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A svijci Davosban (pontosabban Davos-Klostersben) minden év januar végén talalkozot
szervez0 Vildggazdasagi Foérumot politikai ¢és egyéb érdekcsoportoktol fiiggetlen
alapitvanyként 1971-ben Genfben hozta létre Klaus Schwab német kozgazdasz. A globalis elit
rendszeres csucstalalkozoinak megszervezése mellett az alapitvany késziti el és adja ki a
globalis versenyképességi jelentést, amely meghatirozott versenyképességi szempontok
alapjan értékeli és rangsorolja az egyes orszagokat. Az idei a 42. dsszejovetel volt, amelyen ez
alkalommal is befolyasos dontéshozdk (politikusok, mintegy ezer vallalatvezetd, nemzetkozi
szervezetek vezetdi, pénziigyi, gazdasagi, miiszaki szakértdk, a civil szféra és a média vezetd
képviseldi stb.) vettek részt. Az eseményen mintegy 40 orszag allam- vagy kormanyfdje
képviseltette magat. A 2012. januar 25. és 29. kozott lezajlott talalkozon dsszesen 2600 6
volt jelen, a konferencia 6t napja alatt 260 szekcidban hangzottak el eldéadasok és
felszolalasok. (Csak maga a program 62 oldalas volt.) A hivatalos témaknal is fontosabbak
voltak a globalis elit tagjai kozotti informalis eszmecserék, amelyek tekintélyes hanyadarol a
dolog természeténél fogva nem szivarogtak ki részletek.

A résztvevok a forum jelmondataban is kifejezésre juttattak, hogy elkotelezettek a vilag
helyzetének javitasa irdnt. Ez kovetkezik az utdbbi évek témaibol: a korabbi taldlkozok
elsdsorban a globalis pénziigyi valsaggal foglalkoztak. A f6 téman belill is elsdsorban a
bankrendszer szabalyozasanak megreformalasa kapott kiemelt hangstlyt azzal a nem titkolt
ambiciozus céllal, hogy megvédjék a vilagot a bankrendszer 0sszeomlasatol. A szabalyozas
tovabbfejlesztése egyébként maig nem vesztett aktualitdsabol. Ennek az irdsnak a
kozéppontjaban a tovabbiakban a taldlkoz6 nagyszamu témaja koziil a Gazdasagi ¢és
Monetaris Unidban (GMU) kialakult adllamaddssag-valsag és a jovedelemegyenldtlenségek
fokozodasa mint novekedési kockazati tényez6 all.

Pesszimista helyzetértékelés

Annak ellenére, hogy a pénziigyi piacok helyzete az utdbbi idében javult, és a gazdasagi
mutatoszamok a vartnal kedvezdbben alakultak, a davosi vilaggazdasagi forumon megjelent
szakértok meglehetdsen pesszimistan értékelték a vilaggazdasag, azon beliil a Gazdasagi és
Monetaris Unid kilatasait. (Ez egyébként Osszhangban volt a Nemzetkozi Valutaalap
legfrissebb progndzisdval, amely a kordbban vartnal alacsonyabb gazdasagi ndvekedési
itemekkel szamol.) A GMU egyszerre szembesiill bank-, szuverénaddssag- (vagy
allamadossag-) és versenyképességi valsaggal. E harom teriiletre kiterjedd krizisének kezelése
kozvetleniil érinti a 2012. évi globalis gazdasagi folyamatokat. A Financial Times (2012.
januar 26., 3. old.) hivatkozott egy rogtonzott davosi kdzvélemény-Kutatasra, amely szerint a
résztvevok jelents hanyada azt varja, hogy a szuverén addssagvalsag az EU-ban valamilyen
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robbanéshoz vezet. Azt azonban a valaszadok nem részletezték, hogy konkrétan mit jelentene
a GMU felbomlasa vagy egyes orszagok kivalasa.

Ez az értékelés megegyezik azzal a széles korben elterjedt véleménnyel, hogy a Gazdasagi és
Monetaris Unio jelenlegi allapotadban a vildggazdasag kiemelked6 jelentoségii veszélyforrasa.
A bankok vagy a szuverén adosok (azaz az allamok) csédje ugyanis kivalthatja a GMU teljes
vagy részleges felbomlasat, amelynek beldthatatlan kovetkezményei lehetnek. Mértékado
szakértOk nem zarjak ki ezt az eshetOséget, de igen alacsony valdsziniiségli eseménynek
tekintik. Ugyanakkor még egy ilyen csekély valoszinliségli lehet0ség is elbizonytalanitja a
gazdasagi szereploket. Ez tobbek kozott a legbiztonsagosabbnak tekintett pénziigyi eszkozok,
az amerikai és a német allampapirok iranti nagy keresletben, ezzel Osszefiiggésben ezen
értékpapirok alacsony hozamaban is kifejezésre jut.

