokkentettek a kormanyzati kiadasokat (egészségimpnvedelmi, mefgazdasagi €s
lakdstamogatéasi koltségvetési csokkentés), amitbkésadbocsokkentésekkel igyekeztek
kompenzalni Barry 2004,Barry 2007,Gruber 2007, Kirby 2010,Kovacs1999). Mindezek
hatdsara az orszagban beindult a gazdasagi motor.

Az ir csoda okait elendztanulmanyok tébbsége a bejoamerikai tkét tekinti a
fejlédés alapjanak, aminek szerepét tovabb noveli agy hobke magas hozzaadott értiek
termelést hozott létre az orszagbakrtfer 2004b, Graber 2007, Kovacs 1999, Pogatsa
2008). Sokan fontos hatast tulajdonitanak az EurOpas csatlakozasnak i8érry 2007,
Nagy 1999, Gruber 2007). Ezt azzal indokoljak, hogy Dublinnak az Bltal tAmasztott —
relative szigoru — kovetelményekhez kellett alkalkoalnia, valamint az 1990-es évek elejére
létrejott eurdpai egységes piac a kulfoléke szamara rendkivil vonzova valt, amit tovabb
novelt az oktatdsban bekovetkezett latvanyos snaivemelkedésBarry 2007).

Az ir fejlodéshez mindemellett hozzajarult, hogy az EU-s smkat jo0l hivtak le és
hatékonyan hasznéltak fa4rry 2007,Gruber 2007), bar vannak olyan vélekedések is, hogy
ezeknek a GDP novekedésére és a konvergenciarargitakatasa meglehiten szerény
(Barry 2004, Ferreira és Vanhoudt 2004)° 1989 és 1999 kozétt az orszagba étkez
strukturdlis és kohézios forrasok évente az ir GDEzazalékat tették ki (csak Portugalia
rendelkezik hasonl6 aranyokkal). Felhasznalasuarokiegészi fejlesztésekkel jart (példaul
fizikai infrastruktira, oktatasfejlesztés), amely&ksbb a kuilféldi tke szamara meég
vonzoObba tették az orszagdafry 2004). Osszességében elfogadottnak tekifithet az
allaspont, hogy az ir novekedés kivlivezérelt — az exportnak, valamint a kulfoldkének
voltkiemelked szerepeArtner 2004a,Kovacs1999) — de ekdzben az orszag kids belé
adossagallomanya nem novekedgtiacs1999,Nagy1999).

Mindezek eredményeként az 1990-es években az irdagag novekedése
megkozelitette, egyes években meg is haladta azdPakekot, és a munkanélkiliség is
folyamatosan csokkent: az 1993-as 15,6 szazal@d6b-re 4,2 szazalékra olvadilby
2010). A kimagaslo novekedés eredményeképpen &graz EU legjobban teljesibrszagai
kozé kerllt: 2006-ra az egyre jutd GDP elérte az EU-s atlag 145 sz&zalékaiggsaz
orszag Luxemburg utan az EU masodik leggazdagadmallett Kirby 2010). A felzarkozas
olyan sikeres volt, hogy az irek néhany éve nettszbnélvedbdl nettd befizeikké valtak
(Gruber2008).

Osszességében az alabbi tédkejtszottak szerepet a szigetorszag gyors gazidasag
novekedésberD@laigh 2009,Ferreira ésVanhoudi2004,Ryan2011):

— megfeleb gazdasagi és fiskalis politika az 1980-as éveléngg

- az EU-tagsaggal jar6 kohéziés tamogatasok, valaaunti993-ra kialakult bels

piac;

— az EU-tagsag kovetkeztében szigoru koltségvetésikadfolytatasanak kényszere;

— alacsony, 12,5 szazalékos tarsasagi ado;

— angolul beszél és képzett, mitségi munkaé,

- rugalmas munkaérpiac;

- kalfoldi (elsssorban amerikaiyke bearamlasa;

— az 1960-as éveltt kezdidéen az ingyenes kdzépiskolai oktatas biztositasaleniki

szaméra,

- befektetés a fetoktatasba,

— é&llam altal vezérelt gazdasagi fejes; valamint

- a munkaltatok, kormany és szakszervezetek koziitislis partnerség megléte.

% Pogatsa(2008) ezzel nem ért egyet, az ir eps majdhogynem kizarélagos ténijének az amerikaiske megjelenését
tekinti.
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Megjegyzend, hogy példauMichael Casey az ir Kézponti Bank kdzgazdasz-eleijez
szerint a kelta tigris mitoszhoz a kormanyzatitg@nak, valamint a maganszektornak semmi
koze nincs, az irdatlan ndvekedést két tétyaknzta: az egyik a magas hozzaadott értéket és
technolégiat behoz6 amerikalke, a masik pedig a GMU-tagsag kovetkeztében kidglak
alacsony kamatszinK{rby 2010). Ezek pedig — ahogyan arra a kdveikben utalni fogunk
— jelents szerepet jatszottak az ir valsag elmélyulésében.

