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Az elemzés célla az  észak-eurOpai  orszagok
valsagkezeléesének vizsgalata. A régio allamai, Dania,
Finnorszag, Izland, Norvégia és Svédorszag az elmult
harminc év soran harom jelentés gazdasagi valsagon
mentek keresztiil, ami mellett sikeriilt megdrizni gazdasagi
erejliket, és az északi jolléti modell f6bb vivmanyait. Az 6t
orszag eltéerd utat jart be a korszak folyaman, ami alkalmassa
teszi arra a regiot, hogy az egyes gazdasagi déntéseket
parhuzamba allitsuk, és igy sikeressegeét vizsgaljuk.

Az északi orszagok fejlédése és alkalmazkodd képessége
szempontjabdl fontos tényezé volt az oktatas kiemelkedd
minéseége, amelyre a magas hozzaadott éertekl iparagak
(hightech és kreativiparagak) raéplilhettek. Az észak eurdpai
példa arra is ramutat, hogy az iparagak és export partnerek
kbzotti  diverzifikacio egyarant fontos — e tekintetben
kilénésen Izland és Finnorszag kudarcai tanulsagosak. A
fliggbségek csbkkentése, és a tébb labon éallas a hazai
gazdasagpolitikanak és kiilgazdasagi kapcsolatoknak
szintén fontos térekvése. Az északi régié jO gyakorlatai
példaértekliek lehetnek hazank szamara is.
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Hazankbol, — Kozép-Eurépabol, — a tavoli Eszak-Eurdpara altalaban ugy
gondolunk, mint a joléti tarsadalom metaforajara. A messzi északi régionak az
elmult harminc éves torténelme soran azonban tobb gazdasagi valsagi valsaggal
is szembe kellett néznie. Az északi gazdasagi modell fénykora 1980-as évekre
véget ért. A pénziigyi rendszer és piacaik liberalizaciéja gazdasagi sokkhoz
vezetett. A helyzetet sulyosbitotta, hogy az 1990-es évek elején a régio orszagai
— eltéré6 mértékben, de — megérezték a Szovjetunié osszeomlasat. A nemzeti
szinti valsagkezelés mellett fontos valaszlépés volt az Eurépai Uniéhoz valé
csatlakozas, legalabbis Finnorszag és Svédorszag esetében. Ugyanakkor az
eurépai integraciéhoz valé ambivalens hozzaallas fontos jellemzdje Eszak-
Eurépanak. Ez alél talan csak Finnorszag a kivétel, ahol még az eurd is
bevezetésre keriilt. Ekozben 2000-es évek elején a Skandinav-félszigetre is
begyiiriizott a fejlett gazdasagok recesszidja. Majd a 2008-ban kezd6d6 valsag
is érintette a térséget. Ezt a mérfoldkovet mar csak azért is szamon tartjak az
északiak, mivel ezt az euré tesztjeként is értelmezhetjiik. Kézenfekvoé parhuzam
a valutaovezethez csatlakozott Finnorszag, és az abbél kimarad6é Svédorszag
krizisbol valé kilabalasa. A 2020-as évek ismét valsaghelyzet elé allitottak az
egész vilagot, és benne Skandinaviat. Az uj tipusu koronavirus-jarvany a kivilrol
egységesnek tiiné régiét megint csak eltéréen érintette, de még miel6tt ezt a

kérdést koruljarnank fel kell tenniink a kovetkez6 kérdéseket:
e Mitis jelent az Eszak-Eurépai régi6?
e Mi az északi gazdasagi modell?

e Milyen valsagkezelés jellemezte az 1990-t6l a jelenlegi valsagig tarté

idoszakot?
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A fenti kérdések tisztazasa utan pedig érdemes megvizsgalni, hogy milyen jé
gyakorlatokra érdemes odafigyelniink az északi modell és a valsagkezelés

kapcsan.

1. Mit jelent az Eszak-Eurépai régio?

Eszak-Eurépa kifejezést els6sorban Daniara, Finnorszagra, Izlandra, Norvégiara
és Svédorszagra hasznaljuk. Tagabb értelemben balti allamok is idesorolhatdak, de
néha meég Egyesult Kiralysag, a Benelux allamok, valamint Franciaorszag,
Németorszag és Lengyelorszag északi része, illetve Oroszorszag is ebbe a kdrbe
sorolhatd. Az Eszak-Eurdpa kifejezés szinonimajaként hasznaljuk? A Skandinavia
megnevezeést, azonban a két kifejezés nem teljesen fedi le egymast. Finnorszag
nyelve és kulonallo kulturalis gyokerei miatt nem tartozik ide. 1zland pedig elszigetelt
fekvése és ezzel szoros dsszefliggésben eltérd fejlédése miatt nem feltétlenll szamit
Skandinavia részének. Finnorszag és lzland térténete szorosan oOsszefonddik a
szomszédos skandinav allamokkal, és elmult harmincéves teljesitménye fontos
dsszehasonlitasi pontot jelent a régiés valsagkezelés vizsgalata soran. igy jelen

elemzés mind az 6t orszag vizsgalatara kiterjed.




