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Mérték

Miért van szlikség az IMF eurdpai ikertestvérére? Mi az eurdédvezet moralis kockazata? Hogyan m?kédne egy
europai Brady-terv? Merre megy a globalis pénziigyi rendszer?

A vilag vezet? gazdasagi hetilapjaban két fontos eurdpai intézmény képvisel?je - Daniel Gros, a Centre for
European Policy Studies és Thomas Mayer a Deutsche Bank részér?| - javaslatot tesz egy Eurdpai Valutaalap
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(EMF) feldllitasara. A washingtoni Nemzetkdzi Valutaalap (IMF) mintajara jonne Iétre ennek eurépai ikerpérja: az
eur6zdna tagéllamai fizetnék be az alapt?két, és a globalis pénzpiacrdl venne fel hitelt, ha tagjai k6zil egy allam
bajba keriilne, mint ahogy most Gérégorszaggal tértént. Az eur6zonahoz tartozo allamok évente biintetést
fizetnének, ha allamadéssaguk a maastrichti 60 szazalékos GDP-aranyos szint felett van, illetve ha kdltségvetési
deficitjuk meghaladja a GDP-aranyos hdrom szézalékot. A blntetés névelné az EMF tartalékait, mikbzben
koltségvetési fegyelemre sarkallné a tagallamokat: ha nincs tallépés, nincs befizetés. Ha az elmdlt tiz évben mar
m?kodott volna az EMF, akkor most 120 milliard euré érték? tartalékot halmozott volna fel a tagallamok
biintetéseib?l, és ez éppen elég lenne Gordgorszag megmentéséhez. A gorég kéltségvetésnek a GDP 0,65
szazalékat kellett volna a javasolt feltételek kozoétt befizetnie az alapba 2009-ben, ami elviselhet? dsszeg,
kilénésen, ha a mai 120 milliard korli ment?csomagigényt nézzik.

Az EMF feldllitAsa megoldana az eur6zona moralis kockazatat. Ma a tagallamok biztosak benne, hogy baj esetén
kimentik ?ket, kilonben 6sszed?l az eurd, s?t az Europai Unid is megrendil: ezért lehet, hogy az EU-tagallamok
tobbsége messze tullépte a maastrichti szerz?désben vallalt kdtelezettségek szintjét. Az (j eurdpai pénzugyi
intézmény felallithsanak legnagyobb el?nye, hogy nyiltan cs?dbe mehetne egy tagallam. A mai gorog esetben a
pénzpiac nem finanszirozna a gérog allampapirokat, igy a gérég allam nem lenne képes visszafizetni a lejaro
adossagokat: bejelentené a cs?dét, mint Oroszorszag 1998-ban vagy Argentina 2000 kordl. Itt Iépne be az EMF,
€s a korabbi amerikai Brady-tervhez hasonléan felvasarolna a goérog tartozasokat, cserébe kdtvényeket adna,
amelyek mogott az egész eur6zéna pénzigyi ereje allna.

Az EMF feldllitasa Iényegében lezarna az amerikai dollar és az amerikai iranyitasi nemzetkézi pénzigyi intézetek
korszakat. Azsia az 1997-99-es pénziigyi valsagban megtanulta, hogy sajat labara kell allnia, és kiszabadult az
IMF, valamint a Vilagbank szoritadsabdl. Kina ezt ériasi valutatartalék felépitésével, a kisebb kelet-azsiai orszagok
szigoru és sikeres gazdasagpolitikaval érték el. Azsia megforditotta a t?kearamlas iranyat, mert mar nem a Nyugat,
hanem a Kelet a globalizacid igazi nyertese, és mar nem a Nyugat visz t?két Keletre, hanem Kina vasarol amerikai
allampapirt. Eurdpa az eurd 1999-es bevezetésével nyilt kihivast intézett Amerika és a dollar vezet? szerepe ellen,
mikdzben 2004-ben végrehajtotta fennallasanak legnagyobb b?vitését, alkotmanyt fogadott el és elndkot valasztott.
Eurdpa lépésr?l 1épésre valik le az Egyesiilt Allamok altal iranyitott globalis rendszerr?l, és ebben az Eurdpai
Valutaalap feldllitasa val6ban a kdvetkez? sakkhizas.

Szerz?ink azonban nem térnek ki arra, ami a legfontosabb lenne Eurépa sikere szempontjab6l. Amikor 1944-ben
az amerikai Bretton Woodsban felallitottak az IMF-et és két masik testvérét, akkor az alapité okmany - a
meghataroz6 szerepet jatszé John Keynes kérésére - rogzitette az IMF m?kddésének iranyt?jét. Kimondtak, hogy a
Nemzetkdzi Valutaalap célja a foglalkoztatas b?vitése és a névekedés er?sitése. Az IMF kés?bb feladta e céljait,
€s megtagadta keynesi 6rokségét: ez all kudarcai mogott. Eurdpa csak akkor alapitson sajat valutaalapot, ha Ujra
elolvassa és magééva teszi Keynes 0rokségét, és elfogadja a siker iranyt?jét: a megoldas a foglalkoztatas emelése
€s a ndvekedés gyorsitasal!

MatolcsyGyorgy, hetivalasz.hu
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