2.2. A kulféldi (amerikai)dke szerepe

irorszag a kulféldi dke kedvelt célpontjava valt, amit jelez az is, hagkilfoldi cégek az
ipari foglalkoztatottak kozel felét alkalmaztédRafry 2007), és a high-tech szektor is egyre
jelentbsebb foglalkoztatd. Az &6 részben utaltunk mar arra, hogy milyen téikez
jatszottak szerepet a kilféldbke tartds vonzasaban és megtartasdban, érdemist eze
klegeSZ|tve meég egyszer attekinteBa(ry 2007):
az EU-tagsag, Nyugat-Europa melletti Iét, angoad4gb kornyezet;
— alacsony, minddssze 12,5 szazalékos tarsasadi ado;
— az orszag iparfejlesztésekkel foglalkoz6 ugynoksélge (IDA — Industrial
Development Agency) tapasztalata az FDI-alapudejéesi stratégiakat illéen;
— atelekommunikacios infrastruktara migeége;
— az oktatasi rendszer, ami 8sszhangban volt az@ERé&stratégiajaval.

E tényedk alapjan felmertlhet a kérdés, hogy vajon miérnngnglia, Wales, vagy
akar Skocia lett az amerikabkie el$dleges célpontja, hiszen ott is angolul beszélnek,
valamint szintén EU-tagok voltak. Amivel irorszagnaultinacionalis vallalatokért folyo
versenyt megnyerte, az az alacsony tarsasagikitiar{ 2006). Erdekes az a megallapitas is,
hogy a hazai és a kilféldi tulajdona vallalatok @&tizcsak csekély verseny volt, hiszen a
kulfoldi véllalatok exportorientéltak, igy a ternpdacon nem alakult ki versenyhelyzet.
Emellett a hazai és a kilféldi vallalatok mas sasitban tevékenykedtek, és exportjuknak
mas-mas orszagok voltak a célpontj@alry 2004), igy kiszoritasi hatasrél nem lehet
beszélni.

3. A globalis valsag és irorszag

Az elmult néhany évben irorszag a tobbi régi kob€nirszaghoz (Portugélia, Spanyolorszag,
Gorogorszag) hasonldan mély gazdasagi recesszisb. dovabbi kozos vonas, hogy
irorszagban és Spanyolorszagban is ingatlanpialcorék alakult ki a medftt hitelezési
lehetségek miatt — még mist az amerikai valsag betrfizott volna Eurdpaba. igy
tulajdonképpen a gazdasagi vilagvalsag csak azautosepp volt a poharban, hiszen az
orszagban mar korabban is szamos nehézség, séliktyyengeség volt. A kovetk@izdben az

ir gazdasag problémait ismertetjik, egyrészt azagrkilfoldi tke miatti sebezhéségére,
masrészt az ingatlanpiaci buborékra 6sszpontosivafigyelmet. Ezutdn a 6bb
makrogazdasagi tendenciak bemutatasaval vilagituak ir valsag sulyossagara.

3.1. Az dsszeomlas jelei a globalis valsait el

A globélis valsag az Eurdpai Unié orszagaiban mas-mélyséd; mig irorszag és a Balti
allamok folyamatosan negativ rekordokat konyvetiekaddig masok kevésbé érezték meg a

4 Mig 2003-ban a tarsasagi ad6 irorszagban 12,5aksdxzolt, a nyugat-eurépai orszagokban 30 szazabélli mértékek
jellemzsek Barry 2004).

® CanalsésNouger(2007) tanulmanyukban Spanyolorszag és irorsaéaybnz6 képességét hasonlitotta dssze, és a flsoro
tényedk kialakitasat és fejlesztését javasoljak, hogyngpkorszag is vonzéva valjon a kiilfoldke szamara.
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kills sokkot Cameron2010). irorszag raadasul egy korabbi ,bezzeg-gfsiialis c$djére
mutat példat (bar ahogyan azoéta kiderllt, Gorogmisaz képest relative kevesebb
nehézséggel kell szembe néznie). Fontos kiemebuy ha valsag idején a legmélyebb
recesszidba sullygdorszagokat eleve strukturalis és egyéb gazdasabigmak jellemezték,
ami Irorszagban kulénosen latvanyos.

3.1.1. Az amerikaidke hatranyai és a nem kezelt problémak

A 2000-es évek eleje 6ta az ir csoda iranti leltésemellett méar olyan elemezések is
szulettek, amelyek a féfliés kockazatait, problémait mutatjak be. Az orsaagh001 utan a
novekedés megallni latszott, a korabbiddds megtort, a javuld mutaték romlé tendencidba
valtottak @rtner 2004a). Tovabba az ezredfordulon még mindig konpobpléma a gyenge
innovacio és az alacsony mértiekutatas-fejlesztés, az életszinvonal nem altaléd®s
igazsagos emelkedése, a foglalkoztat@silésének 2001 utani lassulasa, a bérszinvonalak
kozotti kuldonbség nbvekedése, valamint a még mifalan 16w szegénységAftner 2004a).

Ez utobbi annak kovetkezménye, hogy a gazdasagekedMést a tarsadalmi féglés ele
helyezték, igya nagymérték ndvekedésh kizarolag egy sk réteg profitélf mig mésok
marginalizalodasa tovabb folytatoddkiiby 2004, 2010Memery2001), az egyefitiensegek
fokozodtak. Mindezek miatt ezt azégrzakot nem lehet az ir gazdasag ,legjobb idejének”
nevezni Kirby 2010).