ALAPITVANY

REGIOJA

ESZAK-EUROPA A VALSAGKEZELES 2020. november 9. @g;ggggfggm

1. térkép: Eszak-Eurépa fogalma. A sététkékkel jeldlt orszagok jelélik a
leggyakrabban a terséghez sorolt allamokat, a vilagoskékkel jeldlt tertilet a

tagabb régio. Forras: World of Maps'

2. Mi az északi gazdasagi modell?

A joléti allam egy kiilonleges tipusa alakult ki Eszak-Eurdopaban. Ebben a
gazdasagi modellben kdzponti szerepe van a polgarok gazdasagi és tarsadalmi
szempontbdl is kedvezd korulményeinek. Kiterjedt az allami ujraeloszté rendszer:
magasak a kozponti koltségvetés bevételei, és a kiadasai. A tarsadalmi
ellatérendszernek hangsulyos szerepe van, igy az egészségugynek, az oktatasnak és
a tarsadalmi egyenlétlenségek mérséklésének (1. dbra). Az allami szerepvallalasa és
az egyenldségre torekvés hangsulyos jelenléte miatt ezt a modellt a szocializmushoz
is hasonlitjiak, — ennek a képzetnek alapja, hogy jellemzé politikai aramlat volt a
szocialdemokracia. Azonban itt a szabadpiac mechanizmusok is jelen voltak mar a
kezdetektél. Tovabbi fontos tényezé az is, hogy egyes kiemelt iparagak (exportra szant
termékek, vagy a feldolgozdipar) esetében érvényesultek bizonyos protekcionista
tendenciak. Erdemes szem el6tt tartani, hogy a feltérekvé gazdasagok gyakran
alkalmaznak védévamokat, amig megerésddnek olyan szektorok, amelyek fontosak a
vildggazdasag szempontjabol. Azok az orszagok, amelyek elénydkkel rendelkeznek e
termékek tekintetében leépitik a védévamokat, és attél kezdve a szabad

kereskedelmet részesitik elébnyben.

Az északi orszagokban, az 1980-as években liberalizacié kezdoédott'. Ezt az
idészakot pénzugyi valsag kovette, aminek nem kizar6lagos oka a piaci nyitas,

Osszetett jelenségrél van szo.
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Kozkiadasok a GDP%-ban
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1. abra: Az OECD tagorszagainak allami kiadasai a GDP arényaban (%). Forras:
OECD

3. Harminc év harom valsag

AZ 1990-es évek véalsdga Eszak-Europaban
Az 1990-94 kozotti valsagot tartjak a fejlett vilag elsé valédi pénziigyi krizisnek

az 1930-as évek éta'.

Kulsé és bels6 okok egyarant elvezettek az északi modell elsé komolyabb valsagahoz.
A régio orszagai a hideghaboru alatt semlegesek voltak, ez elsésorban Svédorszagra
és Finnorszagra igaz. A Szovjetunié O0sszeomlasa kihatott, a nyugati szomszéd

orszagokra is, de leginkabb Finnorszag gazdasagara.
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A GDPI/f6 valtozasa
(USD, 2010-es alapon)
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2. abra: Az eqgy fére juté GDP alakulasa az 6t északi orszagban. A fekete vonal

az 1990 és 1994 kbzétti valsag idészakat jeldli. Forras: World Bank

Az 1980-as években harom északi orszag, Finnorszag, Norvégia és Svédorszag
jelentés deregulizacion ment keresztiil. A liberalizacioval a hitelezés felfutasa
mellett t6kebearamlas indult el, ami emelked6 fogyasztashoz és beruhazashoz
vezetett, emellett a lakasarak az egekbe szoktek. Ugyanakkor a valuta-arfolyamatok
rogzitettek maradtak. A tulfltétt gazdasagban bank és valutapiaci valsag krizis
kovetkezett be. A folyamatok az 1990-es évek elejére visszafordultak: a téke elkezdett
kivonulni, az ingatlanpiaci buborék kipukkant. A pénzugyi rendszer 6sszeomlas kozeli
helyzetbe keriilt. A beruhazasok visszaestek, és megugrott a munkanélkiiliség. igy
O0sszessegében harmas krizis alakult ki: bank-, valutavalsag és jelentds koltségevetési
deficit. A harom orszag jegybankja nagyléptéklii kamatemelést hajtott végre,
els6sorban annak érdekében, hogy hatast gyakoroljon a drasztikusan gyengulé

arfolyamraV.

A monetaris politika (jegybankok) és a fiskalis politika (kormanyzati
gazdasagpolitika) egyiittes beavatkozasara volt sziikség a valsag soran.

Kllonésen fontos volt a bizalom helyredllitasa, és ezaltal a pénzintézetek
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megrohanasanak elkerulése. Az egyes kereskedelmi bankok allami tamogatasban
részesiltek a likviditasi nehézségek kezelésére. Emellett a valsagmenedzselésre Uj
allami ugynokséget hoztak létre, amely felugyelte a folyamatokat, és az allam rajtuk
keresztll Dbiztositotta a tdkeinjekciot, illetve iranyitotta a bankrendszer

Ujrastrukturalasat”.

