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Agresszivabban vonhatjak
be a maganhitelezoket

Ciprus és talan az eurdpai valsagkezelés is alapvetéen megvaltozhat a hétvégi
megallapodas utan — és a legtobb elemz6 szerint nem elényére.

Alaposan megvaltozott a vasdr-
nap &jjel elért ciprusi megallapodas
elemzd6i megitélése, miutin Jeroen
Dijsselbloem, az eur6pai pénziigymi-
niszterek csoportjanak holland elnéke
arrél beszélt egy Reutersnak adott
interjuban, hogy ez a megéllapodas
lehet a kovetkezé bankvélsdgokra
adott eurépai vdlaszok mintdja. Az
‘eurécsoport elndke — négy nappal
azutan, hogy a ciprusi helyzet és a ra

"adott valasz egyediségét hangstlyozta
— ezzel éppen hogy azt szerette volna
kiemelni, hogy az adéssagvalsag héfo-
kanak csokkenése lehet6vé teszi, hogy
mostantol ne kozpénzekbdl mentsék
ki a pénzintézeteket, hanem a befek-
tetdk (ebben az esetben a betétesek)
kényszeriiljenek vallalni a kockazato-
kat. A holland pénziigyminiszter sze-
rint ez azért kedvezd, mert mostantol
az eurdpai mentdalap (ESM) kifizeté-
seinek megfontoldsa el6tt bevonhatjak
a bankok hitelezéit.

Mivel Ciprus gazdasaga az Eurépai
Uni6é GDP-jének 0,2 szdzalékat teszi
ki, a pardnyi szigetorszag vélsiga-
nak kordbban is az volt az igazi tétje,
hogy milyen tizenetet kiild és milyen
precedenst teremt az eur6zéna tobbi

része szamara. Dijsselbloem nyilat-
kozata — reagaltak sokan — valéjaban
azt jelenti, hogy ugyanaz az eurd,
attol fiiggéen, hogy melyik orszag
melyik bankjaban van, érhet egy eu-
rot, de esetenként akar ennél joval
kevesebbet is. A meggyengiilt
pénziigyi rendszert eur6zo-
na-tagok betétesei példaul
Olaszorszagban, Spanyolor-
szagban vagy akdr Franciaor-
szagban ennek megfeleléen
mérhetik fel megtakarita-
saik biztonsdgat. Es bér a
legrosszabb lehet6séget el-
kertlték az eurdpai és
ciprusi vezetok — tehat
a szerz6dések és garan-
cidk soraval védett 100 ezer eur6 alat-
ti betétek onkényes megcsapolasat —
a végiil kialkudott megdllapodas is
tavol van a megnyugtatotél. A Laiki
bank nagyobb betéteseinek 6nké-
nyes kivalasztdsa és a koztik valé
kiilonbségtétel elmulasztasa példdul
nem tiinik tal erés érvekkel védheté
dontésnek. Rdaddsul a dontéshozatal
modja — emelték ki a piaci elemz6k —
Gjabb stlyos tekintélyvesztést okozott
az eurozona vezetdinek.
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ATERTELMEZODIK AZ ADOPARADICSOMOK HELYZETE
» A tobb mint 300 milliard forintnyi magyar kihelyezések 10 milliard
forintot meghaladéan kénytelenek terhet vallalni a tegnapi ciprusi meg-
allapodas kapcsan — mondta lapunknak Karagich Istvan, a Blochamps
pénziigyi tanacsado ligyvezetd igazgatoja. Az események addstratégiajuk
atgondolasara késztetik majd a szigetorszagban adéoptimalizaciés céllal
jelen lévo cégeket - valészin, hogy a jovében a tobbség nem a félig tiirt
adé ornyezetet é ad megallapodasokat keresi majd, hanem hosszabb
tavo "ﬁ nntarthato struktirakat épit. De vilégszerte atértelmezédik
Iasmpz adéparmomok helyzete is, az ott tartott forrasokat péidaul
egyre inkdbb |gyekszenek majd magukhoz csabitani a nagyobb gazdasa-
gok is. Ciprus pénziigyi rendszerében az eur6zénas tagsag mellett a belé
vetett bizalom és a makulatlan status volt vonzé, ami a most elfogadott
~megallapodassal sei *miv'é lesz. Az allamok és a bankok viszonya az elmult
harom-6t évben alapjaiban valtozott meg, gy tiinik, most megvaltozik
az dllam és a betétesek viszonya is. A megéallapodas nem csak az eurézéna
és Ciprus viszonyardl szolt, a torténet haromszereplds, a most elfogadott
rendezés ugyanis Oroszorszagnak okozza a legnagyobb érdeksérel-
met, bar az oligarchak egyértelmiien adéelkeriil6 céllal Ciprust valaszté
kihelyezéseinek érdekképviselete az elmuilt napok targyalasai soran
nyilvan a Kreminek is okozott néhany tudathasadasos 6rat. A 30 milliard
dollarosra becsiilt orosz betétallomanybol akar 6-10 milliard dollarnyi
veszhet el. Moszkva ezt nem valészint, hogy szé nélkiil hagyja, am az elsé
kormanykozeli reakcidok szerint az ostor egészen masutt — akar német val-
lalatok szankcionalasan - is csattanhat. Mindenesetre a Kreml hagyoma-
nyosan legalabb olyan talalékony az unortodox médszerek kitalalasaban,
mint volt a mostani megéllapodas sorén a trojka.