A 2000-es évek eleje Ota az ir gazdasagban {serititozas ment végbe. Koradbban az
orszag jelerits mértékben exportorientalt volt, ez azonban 20WI2Zoril atfordulta hazai
fogyasztason alapulé noOvekedéss&alamint az exportstruktira is atalakult: a
szolgéltatasexport ndvekedett jelentmértékben. Emellett a foglalkoztatasi szerkeszet i
valtozason ment keresztll: az ipari foglalkoztatottaranya csokkenni kezdett, ezzel
parhuzamosan viszont apitiparban jelenfs munkaef-novekedésnent végbe. 2006-ra
mar az 6sszes foglalkoztatott 13,2 szdzaléka dotgyebben az agazatban. Az ezredforduld
Ota ahitelekl finanszirozott bels kereslet volt a ndvekedés motoga egészséges export
helyett (lasd negativ fizetési mérleg-egyenlegtikk 1. 4bra), ami pedig hosszu tavon nem
fenntarthato Kirby 2010).

1. AbraAz export és a hazai kereslet alakulasa, 2001-2B0P %-aban)
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Forras. Eurostat (2011) adatai alapjan sajat szerkesztés

A bearamlo kulfoldi éke ardnya az ir GDP-ben az 1990-es 2,2 szazal&aol
ezredforduldig 49,2 szazalékréatn(Kirby 2010). A kulfoldi tke kiemelked szerepét jelzi az
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is, hogy jelents az eltérés az orszag GDP és GNI adatai kozoébf2). A két mutatészam
kozotti kilénbség az 1990-es évek kbozepe oOta folyasan 6, 1995-ben haladta meg a 10
szazalékot, majd 2002-ben volt a csucspont: ekkdr egy bre juto GDP 20 szazalékkal volt
magasabb az egyre jutd GNI-nal. Mindez azt jelenti, hogy — mivelGIDP a magasabb érték
— a multinaciondlis cégek profitjukat repatrialf#irby 2004, 2010).

2. abraAz egy Bre jutd GDP és GNI alakulasa Irorszagban, 1990-Z0®D)
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Forras: UN (2011) adatai alapjan sajat szerkesztés

A gazdasagi ndvekedés kivilivezéreltsége nem kedveaz orszag szamara, hiszen az
amerikai tke alapveten enklavé-széen van jelen a gazdasagban, és csak kis mértékben
épitett bel§ forrasokra Artner 2004a). A gazdasag dualis szerkézétvalt: a multinacionalis
vallalatok jelents szerepet jatszottak abban, hogy az ir mudkaenésége €s mennyisége
javult, azonban a legtdbb ir véllalkozas kicsi ndéralacsony teljesitménnyel, relative kevés
kutatas-fejlesztési raforditassal és alacsony évgv@Kirby 2010). Az ezredforduldn kialakult
an. dot-com valsag sem kedvezett a szigetorszagnéikebearamlas lelassult, kiiléndsen az
IT-szektorban, ami pedig az ir FDI fontos célponi@lt (Ryan 2011). A kulféldi tke
frorszagban nem teremtett egyensypyitidlagos jovedelmed csak kevesen részesiijtakni
hozzajarult a gazdagok és szegények kozotti szekadgllésehez.

3.1.2. Gyors novekedés és GMU-tagsag: ingatlanpiamdrék

Bar az ebz6 fejezetben utaltunk arra, hogy az EurOpai Unibatlakozas, valamint a
Gazdaséagi és Monetaris Unibdbeli tagsaggal jaréosziglents mértékben hozzajarult az
orszag kiemelketl eredményeihez, de a helyzetet tovabb vizsgalvhatigk ennek
visszassagait is.

1987-ben az ir kormany megfdélelgazdasagpolitikakai |épéseket tett ugyan a
versenyképesség javitdsa érdekében, de a kormayelfien kivil hagyta, hogy a
nagymeértelkl novekedes (a kozlekedésfejlesztés kivanalmai tf)algatlanpiaci igényeket is
tamasztani fog Mlemery 2001). A megnotvekedett bérek és a cstkkerunkanélkiliség
kézenfek¥ magyarazatai az ingatlanok iranti keresletnovekeelé, ami végul az ingatlanok
aranak gyors emelkedéséhez vezetett, ezzel is jaozlza az ingatlanarak koruli buborék
kialakulasahoz (3. abra).
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3. dbraAz ingatlanpiaci boomhoz vezetényesk Irorszagban
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Forras. sajat szerkesztés