Dania azért maradhatott ki e krizisbdl, mivel még a masik harom orszag elo6tt
megkezdte a deregularizaciot. Ezaltal még pont elkerllte azt a konjunkturalis
idészakot, amely a liberalizacioval egyuttesen hatva a gazdasag tulfltottségéhez
vezetett a régid tobbi allama esetében. Masrészt az adorendszer sem kedvezett a
tulzott hitelfelvételnek'. Norvégiat kevésbé viselte meg a recesszid, mint Finnorszagot
és Svédorszagot. Izland esetében fokozatosan zajlott le a deregulacié az 1990-es
években, amelyet a 2000-es évek elején a gazdasagi csoda id6szaka kdvetkezett. A
tulfitott gazdasag jelensége azonban itt is megtapasztalhato volt, csupan késleltetve.

A prosperalo korszaknak a 2008-as krizis vetett véget.

Jelentés tanulsag volt, hogy az uj rezsimre valé atallas, a korabbi szabalyok
feloldasa népszeriitlen intézkedés volt. A lakossag nem volt felkészllt, és nem
értették a reformokat. A masik tanulsag, hogy a gazdasag fellendilési id6szakaban a
deregularizaciot kulonos koriltekintéssel lehet csak végrehajtani, emellett bizonyos
fékeket szilkséges beépiteni a rendszerbe¥i. Az észak-eurdpai orszagok
valsagkezelése azonban sikeres volt. Késébb, a 2008-as krizis soran, nemzetkozi
szervezetek, mint az IMF, mintaértékl valsagkezelésként modellértekii esetként
ajanlottak a bajba jutott allamok szamara“'. Fontos azt is figyelembe venni, hogy az
elmult évtizedekben a pénzlgyi rendszer jelentésen atalakult, a valsagkezelési modell
vizsgalata szikséges lehet a tekintetben, hogy mely részei allam és korszak

specifikusak.

Az északi orszagokban az 1990-es évek valsaga utan alacsony inflacios cél és
szigoru koltségvetés politika alakult ki. A pénzligyi rendszer fellgyelete
megerésodott annak érdekében, hogy megakadalyozza a jovébeli bankvalsagokat.
Emellett Norvégia olajiparara tamaszkodhatott, az ebbdl szarmazo allami bevételeket

a jovo generacio jolétét biztosito alapba torténé befektetéssel igyekeztek biztositani™.
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Valsagtol valsagig — 1994-t6l 2008-ig

Az északi orszagok Eurépa tobbi részétdl eltérd uton fejlédtek. Ez megnyilvanult
a gazdasagi modellben: az északi szocialdemokrata fejlédési ut eltért a tobbi
eurdpai joléti allamétol. Emellett a régid orszagaihoz a semleges kulpolitika is fontos
jellemzéje volt a két vilaghaboru koézott, ez elsésorban Finnorszag és Svédorszag
esetében volt meghatarozo irdnyvonal. Ugyanakkor a hideghaboru lezarulta alkalmat
adott a kulpolitikai és kllgazdasagi iranyok ujragondolasara. Finnorszag, Norvégia és
Svédorszag nem voltak az eurépai gazdasagi kozdsség részei. Mikozben Dania mar
1973 ota csatlakozott az eurdpai integraciohoz. Ugyanakkor a korszak recesszioja
nyoman kérdésessé valt Finnorszag, Norvégia és Svédorszag szamara, hogy eurépai
piacaikat képesek-e megtartani, vagy esetlegesen béviteni, ha kimaradnak az Eurdpai
Gazdasagi Kozosségbdl. A harom eurdpai orszagban (Ausztria és Svajc mellett)
népszavazast tartottak az 1990-es évek elején az eurdpai csatlakozasrél. Ennek
eredményeként Finnorszag és Svédorszag (Ausztriaval egyutt) 1995-ben
tagallamokka valtak*. Norvégia azonban a szervezeten kivll maradt, de azéta is

szorosan egyuttmikodik az Unidval.

Fontos szem elé6tt tartani, hogy az Eurépai Uniéhoz a sok szempontbdl egységes
(torténelmi fejlodés, kultara, gazdasagi modell) régié rendkivul eltéréen

viszonyul.

Finnorszag nagy sikerként élte meg az integraciéhoz valé csatlakozast
gazdasagi és tarsadalmi téren is, igy az eurdpai identitas itt valt a leger6sebbé
az északi allamok kozul. Ugyanakkor hozzajarult az Eurdpa-felé fordulas
népszerliségehez a torténelmi tapasztalat. Az orszag allt korabban a legszorosabb
kapcsolatban a Szovjetunidval, és volt a legkedvezétlenebb gazdasagi helyzetben. A
Szovjetunié Osszeomlasa a kilkereskedelem visszaeséséhez és jelent6s
munkanélkuliséget vezetett az északi orszagban. Finnorszag eurdpai integracio irant
valé lelkesedését mutatja az is, hogy az egyetlen regionalis allam volt, amely
csatlakozott a valutadvezethez, és 2002-ben bevezette az eurot?. A 2010-es évek
elhizodoé recesszidja azonban némileg megtorte az Unid és a kdzos fizetbeszkdz

kedvez6 megitélését.
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Svédorszagot mar sokkal jobban megosztotta az eurépai integracio kérdése. Az
orszagban jelentés félelmek voltak a szuverenitas és az 06nallé dontéshozatal
korlatozasa miatt. Ugyanakkor az eurdpai ko6zOs piaccal valé kapcsolatok
kovetkeztében az integracid szilkségszer(i Iépésnek tiint. Az is megallapithatd, hogy
Finnorszag és Svédorszag kilkereskedelme is fellendllt az Eurdpai Unidhoz valo

csatlakozas utani,

Norvégia a legszorosabban integralédott nem uniés tagallam. Az Eurdpai
Gazdasagi Térségen (EGT) keresztll hozzaférése van az eurdpai belsé piacokhoz.