Ugyancsak sokan gondoltdk azt Davosban, hogy a pénziigyi rendszer nem biztonsagosabb
jelenleg, mint volt 2008 szeptemberében, a Lehman Brothers amerikai befektetési bank
csodjekor. A Lehman Brothers beddlésével vette kezdetét a globalis pénziigyi és gazdasagi
valsag mésodik szakasza. Némi vigasz, hogy a tlzott pesszimizmus gyakran kontraindikator,
a helyzet javulasanak eldjele.

A Financial Times beszamoldja szerint a témaval foglalkozd résztvevok tobbsége ugy
gondolja, siirgésen ossze kell allitani és végrehajtani egy 6t elembdl 4llo tervet. Igy elészor
tovabbi takarékossagi intézkedésekre és szerkezeti reformokra van sziikség az eladosodott
Gordgorszagban, Portugiliaban, Spanyolorszigban, Olaszorszagban és  frorszagban.
Masodszor, fiskalis integraciot siirgetnek a kockazatok megosztasaval, beleértve a Gazdasagi
¢s Monetaris Unio altal kibocsatandd kozds eurokotvényeket. Harmadszor, ideiglenes
likviditasi segitséget kell adni (az Eurdpai Kozponti Bank erdteljes timogatasaval) azoknak az
orszagoknak, amelyek hitelfelvételi nehézségekkel kiiszkodnek. Negyedszer, a gordg
allamadoéssagot erdteljesen at kellene strukturdlni. Végiil elengedhetetlen a GMU-tagallamok
bankjainak feltdkésitése.

Az allamhaztartasi hiany mérséklését szolgdld megszoritdsok és szerkezeti reformok
visszafogjak a gazdasagi novekedést, sot 6rdogi korbe is keriilhetnek a leginkabb eladosodott
orszagok, mert a lassabb GDP-dinamika vagy az elhiz6d6 recesszi6 miatt emelkedik a GDP-
aranyos allamhaztartasi hiany és allamadossag, a csokkentésiiket célzoé megszoritasok miatt
tovabb esik a GDP. Korantsem véletlen, hogy jabban a szuverén adossagvalsag kezelésében
a gazdasagi novekedés Osztonzése is elokeld helyet kap. Az mas kérdés, hogy ehhez
meglehetdsen szilik a mozgastér.

A fiskélis integracio feltételezi valamilyen eurdpai unids szinti koltségvetési hivatal vagy
intézmény felallitasat, az eurdpai unids koltségvetés terjedelmének ndvelését, valamint az
allamhaztartasi egyensuly és allamaddssag finanszirozasa kapcsan a kozos feleldsségvallalast.
Mindennek hianyaban a kozos, GMU-szintii eurokotvény kibocsatasa a potyautassagot
fegyelemre vonatkozo kotelezettségvallalas nélkiil élvezhetnék az alacsonyabb finanszirozasi
koltségek elonyeit.

A likviditasi segitség és a bankok feltOkésitése a valsagkezelés sziikséges, de nem elégséges
feltétele. E két valsagkezelési eszkdz alkalmazasa csak akkor éri el a kivant hatast, ha az
allamhaztartas miikodését atalakitd €s a nemzetkdzi versenyképességet javitdo reformokkal
parosul.



Végil a gorog adossag egy részének leirasa kapcsan sok szakértdé nehezményezi, hogy
kizarolag a maganbefektetoknek kell a veszteségeket viselniiik, a jegybankoknak, az Europai
Kozponti Banknak ¢és a Nemzetk6zi Valutaalapnak nem. Megjegyzendd, hogy ez utdbbiak
veszteségeit végso soron az adofizetok fedezik, tehat kivonasuk a gordg addssagrendezésbol a
teherelosztas adott preferenciait tiikkrozi.

Kisebbségi véleményként az a lehetdség is megjelent, hogy néhany orszag kivalhat a
Gazdasagi ¢és Monetaris Unidobol. Erre a legnagyobb esélye Gordgorszagnak, illetve
Portugalianak van, mindenekel6tt a gyenge gazdasagi novekedési kilatasok miatt. A Financial
Times beszamoloja szerint majdnem minden kdzgazdasz pesszimista volt abban a tekintetben,
hogy a politikai korlatokat figyelembe véve a GMU vezetdi fel tudnak-e néni a kihivashoz.
Ebbdl az a kovetkeztetés is levonhatd, hogy a GMU valsaga sokkal inkabb politikai, azon
beliil vezetési, mint pénziigyi €s gazdasagi krizis. Raadasul a tapasztalatok alapjan a
politikusok csak igen erds gazdasagi kényszer hatasara hajlandok cselekedni, foként pedig
reformokat végrehajtani. Amint enyhiil a rdjuk nehezedé nyomas (példaul csokkennek az
allampapir-piaci hozamok, esik az allamcs6dot bearazé un. CDS-felar stb.), azonnal
alabbhagy a reformhajlanddsag. Ennek fényében érthetd a német kormény és a leghitelesebb
europai unids intézmény, az Eurdpai Koézponti Bank vezetésének vonakodasa, hogy kell6
garancidk nélkiil bianko csekket adjanak a pénziigyi nehézségekkel kiiszkddd orszagok
kormanyainak példaul tovabbi pénziigyi mentécsomagok vagy korlatlan jegybanki likviditas
forméjaban.