Mindezek mellett a GMU-tagsag is hatassal volt az ingatlanpiaci brddo
kialakulasara és tovabbi novekedéséfilemery 2001). A konvergencia kritériumok
teljesitése érdekében jeléstkamatcsokkentés tortént irorszagban: az 1998tesnberi 6,19
szazalékrol decemberre 3 szazalékra csOkkentettddanaatot. Ennek kovetkeztében a
jelzaloghitelek  sokkal = kedvébbek lettek, ami az ingatlanpiaci helyzet
fenntarthatatlansagahoz vezet&tineron2010,Hardiman 2010, Memery2001), hiszen az
ingatlanarak novekedésének megallitasa érdekébdn Kiizponti Banknak éppen kamatot
kellett volna emelnie. Raadasul az addzasi rendszdvezményekkel is ingatlan tartdsara
0sztonozte a lakossag@4laigh 2009, OECD 2009), ami a kinalatot csokkentve elmelte az
arakat. Néhany éve torténtek ugyan valtozasok §o€lélvi 200 eurds illetéket vezettek be a
masodik otthonokra), azonban még mindig vannak itdagjan problémak@ECD 2009). A
keresletet novelte a kdzszféra béreinek 59 szarmlékneléselalaigh 2009). Mindennek
hataséara tiz év alatt kozel 300 szazalékkal emtdked lakasarak. A csucsév 2006 volt,
amikor az ingatlanok nominalis ara a 2000-es éttglajara emelkedett (4. abra).

4. abraAz ingatlanarak alakulasa, 1995-2008 (2000 = 100%)
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Forras. OECD (2009) adatai alapjan sajat szerkesztés
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Az ingatlanpiac kiteljesedése és burjanzasa figgiélimeg az 5. abran. Nagyjabdl tiz év
alatt ot szazalékponttabtt az ingatlanbefektetések aranya a GDP-ben, é6-20@z ilyen
jellegi befektetések mar az ir gazdasag 14 szazalékék tkit ami az eurdpai atlag
haromszorosaD@laigh 2009, OECD 2009). Ertékilk pedig nyolcrol 24 milliard euréra
emelkedett 1995 és 2006 kozott. Mindennek kovedkesrt az allami bevételek fliggése az
epivipari tevékenységeét erostdott Bergin et al. 2010Hardiman 2010), annal is inkabb,
mert a jovedelmi addkat csokkentették. igy nem eyggl hogy az ingatlanbuborék
kipukkadasa a koltségvetési bevételek 6sszeomlasaretett.

5. dbralngatlanbefektetések alakuldsa,1995-2008
(milliard eurd, illetve a GDP szazalékaban)
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Forras. OECD (2009) adatai alapjan sajat szerkesztés

Az ingatlanpiaci buborék negativ hatasai az aldizsia foglalhatok ossze. irorszag
versenyképessége folyamatosan romlott. Az ingatkder a GNP 15 szazalékat érte el
2006-ra, de az épipar kiszorult a gazdasag tradable szektorabdlépiipari kibocsatas
jelents nbvekedése a gazdasagon bellli forraselosztagitmgatasat igényelte: névelték a
tényedk iranti kereslet a tradable szektorb&eiginet al. 2010).

Mindennek kovetkeztében a munkanélkliségi rateékétlatt megharomszorozoédott: a
2007-es 4 szazalékrol 2009-re 12,5 szazalékra eadhetk Hardiman 2010), vagyis
irorszagban a valsag korabban elkikitt (Cameron2010). A munkanélkiiliek magas aranya
tovabb rontotta az orszadg amugy sem kedveelyzetét: a joléti szolgaltatasok irant
megnodvekedett kereslet felduzzasztotta a koltségivetieficitet, amit a valsagkesel
csomagok csak tovabb noveltek. 2000-2007 kozdaghdn tobblettel zart az ir kdltségvetes.
Ez 2009-ben tébb mint 12 szazalékos hianyra valBstgin et al. 2010), ami Gorégorszag
utan a masodik legrosszabb mutato volt az eurddeedeltl Hardiman2010).

A GMU-tagsag azonban nem csak az ingatlanpiaci tékbdkialakuldsaban és
fennmaradaséaban jatszott szerepet. irorszag ewrfetivtagsaga és a kozos valuta kezdeti
gyengélkedése az ir exportra j6 hatassal voltownismegdragitotta az Egyesilt Kiralysagbol
erked importot, ami noveky inflaciohoz vezetett. Az Eurdpai Kozponti Bank EC
kamatemelései sem tettek jot az orszagnak. Mar08-26 évek elején megjelentek olyan
vélemények, hogy az emelkettamatlabak miatt kétségessé valhat a hitelek afgstése
(Memery2001). Az ir kormany azonban ebben adsihkban nem hasznalta ki a fiskélis
eszk6zok (adok, illetekek) adta letwdgeket, hogy helyrebillentse az ingatlanpiac
egyensulyatNlemery2001).
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frorszag sllyos gazdasagi valsagahat harom tényesre vezetheét vissza: a
kilkereskedelemben, a pénzlgyi szektorban, valaamimbgatlanpiacon kialakult sokkokra
(Bergin et al. 2010,Kanda 2010). Ezek kozul a kilkereskedelem és a pénz&ggktor
valsaga szorosan dsszefligg a globalis valsaggahgalanpiac gondjai azonban &srban
hazai adottsagok kovetkeztében alakultak ki. Azailagpiaci és a vilAggazdasagi valsag
sajatos kombinacioja pedig jeléat mértékben hatott a munkéerés a dkeallomanyra
frorszagban, ami jelets mértékben hozzjarult a kibocsatas csokkenés@eegin et al.
2010). Vannak azonban olyan vélekedések is, hogyr dejlemények az eurdpai valsag
kivaltd okanak tekinthék. Cameron(2010) egyérteliten és nyiltan megfogalmazza azt,
hogy az eurdpai valsaghullamot az ir és a spanyol dmédiri és ingatlanpiaci 6sszeomlas
inditotta el 2007-beramit 2008-2009-ben egyre tobb orszag valsagaté&tive

Az OECD elemzése szerinDECD 2009) a noévekyy munkanélkiliség és a cstkken
bérek kovetkeztében az addéssag komoly terhet rékessag nagy részére. Ezt alacsony
kamatokkal lehetett volna kezelni, viszont az EC&hatéan tovabb emeli a kamatot.
Raadasul a visszafizetehdelzalog-hitel a valsdg idején méar meghaladta ragatianok
ertéket, ami ellenérdekeltséget teremt az adogstagzteésében.