Norvégiaban mégis négy alkalommal szavaztak a csatlakozas ellen.

Dania esetében szintén megfigyelheté az eurdpai integraciéval kapcsolatos
szkepticizmus. Ugyanakkor az északi allamok kozul Dania csatlakozott legrégebben
az europai kozosséghez. Azonban az eur6 bevezetésére nem kerdlt sor, az tarsadalmi

ellenallasba Utkozott.

Izlandon a 2008-as valsag utan meriilt fel komolyabban az eurépai uniés
csatlakozas kérdése. 2009-ben adta be csatlakozasi kérelmét, amely azéta sem
valosult meg. Az északi orszag szandékai a valsagbol valé kildbalas soran
megvaltoztak. (Az izlandi valsag, illetve annak kezelése a kdvetkezdkben kertl

b&vebben kifejtésre.)

Osszefoglaléan a korszakrél megallapithaté, hogy a liberalizacié az 1990-es évek
eleji atmenetinek bizonyulé nehézségek utan olyannyira sikeres lett, hogy
szamos észak-eurdpai vallalatok illetve iparagai valt megkerulhetetlen
szereplové a nemzetkozi szintéren. Ebben az eurdpai integracidonak is fontos
szerepe volt. Az exportpiaci terjeszkedés szempontjabdl a telekommunikacios szektor,
és azon belll a finn Nokia és a svéd Ericsson valtak a legsikeresebbé. Ugyanakkor
Svédorszag olyan globalis markakat is kitermelt, mint az IKEA vagy a Hennes &
Mauritz (H&M)*.

Eszak-Eurdépa és a 2008-as valsag

A 2008-as valsag az északi régidba is begyiiriizott, bar jelentés kulonbségek
alakultak ki az egyes orszagok kozott (3. abra). Az eurdpai integraciot szkeptikusan
szemlél6 régid szamara kuléndsen fontos dsszehasonlitdas volt az eurdval fizetd

Finnorszag és a valutadvezeten kival maradt Svédorszag példaja. Ugyanakkor a 2010-
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es években Dania és Norvégia is Svédorszaghoz hasonld palyat jart be. A 2008
események a régio orszagai kdzll leginkabb Izlandot raztak meg, azonban a sikeres
valsagkezelést kovetéen a kis északi allam képes volt ismét jelentés gazdasagi

novekedést felmutatni.

A svéd, dan és a norvég gazdasag teljesitménye 2009-ben jelentdésen
visszaesett. Ez az év/év alapon szamolt GDP-cstkkenés még mindig kisebb volt, mint
ami Finnorszagban kovetkezett be. (GDP-ndvekedés Svédorszagban: -4,3%,
Daniaban: -4,9%, Norvégiaban: -1,7% és Finnorszagban: -8,1% 2009-ben, 3. abra.)
2010-ben mar mindkét orszag esetében egyenletes visszarendezédés kovetkezett:
Svédorszagban robosztusabb ndvekedés, Norvégiaban mérsékeltebb, a lendulet
2015-ig kitartott. (A GDP-ndvekedés 2010-2015 kozott atlagosan Svédorszagban:
2,8%, Daniaban: 1,4%, Norvégidban: 1,6% és Finnorszagban: 0,6% volt, 3. abra.)
Ekozben Finnorszagnak elhuzdédd recesszidval kellett szamolnia, amelybél csupan
2015 utan tudott kitorni, de maig nem érte utol 2009 el6tti gazdasagi teljesitményét.
(GDP-ndvekedés 2016-ban Svédorszagban: 2,1%, Danidban: 3,2%, Norvégidban:
1,1% és Finnorszagban: 2,7%, 3. abra.) Norvégi és Svédorszag is tudott élni a valuta
gyengulésével, amely javitotta az export lehet6séget. Erre az eurddvezet esetében
nem volt lehetség. igy a valsag utan is a norvég gazdasag termelékenységi szintje
az egyik legmagasabb Eurépaban, mig Svédorszagban képes volt megdrizni a
foglalkoztatds magas szintjét®. Fontos azt is szem elétt tartani, hogy Finnorszagban
az euro valsagkezelést korlatozé hatasa mellett tobb mas negativ tényezé is hatott,
mint: a Nokia és a papiripar hanyatlasa, az oroszag szamara fontos orosz piac
visszaesése, amihez hozzajarult a babyboom generacié nyugdijba vonulasa és a

magas munkaerékoltségek, amelyek rontottak a finn gazdasag versenyképességét™.