A tokeforgalom korldtozasa korab-
ban tébbnyire tabunak szamitott az
IMF megkozelitésében (bar Izland
esetében hallgatélagosan mar elfogad-
tak bevezetésiiket), az eur6zona torté-
netében pedig el6szor keriilt sor
a tékemozgasok adminisztra-
tiv korldtozdsara. Ezek nél-
kiil bizonyara panikszeriien
vonndk ki a tékét, és a sziget-
orszag azonnal megroppanna
a GDP-jének tobbszorosét
kitevé pénzek kidramld-
sa miatt. Paul Krugman
kozgazdasz szerint hosszu
tavon kedvezd hata-
sa is lehet, ha a fejlett
orszagok politikusai
ezek utdn feliilvizsgaljak a téke szabad
aramlasaval kapcsolatos eddigi elve-
iket. Vannak mds hangok is, amelyek
tamogatjak az eurépai vdlsagkezelés
hangsulyanak érezhetd eltolédasat.
William Buiter, a Citigroup vezetd koz-
gazddsza szerint példaul val6jaban jé
hir, hogy Ciprus esetében felhagytak az
eurdpai vezetok adossagvalsag pana-
szainak adossagbol torténd csillapitasa-
val, és megkezdték agresszivan bevonni
a betéteseket is. Ez lendiiletet adhat a
hiteldllomany leépitésének a kontinens
pénziigyi rendszerében, ami szerinte a
hosszabb tavi gyogyulds feltétele.

Ciprus elétt mindenesetre még
bortisabb lett a jovo, hiszen az orszag
pénziigyi szolgaltatdsok exportjira
alapozott gazdasagi modelljének bizo-
nydra befellegzett — nem mellesleg az
europai pénziigyminiszterek konkré-
tan ezt az uzenetet flizték a megalla-
podashoz. A tizmillidrd dollaros men-
t6 csomag feltételeként gorog tipusu
megszoritasok is johetnek, amelyek az
eddigi tapasztalatok alapjan hozzdad-
hatnak majd a bankrendszer reduka-
lasa és az ingatlanarak véarhaté tovabbi
zuhandsa miatt eleve nagyon erés
recesszios nyomashoz. Az is kérdés
lehet, hogy a turizmusnak mennyire
fog artani példaul a tékeforgalom kor-
latozdsa — ezért is vetGdhet fel sokak
szerint logikusan, hogy miért nem Iép
ki a szigetorszag az eur6z6nabdl, a le-
értékelt sajat fizetbeszkoz segitségével
taldn lényegesen tobb nyaral6t tudna
tengerpartjaihoz csabitani.
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