3.2. A valsag makrogazdasagi kovetkezményei

A globdlis valsag irorszagi hatasait az ezredfarduhni 10 év dbb makrogazdasagi adati
alapjan ismertetjuk (1. tablazat). Az ir gazdasa@0®0-es évek elején még jelémt
novekedést produkalt, és kedezmakrogazdasagi mutatokkal rendelkezett. A
foglalkoztatottsagi szint 2007-re méar kdzel 70 sz volt, amit alacsony sziitot szazalék
alatti munkanélkiliség kisért. Az allamadossag ksik tendencidju volt. Az ipar
kibocsatasa is folyamatosamuiilt, bar a 2000-es évek elején tapasztalt jgkemhérték
novekedés néhany év alatt lelassult. Azégpér egészen 2006-ig ndvektendenciajua, 2007-
ben azonban mar jeldist mérték a visszaesés. Mindezzel parhuzamosan a koltségaeté
ezredfordul6 els éveiben szufficites volt.

1. tablazatirorszag fontosabb makrogazdasagi mutatéinak Ea&u2000-2009

2000 | 2001| 2002] 2004 200k 20d5s 2006 2do7 2008  2poo9
GDP/é % 769 | 40a| a46| 245 259 a2k 3d3 308 -alo7 714,
novekedése
GDP % 024 | 579| 643 451 470 63F 5741 603 -2|26 101,
novekedése
Foglalkozta- % 652 | 658| 655| 655 663 675 687 692 676 618
tottsagl rata
Mu,n|_<a[1elku- % 42 3.9 4,5 4.6 45 4.4 4,5 4.4 6,8 119
liségi rata
Allamadéssag | GDP %-a| 37,8 356 324 31, 207 2714 248 260 344655
Koltsegvetesi | Gppoga| 48| 09| -03 04 14 14 29 op 43 -1ha
hiany
Inflacio % 53 | 40| 47| 40| 23| 22 27 24 31 -7
lpari termelés | el6z6 €v=1 1, 57 | 1000 828 564 122 394 348 5l6 217 484,
valtozasa 100%
Epitéipar 2005= 1 65 11| 67,32| 687 7261 91.d2 100p2 10489 89,32.926| 40,00
alakulasa 100%

Forras: Eurostat (2011), UNCTAD (2011)

Bar a legtdbb makrogazdasagi mutatdo esetében gslemegativ valtozast 2003t
2008-ra lathatunk, az éflipari termelés alakulasa figyelemre mélt6. 2007-laeszektor
teljesitménye a 2005-0s eredmény 90 szazalékaédenel, majd a kovetkéxét évben még
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tovabb esett, és 2009-ben a 2005-0s teljesitméngzd@alékara esett vissza. Mindé&bb
lathaté az ingatlanpiaci buborék kipukkanasa, égaaelddik, hogy az ir gazdasagban mar
hamarabb elkeZditek a problémék, mint ahogy az amerikai jelzalagpivalsag hatasai
begyiiriiztek volna Eurépaba és irorszagba.

A valsag kovetkeztében pedig mélyebb recesszidhidltkaz orszag, hiszen az
exportorientalt gazdasagra negativan hatott aékiitsnyezet megtorpanasa. A gazdasagi
novekedés visszésbe valtott, cstkkent a foglalkéztadtt a munkanélkiliség. Ennek
kezelése és a kormanyzati mi@msomagok kodvetkeztében a koéltségvetés deficitedhe és
2010-ben a GDP 31,7 szazalékat is elérhddiF(2011). A koltségvetési hiany 2009-re
meghaladta a GDP 14 szazalékat, ezért irorszag glleott deficit-eljaras indult. A hiany
mérséklésére 2015-ig kapott haladékot az orszagll&naz allamaddssag is hagymértékben
megrétt. Egy 2009-es IMF-tanulmany szerint az ir adoss&gDP szazalékaban minddssze
23,6 szazalék volt, és 2012-ben 23,2 szazalékraitztfak. A valsag kovetkeztében valtoztak
az ebrejelzések: 2009-re 59,9, mig 2014-re 82,2 szaatlgheztek are (Horton-Kumar
Mauro 2009). De a frissebb prognézisok 2010-re — részenj hitelfelvételek nyoman,
amire a 4.2. fejezetben visszatériink — 94,5 szZéasldllamadossaggal szamolndki
2011). Mindemellett irorszag versenyképessége 8-28Gvek eleje 6ta csokkent, és az orzag
hitelképessége is romlott: 2009 aprilishban ehedtzta nemzetkdzi AAA-s hitelezési
besorolasat§alaigh 2009). A versenyképesség romlasa kovetkeztébaeretsi mérleg is
kedvedtlenul alakult — a 2003-as tobblétl2006-ra 3 szazalékos deficit leB€rgin et al.
2010).