A finn valsagkezelésnek igy fontos elemévé valt, hogy csokkentsék a
munkaerékoltségeket, visszavagjak a szocialis kiadasokat, illetve hogy
erdsitsék a kozponti dontéshozatalt a helyi szinttel szemben. Mivel ezek a témak
rendkivul érzékeny kérdések, nagy hangsulyt helyeztek a tarsadalmi partnerségre és
parbeszédre™i, Ez a folyamat éppen azoknak a joléti vivmanyok elvetésével ért fel,
amelyek az északi modellt olyan vonzoéva tették mas orszagok szamara is. Emellett a
Nokia-korszak vége utan tovabbra is nagy kérdés, hogy mely vallalat vagy agazat

valhat meghatarozova a jovében. Egyelbre ugy tlnik, nem egy, hanem tobb magas
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hozzaadott érték( termék, illetve azok gyartdja johet szoba™ii. A diverzifikacio pedig
fontos elem lehet a korabbi tapasztalatok tukrében, amennyiben egyik vagy masik
vallalat elvesziti piacvezetd szerepét, az nem fog kihatni az egész gazdasag
teliesitményére. A masik fontos tanulsag, hogy a vilagszinten is kimagaslo minéségu

oktatas jo alapot biztosithat a magas hozzaadott értékli iparagak jovébeli fejlédéséhez.

GDP-novekedés
(év/év alapon, %)
12,0

10,0

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

- =Dania —Finnorszag Izland Norvégia ——Svédorszag
Forras: WorldBank

3. abra: A GDP-nbvekedés 2004 és 2019 kbzott az északi orszagokban. A

bekarikazott resz a 2008-2009-es valsag idészakat jeldli. Forras: World Bank

Izland esetében elhiz6dé valsag érvényesiilt, amelyben visszakoszontek azok
az elemek, amelyeken a régioé tobbi orszaga mar az 1990-es évek elején atesett.
A 2008-at megeld6z6 években privatizalt és liberalizalt bankszektort el6szor az
orszagon belul volt képes gyorsan bévulni. Majd a kulfoldi piacok felé is terjeszkedett.
A lakossag és a vallalkozasok devizaban adésodtak el. 2008 évvégére Izland harom
nagybankja 6sszeomlott, melynek hatasa a gazdasag tobbi szektorara is atterjedt. Az
izlandi korona jelentésen gyengult®™. A kormany nem mentette meg a bankokat,
hagyta azokat beddlni. Ugyanakkor nemzetkdzi segitségért folyamodott: az IMF-fel
készenléti megallapodast kotott, €s 2009-ben kérvényezte eurdpai unios csatlakozast.

(Végul Izland mégsem dontétt az eurdpai integracid mellett.) A korona gyenge
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arfolyama segitette az exportot, illetve a turizmus fellendiilése hozta meg a végsé
gazdasagi fordulatot. Emellett ma mar olyan szektorok virdgoznak, mint a technolégia

vagy a startupok vilaga*.

2020, a koronavirus-jarvany kezelése

Mind az ot északi allam esetében hasonlé valsagkezel6 csomagokat lathatunk,
mivel a koronavirus-jarvany azonos csatornakon keresztiil gylriizott be, mint
példaul: a globalis értéklancok, turizmus és vendéglatas. Ugyanakkor eltéré a
csomagok Iéptéke a GDP-aranyaban, és az, hogy az egyes orszagok mennyiben

tudtak tamaszkodni a monetaris politikara a fiskalis Iépések mellett.
Dania:

2020 marciusaban a kormany szamos intézkedést hajtott végre a koronavirus-jarvany
hatasainak megfékezésére. Sor kerllt a hatarok lezarasara, a tomegrendezvények
korlatozasara, intézmények bezarasara (példaul: iskolak, kozintézmények,

vendéglatdhelyek) és a lehetd legtobb szektorban bevezették a tavmunkat.

A dan kormany a GDP 10%-t meghaladoé programot foganatositott. Az elsé fazisban a
fiskalis politika a 2019-es GDP 5,7%-nak megfeleld intézkedéscsomagot hirdetett
meg, amelynek része volt az egészségugyi kiadasok novelése, valamint a
munkahelyek és a vallalkozasok megsegitése. Tovabbi, a GDP 5,1%-t kitevd
lépésekkel egészitették ki a korabbiakat adocsokkentés és a szocialis juttatasok
emelésén keresztll. Az addfizetés hataridejét meghosszabbitottak, az allam garanciat
vallalat a vallalati hitelekre. A Scandinavian Airlines ujratékésitésére is sor kerult. A
dan kormany elfogadta a 2021-es koltségvetést, amely zdld, igazsagos és felelés

helyreallitast irdnyozott el

A monetaris politika esetében egyedi lépés volt, hogy a Dan Nemzeti Bank 15
bazisponttal emelte az iranyadokamat meértékét, -0,6%-ra. A negativ alapkamat
Onmagaban is sajatos jelenség a gazdasagtorténetben, a beruhazasok stimulalasra
szolgal. Ugyanakkor, mivel viszonylag kevés gyakorlati tapasztalat kapcsolddik hozza,
a hatasmechanizmusok nem lathatéak elére minden esetben. A monetaris politikai
eszkoztar kibbvitéseére, illetve finomhangolasara is sorkerult. Az EKB-val kotott swap-
megallapodast aktivaltak, és megduplaztak a korabbi keretdosszeget. A jegybank

rendkivuli hitelezési lehetéséget biztositott a bankok szamara biztositott fedezett
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hiteleket, -0,5%-0s kamaton. A tékekdvetelmények és a pénzlgyi szolgaltatdkra

vonatkozo szabalyozas is enyhlilt.
Finnorszag:

2020 marcius kozepén vezette be a gazdasagot is érintd korlatozo intézkedéseket,
mint: a hatarok lezarasa, vagy a belfoldi mozgas korlatozasa. A gazdasagpolitika a
fiskalis, likviditasi és szabalyozasi intézkedéscsomag keretében, GDP 30%-nak

megfelel6 programot hirdetett meg.