A jovedelemegyenldtlenség mint kockazati tényezo

A szuverén adossagvalsag mellett megjelent a davosi taldlkozé napirendjén a
jovedelemegyenldtlenségek kérdése. A davosi forum elétt Barack Obama amerikai elndk az
Unid (az USA) helyzetérél szold beszédében, késdbb Frangois Hollande, Franciaorszag
szocialista parti elnokjeldltje a valasztasi programjaban foglalkozott ezzel a problémaval.
Tobbek kozott mindkét politikus ostorozta a ndvekvd jovedelemegyenlOtlenséget és a
gazdagok nagyobb mértékli megadoztatasat, tovabba a kozéprétegek erdteljesebb tamogatasat
helyezte kilatasba. Obama elndk az egészségiigyi szolgaltatasok kiterjesztésével a szocialis
halot is erdsiteni kivanja.

A Vildggazdasagi Forum davosi csucs eldtt késziilt, a globalis kockdzatokat attekintd
jelentése szerint a jovedelemegyenlOtlenség a kovetkezd tiz évben kiemelkedd mértékben
érinti a vilagot. A Bloomberg News gyorsfelmérése szerint a forum résztvevdinek tobb mint
fele szerint, beleértve a nagyon gazdagokat is, a jovedelemegyenldtlenség hatranyosan érinti a
gazdasagi novekedést. Tavaly a Nemzetkozi Valutaalap szakértdi ugyanerre a kovetkeztetésre
jutottak egy, a kérdést targyald tanulményukban. A problémaval foglalkoz6 szekcioban
elhangzott, hogy a vildg csaladjainak egy szazaléka ellendrzi a vagyon 40 szazalékat,
mikdzben a vildg dolgozoinak egyharmada (1,1 millidrd ember) vagy munkanélkiili, vagy
elszegényedett.

A davosi események kommentarjai ramutatnak, hogy torténelmi visszatekintésben a
jovedelemegyenldtlenség szoros korrelacidt mutat a tarsadalmi fesziiltségekkel. Olyan
koriilmények kozott, amikor a munkahely-teremtési lehetdségek korlatozottak, és a
munkanélkiiliség nagy, a gazdagsag fokozodd koncentracigja vilagméretekben tiltakozasokat
¢s polgari engedetlenséget valtott ki. A tarsadalmi stabilitds mint kockazati és biztonsagi
tényez6 jelentéségére az utdbbi idében az észak-afrikai és kozel-keleti politikai-tarsadalmi
valtozasok hivtak fel a figyelmet. Azt is érdemes szem eldtt tartani, hogy azoknak az



orszagoknak kell nagyobb tarsadalmi fesziiltségekkel és gazdasagi novekedési kockazatokkal
szembenézniiik, amelyekben a kdzéposztaly sorvad. Tobbek kozott ezek a megfontolasok is
szerepet jatszottak abban, hogy a jovedelemegyenldtlenség kérdését a davosi taldlkozo
napirendjére tlizték. Mindenesetre a davosi forum elsé eredményének tekinthetd, hogy Bill
Gates multimilliardos, a Microsoft alapitdja 750 millié dollar hozzajarulast ajanlott fel az
AIDS, a malaria ¢és a tuberkul6zis ellen kiizdé Globalis Alapnak.

A magyar kormany nem képviseltette magat Davosban, annak ellenére, hogy a vilag
legbefolyasosabb dontéshozoinak taldlkozojan a részvétel jO alkalom lett volna a
miniszterelnok szamdra a Magyarorszaggal szembeni ellenérzések ¢és bizalmatlansag
enyhitésére. A forumon Magyarorszag egyébként a médiatdrvénnyel kapcsolatban keriilt
szoba, nem éppen pozitiv megkozelitésben.

Martin Wolf, a Financial Times elemzdje a talalkozo el6tt megjegyezte (Confronting follies,
FT Guide to Davos, 2012. jan. 25.): Davos megfelel6 helyszin a szembenézésre egy eurdpai
katasztrofa lehetdségével. Ez az a hely, ahol Thomas Mann A4 vardzshegy cimii regénye
jatszodik. Martin Wolf értelmezése szerint a konyv téméjat azok az ostobasagok képezik,
amelyek az els6 vilaghaboruhoz vezettek. Szerinte Davosban a politikai dontéshozoknak el
kellene gondolkodniuk a multban elkdvetett hibdkon, és egyetértésre kellene jutniuk azok
ismételt elkeriilésérol. Mindenesetre a talalkozon nem sziiletett megnyugtatd valaszt arra a
kérdésre, hogy a davosi forum jelmondata (a vildg helyzetének javitdsa melletti
elkotelezettség) tobb-e jambor 6hajnal.