6. abraA GDP és a munkanélkiiliség valtozasa az EU taggasizan
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A gazdasag visszaesése €és a munkanélkiiliség né@sekathpjan irorszag az Eurdpai
Union belil a leggyengébbek kozé tartozik: a GDR #zazalékkal csokkent, a
munkanélkuliség 2009. mésodik negyedében meghadatitaszizalékot (6. abra). Rosszabb
eredményeket csak a harom balti allam mutat, #le®panyolorszag produkalt még
frorszaghoz hasonlo visszaesést.

Az ir kormany a kedvéilen folyamatok megallitasara, illetve a helyzetgoidasara
kilénb6d megszoritasokat rendelt el. A kdvetkllzen az orsz4g valsagra adott vélaszéat
tekintjuk at.

4. [rorszéag valsagra adott valasza

A versenyképesség javitdsa a valuta leértékeléséegjoldhatd lenne, viszont ez egy
monetéaris uniéban nem megvalosithaté. igy a megaddéaehet, ha a munkabérek és egyéb
hazai koltségek a versenytarsakhoz képest csokkergy tinik, hogy a kodzszféraban
bekdvetkezett nominalbér csokkenése a maganszaktiskfolytatédik Bergin et al. 2010).

A kovetkedkben azokat az intézkedéseket tekintjuk at, amelyak ir kormany a gazdasagi
recesszio mérséklésére, valamint az ingatlanpilgyca@dliitasara hozott.

4.1. A korai intézkedések

Az ingatlanpiaci buborék kezelésére mar az ezrddférkérnyékén is tértént kormanyzati
intézkedés, ezéalaigh (2009) ésMemery(2001) megallapitasa, hogy a kormany nem tett
semmit, igy 6nmagaban nem igaz. Az alabbiak emiKhdtaz intézkedések k6zUDECD
2009):

- 1998 és 2001 kozott jeléien megvaltozott az ingatlanad6zéds szabalyozasa,
valamint az illetékek kivetése. Szigoritottak ablkativezmények jogosultsagi korét
is. Igy a negativ ingatlanpiaci folyamatokat sikekissitani.

- 2001-ben megtakaritasok novelését Osziorrogramot vezettek be annak
erdekében, hogy a fogyasztasi kiadasok csokkenjenek

— 2001 &prilisédban feldllitottak a Nemzeti Nyugdipadt (National Pension Reserve
Fund), melynek kovetkeztében a megtakaritdsok reiltek. Emellett az alapban
lévé pénzmennyiség is hozzajarult a pénziigyi valsaglésehez.

A megszorito intézkedések ennek ellenére nem tueltaksulyozni a névek hazai
egyensulyhianyokat, valamint az ir gazdasagi észptizi hatasokat, amelyek befolyasoltak
az orszag ingatlanpiacatOECD 2009). A megszoritasok sikertelenek voltak, hiszen
részteruleteket érintettek, rovidsidvra tervezték és csak akkor vezették be azokakoa a
hitelezési ciklus mar éngerjeégt valt.

4.2. A kiadott intézkedéscsomag

Az ir kormany 2008 szeptembeikttorekedett a pénzlgyi valsag negativ hatasainak
tompitasara, és élsorban a pénzigyi szektorba avatkozott be. A koymikerdetben a
betétek biztositasara vallalt kotelezettséget: &ag) altalanos garanciat nyujtott az dsszes
letétre. 2009 elején bejelentették az dkésitéstés az allamositast. 2009 4prilisdban
dontottek a National Asset Management Agency (NAM@lallitasarol, amely az érintett
bankoktdl ©6sszesen 80 milliard eurd értékben véagaromeg a hiteleket, és
allamkotvenyekkel fizet erte. A NAMA-felallitasar@zolo térvényt 2009 novemberében
fogadtak el, majd 2010 mérciusaban kKafitt meg a hitelek atutalasBerginet al. 2010).
2009-6l kezdve mar nem csak a bankszektorra terjedtekrkiegszoritd intézkedések:
az ir kormany tébb drasztikus koltségvetési eszk$zbevetett. Az OECD javasolta az
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adorendszer reformjat (ésorban a jovedelemadét fidkt korének Bvitését és a korabban
bevezetett illetékek beépitését a jovedelemaddadgmint a kdzkiadasok kiegyensulyozasa
érdekében a beruhazasok csokkentését és a szdd#lisok adoztatasatOECD 2009).
Mindezek alapjan az adobevételek névekedtek (5,8iami eurdval), a dkekiadasok
csokkentek (1,5 milliard euréval), a folyd kiadasisk mérsékidtek (6 milliard eurdval)
(Berginet al. 2010). Ebben az évben az irek még abbaéngedtek, hogy az orszag 2014-
re vissza tud allni a norméalis kerékvagasba, ey negn fogjdk Gorogorszaghoz hasonlitani,
mert kulonbséget tesznek az ir és a PIGS (Porayg&laszorszag, Goérogorszag és
Spanyolorszag) orszagok valsagkezelési kapacit&saitt (Hardiman 2010). Az orszag
végil az Eurdpai Bizottsaggal egyeztetve egy 2@1ié+itd stabilitdsi programot fogadott el.