Az adozasi és kiadasi oldal tekintetében a GDP 3%-nak megfelel6 1épések torténtek:
az egészségugyre, orvosi felszerelésre, védekezésre és a virus tesztelésére, a jarvany
kutatasara, valamint a kozbiztonsagra és hatarellenérzésre. Emellett mérsékelték a
nyugdijjarulék mértékét 2020 végeig, illetve kozvetlen tamogatast nyujtottak a kkv-k és
egyéni vallalkozék szamara. Kibévitették a csaladok tamogatasat, a szocialis segélyek
és a munkanélkuli jaradék oOsszegét. Harom honappal elcsusztattak az add és
nyugdijjarulék fizetés hataridejét. Az allam kozvetlen tamogatast nyujtott a Finnair

részére, ami mellett a vendéglatasban dolgozo vallalatokat is megsegitette.

Finnorszag része az eurézonanak, igy javarészt az EKB intézkedései érvényesultek.
Allami szinten finn vallalati kdtvények vasarlasara keriilt sor, a likviditas biztositasa
erdekeében. CsoOkkentették  a  hitelintézetek  tartalékolasara  vonatkozo
kovetelményeket. A finn exportbank megndvelte a kkv-k szarmara rendelkezésre allo
hitel és garancia 0sszegét. Az allami nyugdijbiztositd is bekapcsolodott a vallalati
kotvényvasarlasi programba. Emellett allami garancia vallalas tortént a Finnair és a
finn szallitmanyozasi vallalatok esetében. A célzott agazati intézkedéseken kivul
(turizmus és vendéglatas tamogatasa) olyan lépések torténtek, mint a Nemzeti

Klimaalap felt6késitése™".
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Izland:

Mivel a turizmus kulcsfontossagu szektor a kis északi orszag szamra, igy mind az
egészségugyi, mind pedig a gazdasagi hatasok jelentések voltak. 2020 tavaszan mas
eurdpai orszagokhoz hasonléan igyekeztek visszaszoritani a tarsadalmi érintkezés
fellleteit. A parlament harom intézkedéscsomagot fogadott el, a lakossag és
vallalkozasok megsegitésére, valamint a gazdasag ujrainditasa céljabdl. Ennek
részeként addcsokkentésére, és az addfizetési kotelezettségek elhalasztasara kerult
sor, a munkanélkilli jaradék és a csaladi tamogatasok dsszege emelkedett. Az allam
hozzajarult a felmondassal jar6é koltségek kifizetéséhez, a vallalati cs6d elkerulése
erdekében, illetve, hogy ne séruljenek a munkavallalék jogai. A vallalati hitelek
esetében allami garanciavallalas valt elérhetévé. A gazdasag ujra inditasat a kozponti
kormanyzat beruhazasai segitették, az ingatlanfejlesztésre addkedvezményt vezettek
be, a turizmus esetében addelengedés valdsult meg, amelyet a szektort tamogaté
marketing kampany is kiegészitett. A koltségvetési hiany esteében fokozatos

meérséklést iranyoztak eld, igy a koltségvetési egyensulynak 2025-re kell helyreallnia.

Az izlandi jegybank a jarvany hatasara 6sszesen 175 bazispontos kamatvagast hajtott
végre, amely kovetkeztében az alapkamat 1%-ra csdkkent. Emellett a monetaris
politikai eszkoztar finomhangolasara, és a tbkekdvetelmények szabalyozasanak

enyhitésére is sor ker(ilti,
Norvégia:

A koronavirus-jarvany megfékezésére a norvég kormany 2020 tavaszan utazasi
korlatozasokat, az utazast kovetd karanténra vonatkozd kovetelményeket, a
tarsadalmi tavolsagtartd intézkedéseket vonatkozd intézkedéseket Iéptetett életbe,

amely kiegészult az iskolak, egyetemek és vallalkozasok bezarasaval.

A fiskalis politikai intézkedések a 2019-es GDP 5,5%-nak feleltek meg, nem szamitva
az allamkotvény-alapot, valamint az allami kezességvallalasokbol és hitelekbdl
szarmazo veszteségeket, és a koltségvetésbdl kiesd bevételeket. A lakossagot
tamogatd intézkedés volt: az atmeneti elbocsatas idejére nyujtott bérpotiek, megemelt
munkaneélkuli és kiterjesztett betegség- és gyermekgondozasi jaradek. A
nehézségekkel kiizdé szektorok estében: a fix kdltségek kompenzalasa atmenetileg

bajba jutott vallalkozasok szamara, tovabba allami alapot hoztak Iétre norvég vallalatok
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kotvényének vasarlasara, és az indulé vallalkozasok és belfoldi 1égi utvonalak

tamogatasa. Kritikus agazatok, példaul az egészségugy megerdsitéseére kerllt sor.

Az allam bevételek gazdasagi aktivitasbol csokkenésébdl szarmazo kiesése mellett a
kormanyzat tovabbi bevételekr6l mondott le a gazdasagi szereplék megsegitése
érdekében. Az afa munkaltatoi jarulék és az uzemanyag jovedéki addjanak atmeneti
mérséklése lépett életbe, valamint a tarsasagi add fizetésének szabalyait szintén
konnyitették. A kisvallalkozasok allami garancia vallalassal igényelhettek hitelt.

Emellett a jovdbeli zold atallast el6segité csomagot is bevezettek.

A monetaris politika terlletén a jegybank 150 bazisponttal 0%-ra csokkentette az
alapkamatot. Tovabba a kereskedelmi bankok szamara addicionalis likviditast
biztositasa kiilénb6z6 futamideji hitelek formajaban. Az Egyesiilt Allamok kézponti
bankjaval, a Feddel swap megallapodast kotott a norvég jegybank. A kereskedelmi
bankokra vonatkozé szabdalyozast atmenetileg konnyitették (példaul: tékepuffer,
likviditasi fedezeti aranya esetében). A kereskedelmi bankok osztalékfizetése is

szlinetelt®™V,
Svédorszag:

Svédorszag esetében is megvaldsultak bizonyos intézkedések, amelyek a virus
terjedésének megakadalyozasat céloztak, mint: az utazasi korlatozasok, a tarsadalmi
tavolsag betartasa, valamint a kozépiskolak és az egyetemek esetében a tavoktatas
bevezetése. Osszességében megallapithatd, hogy Svédorszag is vezetett be
korlatozo intézkedéseket, és nem engedte szabadon terjedni a jarvanyt. A helyi

korlatozasok azonban kevésbé voltak kiterjedtek, mint mas orszagok esetében.

A fiskalis politikai intézkedések a 2019-es GDP 11,3-17,0%-t tették ki, attol fluggdben,
hogy az a&llamaddssagra gyakorolt hatasok is beszamitasra kerulnek-e. A
munkavallalék tamogatasara az atmeneti szabadsagok illetve betegszabadsagokra
kompenzaciot kaptak a vallalatok. Mérsékelték a munkavallalok tarsadalombiztositasi
jarulékat. Kibdvitették a munkanélkili segélyeket, aktiv munkaerépiaci intézkedéseket
léptettek életbe, igy kibdvitették a képzési lehetéségeket és a fiatalok nyari munkajat.
A kisvallalkozasok szamara hitelt és allami garanciavallalast nyujtottak. Atmeneti
tamogatast kaptak a vallalkozasok bevételeik alapjan, allando koltségeik fedezésére.

Az add- és jarulékfizetések esetében halasztast lehetett kérvényezni. Azoknak a
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szektoroknak (média, kultura, sport és oktatas), amelyeket kiemelten sujtott a jarvany
tobblet finanszirozast biztositottak. A koronavirus-jarvany és annak kdovetkezményei
kezel6 hivatal szamara tobblet transzfereket biztositottak. Kiegészit6é tamogatasban
részesultek a helyi és megyei Onkormanyzatok, gyermekes csaladok lakhatasa,
infrastrukturalis beruhazasok és a regionalis tdmegkdzlekedés. A SAS légitarsasag
feltbkésitése is megtortént, ami mellett példaul a hajézasi tarsasagok megsegitése is

megvalosult.

2021-ben a GDP 2,1%-nak, 2022-ben 1,7%-nak megfelel6 gazdasagélénkitd csomag
léphet életbe.

A monetéris politika esetében nem kerllt sor az alapkamat mérséklésére, de az
egynapos hitel (overnight) kamatat 55 bazisponttal 0,2%-ra, majd 0,1%ra
csOkkentették. A vallalatok szamara hitelprogram indult a kereskedelmi bankok
kdzremikodésével. A monetaris politika eszkoztar kibdvitése olyan intézkedéseken
keresztul is megvaldsult, mint a vallalati, allami és dnkormanyzati kotvények vasarlasa.
Az Egyesiilt Allamok kézponti bankjaval, a Fed-del swap megallapodast kétott a svéd
jegybank. A kereskedelmi bankokra vonatkoz6 szabalyozast atmenetileg konnyitették

(példaul: tékepuffer, likviditasi fedezeti aranya esetében)*.

A koltségvetési hiany, illetve az allamadéssag szintje lehetévé tette, hogy az
északi orszagok a gazdasag tamogatasara kiilonboz6é intézkedéseket
Iéptessenek életbe (4., 5. abra). Ugyanakkor az allamaddssag jelentésebb
ndvekedése varhatd az idei évben. A fejlett piacokra jellemzé laza monetaris politika a
jarvany hatasara fennmaradt, illetve Gjabb elemekkel bévilt. A j6vé nagy kérdése
marad, hogy a békezii, Eszak-Eurdpara jellemzé gazdasagpolitika fennmaradhat-e.
Az idei év az A&llami szerepvallaldas a korabbiakhoz képest is jelentésen
megnovekedett. Ez a Iépték azonban fenntartatlan hosszu évek tavlatabdl. Maga az

északi modell szempontjabdl is kérdéses, hogy az a jovoben miként alakul.