A 2009-es intézkedések sikertelensége utan 2016nmmoerében az ir kormany Gjabb
megszoritd csomagot adott kirgket és piacokat2010), amelynek kozponti eleme a
koltségvetési hiany csokkentése 15 milliard eurdEdBl 10 millidrd eurd a kiadasok
visszafogasabol, mig otmilliard a bevételek novékéthl (adoemelés, 0j adok kivetése)
szarmazik. A koltségvetés helyredllitasa érdekélsekkentették a minimalbért, a személyi
jovedelemadd ala ésjovedelem alsé szintjét, a szocialis kiadasokaizigazgatasban
dolgozok 1étszamat és bérét, emelték az AFA-t,malavagyonadét vezettek Bed tarsasagi
adot viszont nem emelték: az 12,5 szazalék mardtl980-as évek kdzepén bevezetett
megszoritd intézkedéseékt eltérben most nincs tarsadalmi egyetértés: az orszagban
(els’sorban advarosban) szamos tiintetés volt a megszoritasak elle

Itt érdemes megemliteni Bergin és szerdtarsai (2009, 2010) altal készitett kulénféle
szcenariokat Irorszag kilabaldsara. Elemzésik a0-2015 kozotti éveket fogja at.
Vizsgalatukat az in. HERMES makrodkonémiai modefjitségével végezték el, és igy mas
megkozelitésben elemezték a folyamatokat, mint wlaagjaz Eurdpai Bizottsag tette. Kétféle
variaciot teszteltek: az egyik magas novekedésaelmasik alacsonnyal szamolt. A
modszertani kilénbség miatt a sZdranas eredményt kaptak, mint az Eurdpai Bizottsag a
sajat modszerével: meglatasuk szerint hosszu tiwmszag jol jon ki a valsagboél, mig az EB
alacsonyabb novekedési Gtemet és magasabb munlibsEdik ratat josol az orszagnak. Ha
az ir gazdasag ugyanolyan rugalmasan viselkedik amogy tette a mualtban, akkor 2012-15
kozott felgyorsulhat a novekedés. Emellett, ha amiémyzat fiskalis konszolidacioja a
terveknek megfeléen megvalosul, akkor a kéltségvetési hiany és wkisiralis problémak
nagyrészt eltnnek. Osszességében a kibocsatas vesztesége g hatsgara nagyjabol a
GDP 15 sz4zaléka lehet.

A relative kedved és optimista megkozelités ellenére az ir adossd® 2itolséd
negyedéveben tovablsth, ami az eur6zéna mas periférikus térségére széhgt jelentett.
Ennek oka az ir bankrendszer mérete, valamint 46l elakado, allami szektort éridit
kockézat. A 2008. szeptemberi tAmogatasok ellesie bankok tovabbra is az eurdpai és a
hazai koézponti bank finanszirozasatol fliggtek. Agzagot a hitelmidsitok folyamatosan
leértékelték, és egyre kockazatosabbnak talaB&k=(2011). Mindez direvetitette, hogy az
orszagnak kutspénzugyi forrasokat kell igénybe vennie.

4.3. Az EU és a Nemzetkdzi Valutalap (IMF) altaljtott menficsomag

Az ir kormany 2010. november 22-én jelezte igéiBldts és IMF-tamogatas iraritéket és
piacokat2010), amelyet 2010. november 28-an fogadott &€@DFIN. A menicsomag 85
milliard euro értél, ami az ir GDP 52 szazalékaval egyezik meg, észaihunios és IMF-
tamogatasok mellett brit, svéd és dan hitelekk&iegészil (MF 2011 és 2. tablazat). igy a

6 Ezek teljes mértékig megfelelnek az OECD orszadadmyaban foglaltaknak, hiszen az ad6zék kérénéesitését
javasoltak, ha a kormany nem akar ad6t em@&D 2009).
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67,5 milliard eurd értékkilss tamogatas kétharmada (6sszesen 45 milliard eaténilyen
formaban az Eurdpai Uniobdl szarmazik.

2. tablazatAz irorszagnak nyujtott mefitsomag sszetétele
(milliard eurad)

Osszeg
Tamogatas szarmazasa
ir kormany 17,5
IMF 22,5
Eurdpai Pénzigyi Stabilitdsi Mechanizmus 22,5
Eurdpai Pénzilgyi Stabilitasi Eszk6z 17,7
Egyesult Kiralysag 3,8
Svédorszag 0,6
Dania 0,4
Lehivas
Bankok Ujratkésitése 10,0
Rendkivili tartalékalap a bankszektor szamara 25,0
Allami pénziigyi sziikséglet 50,0
Osszesen 85,0

Forras. BDE (2011), 2. o.