Az IMF becslése alapjan az idei évben jelenté GDP visszaesés varhaté mindegyik
vizsgalt orszagban, Norvégiaban a legkisebb és a legjelentésebb Izlandon. (GDP
alakulasa 2020-ban: Norvégiaban: -2,8%, Finnorszag -4,0%, Daniaban: -4,5%,

Svédorszag: -4,7%, lzlandon: -7,2.) 2021-ben mar visszapattanas varhaté. (GDP
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alakulasa 2021-ben: Izlandon: 4,1, Norvégiaban: 3,6%, Finnorszag 3,6%, Svédorszag:
3,5%, és Daniaban: 3,5%.) Norvégia kivételével a masik négy allamban csupan 2022-
ben érhet6 utol a 2019 év végi gazdasagi teljesitmény. A jelenség hatterében az eltéré
gazdasagi szerkezet, az egyes iparagak kulonboz6 sulya, és a kulkereskedelem
alakulasa all. A valsagkezel6 csomagok sikeressége e tényez6k, valamint a monetaris
politika lehet6ségeit (eurdpai vagy nemzeti szintl kozponti bank) figyelembe vételével

lesz vizsgalhato a jarvany jovébeli alakulasanak fuggvényében.

Koltségvetési deficit (GDP%)
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Forras: OECD
4. abra: A kéltségvetési hiany alakulasa az északi orszagokban. A régioban

(kiilbnésen Izland esetében) megugrott a hiany mértéke a 2008-as valsag utan. Majd
az elmult években jelent6sen mérsékl6dott a hiany, Finnorszag kivételével az 6sszes
allam képes volt szufficites kbltségvetést felmutatni az elmult években. Forras:
OECD
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Allamadéssag (GDP%)
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5. &bra: Allamadéssag alakulasa az északi orszégokban. Az északi orszagokban
eltéréen alakult az allamadossag mertéke. A 2008-as valsag Leginkabb Izlandon
noévelte az allamaddssagot, amelyet a 2010-es évek elején sikertilt csbkkend palyara
allitani. Finnorszagban 2008 ¢ta fokozatosan emelkedett az addssag a 2010-es évek
kbzepéig, azota mérséklbdés kbvetkezett be. Dania és Svédorszag esetében
stagnal6 adatok figyelhetbek meg a 2010-es években. Norvégia e tekintetben
elkiléndl a régiotdl, itt a legalacsonyabb az adéssag aranya. A valsag 6ta Forras:
OECD

4. Konkluzio

Az északi allamok a joléti gazdasagi modell miatt valtak mintaértékii orszagok
masok szamara. Ugyanakkor a régidonak szamos valsaggal kellett megkuzdeniuk,
amelyeket sikeresen kezeltek. Azonban az elmult évek eseményei arra is rairanyitjak
a figyelmet, hogy az északi allamok fejlédési utja egymastdl eltéréen alakult, a k6zos
torténelmi mult, kultura és tarsadalmi berendezkedés ellenére is. Az egyes orszagok
eltéré dontései és lehetéségei (példaul norvég olaj, a svéd multinacionalis vallalatok,

vagy a finn Nokia csdjének hatasai a gazdasagra) azonban diverzifikaltak a modellt.
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Az 1990-es bankvalsag kezelése még évtizedekkel kés6bb is mintaul szolgalt a

nemzetkozi szervezetek és egyes bankvalsaggal kiizd6 allamok szamara.

Az 1990-es évek kozepétdl jelentdsen megosztotta az északi allamokat az
eurodpai integracidhoz valé viszonyulas. A szoros egyuttmikddés mellett bizonyos
euroszkepticizmus is jellemz6. Finnorszag torekedett leginkabb az eurdpai vivmanyok
atvételére. Az eurddvezethez is csatlakozott. Ugyanakkor a 2008-as valsag utan tobb
kihivas érte az orszagot. Az euré csdkkentette a mozgasterét a szomszédos, sajat

valutaval rendelkez6 allamokhoz képest.

Az északi orszagok esetében fontos a kivalé minéségii oktatasi rendszer,
amelyre magas hozzaadott értékii iparagak épiilhetnek. Az északi orszagok a
magasan fejlett technoldgia és a kreativ szektor tekintetében a vilag élvonalahoz
tartoznak. Ez az elmult évek valsagain is atsegitette a régiot. Azonban a magas allami
Ujraelosztd rendszer miatt északi modell egészére nézve kérdéses, hogyan
fenntarthatd-e a magas ujraelosztérendszer a jovoben. Az elmult évtizedek valsagait
is figyelembe véve mégis Eurdpa legstabilabb és a legkiterjesebb joléti vivmanyokkal
rendelkezé régioja. Gazdasagi kihivasok érték a térséget, de az elmult évtizedekben
is bizonyitotta valsagallésagat és alkalmazkoddképességét. E tekintetben fontos elem,
hogy az északi allamok altaldban o&vatosan kozelitették meg a nagyobb ivi
valtoztatasokat, mint az eurdpai integraciéhoz valé viszonylas vagy eur6 bevezetése.
Ennek az évatossagnak alapja — a kulturalis hattér mellett — éppen az 1990-es évek

elején megtapasztalt gyors liberalizacié negativ tapasztalata.
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