A hitel feltétele - Gérbgorszaghoz hasonléan - legsoméves program elfogadasa volt,
amelyben a forrasok felhasznalasanak teruleteiteighataroztak. Az ir kormanytél szarmazo
forrast, kil$ tAmogatéssal is kiegészitve a bankrendszer watgEset célzo intézkedésekre
forditjak: 10 millidrd eurdt a pénuintézetek &késitésere, 25 milliard eurdt pedig a
bankszektor készenléti tartalékainak mégiésére. Ezzel parhuzamosan az ir Nemzeti Bank
8 szazalekrol 10,5 szazalékra emeltedkemegfelelési ratat, amit harom bank esetében
(Allied Irish Banks, Bank of Ireland, Educationaliiling Society) még magasabban, 12
szazalékban hataroztak m&pE 2011).

A kils6 tdmogatasbol tovabbi 50 millird eurdt a koltséésie konszolidacios terv
jegyében a fiskalis fenntarthatosag helyredlligs@rdithatnak. irorszagnak 2015-ig kell
megszlntetnie a talzott deficitet. A haroméves mpdpan emellett ndvekedésorientalt
reformok végrehajtasat isc@anyoztak, el§sorban a munkaépiacon.

A pénziigyi segitség célja Irorszag kimentése mellgthogy megallitsék az eurdovezet
periférikus allamainak tovabbi féréseét, elkeriljek a portugal és spanyol rdestmagok
kiutalasat BDE 2011,ireket és piacoka2010).

Az IMF 2011. februari kézleménye szerintME 2011) irorszag j6 uton halad a
recessziobol valo kilabalas felé. Ennek oka az ekpétasok javulasa, igy az orszag ujra
exportvezeérelt novekedésre allhat ra. Az dkasitéssel a bankszektorban kedvez
folyamatok indultak el, és a koltségvetési hiang Isfektetett célok szerint alakul. A kedéez
kilatasok és a fegyelmezett kiigazitas ellenérecamdy’s amerikai hitelmiésits intézet 2011.
aprilis, majd 2011. jalius elején lendisitette az ir adéssagotsstdr a magasabb kockazattal
bird junk, azutan &dvli (spekulativ) kategodriaba sorolta — ebben azonjeenEs) szerepe
lehet az eurdzona aldatlan allapotanakBarfoso: érthetetler?011, irorszag az eur6zéna
2011). irorszag dsszességében Portugalianal maekdab gazdasagi helyzetet mutat a 2011
méasodik negyedévében produkalt 1,6 szazalékos edeskvel, holott a szigetorszagot
mélyebben érintette a valsaggddyNorman2011,Tseng2011). Mindezt, illetve az orszag
jové évi deficitcéljat azonban az eur6zona valsagaktherésrheti ReddyNorman2011). igy
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frorszag jovbeli helyzete nagymértékben fiigg a tobbi eurooveagorszag teljesitményibt
kockazatatol.

5. Osszefoglalas

A tanulmany irorszag gazdasagi visszaesése mogighizodo sajatossagokat tekintette at:
milyen ténye#k és folyamatok jarultak hozza az orszag mély geagiavalsagahoz? Csak az
amerikai valsag dirtizott be, amelyre nem volt felkésziilve , vagy emélyebb gondok is
szerepet jatszottak? A teljes folyamat megértédekében roéviden kitértiink az 1980-90-es
evek esemeényeire is. Az ir kormany az 1980-as éwesodik felében jeleéis megszorito és
stabilizal6 intézkedéseket vezetett be, hogy me¢geenz orszagot az allanddssl. Az
akkori Iépéssorozat, valamint az amerikdiet megjelenése megteremtette az alapot az orszag
gazdasagi névekedéséhez, amelyet igy méltan né&vedta tigrisnek.

A hihetetlen mérték és latvanyos novekedésnek viszont negativ kdvet&naye volt a
novekw foglalkoztatds és bérek, valamint a kedvezitelfelvételi lehefiségek miatt
novekedett az ingatlanpiaci kereslet. A kedvéutelezéshez az (eurd6zdna-tagsag miatti)
alacsony kamatlab is hozzgjarult, de az addkedveyekéis eésitették. Az ingatlanpiaci
boom kedvezett ugyan az épfiarnak, viszont felnyomta az ingatlanok arat, étva az
ingatlanpiaci bubrékot. Ennek kipukkadasa utanteldk bedlési aranya étt, emelkedett a
munkanélkilliség, ezzel a szocialis ellatas irditt a kereslet. igy a koltségvetési bevételek
csokkentek, a hidny emelkedett. Ezt a folyamatobsszkor érkek globdlis valsag tovabb
rontotta: az exportorientalt ir gazdasagjtetirtelen bezarultak a lelietegek.

Az ir kormény tobb intézkedésekkel probalta a neégeket kezelni — sikertelendl.
Ennek kovetkeztében 2010 novemberében eurdpai,utigise IMF-tamogatast kért. igy a
korabbi mintaorszag elvesztette régi fényét, ésmaér tekintenek ra kovetehigéldaként.

Magyarorszag szamara tanulsagként mindenképpen ogwgfazhaté az, hogy a
strukturdlis gyengeségek megoldatlansaga hosszabhb visszait. Az euré bevezetése utan
pedig érdemes figyelni a kamatok alakulasat, ekssgjiesetén mas koltségvetési eszkdzzel,
allami beavatkozassal meg kelbzhi a buborékok kialakulasat.
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