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Alt Monika - Boga Emese

Se vele, se nélkile

- A Nemzetkozi Valutaalap és Romania kapcsolata 1989-1999 kozott -~

Bevezetés

Az eltelt tiz év leforgasa alatt lassan az utca embere szamara is ismertté valt a Nemzetkdzi Valutaalap (vagy inkabb
FMI) neve. A meédianak kdszénhetden allandoan teritéken van a téma, csak éppen az nem vilagos sokak szamara,
hogy miért fontos Romanianak fenntartania ezt a kapcsolatot.

A Valutaalap tevekenysége az elmult egy évtizedben tulnyomorészt a piacgazdasagra atallé kozép-kelet-europai
orszégok technikai és pénziigyi tdimogatésara terjedt ki. Ezek az orszagok a leszogezett feltételek teljesitésének
fliggvényében juthattak azokhoz a pénzalapokhoz, amelyekkel finanszirozni tudtak gazdasagi reformjukat. Romania
rogton a valtozasok utan felljitotta kapcsolatait a Valutaalappal, és tobb izben is kért és kapott hitelt a pénzintézettol.
A gond csak ott van, hogy a bankszamlakon kivil, méashol nem igazan latszanak meg az eredmények. Korményok
jottek és mentek, de még egynek sem sikertlt megvalésitania a Valutaalap altal kidolgozott programot, s ezzel
megalapozni, vagy legalabbis elinditani a gazdasagi fejlodést. A reform lassan, décogve halad csak eldre, és félo,
hogy a sorozatosan hitelét vesztett roman vezetés nem sokaig folytathatja a Valutaalappal kialakult huzavonat. A
targyaldsok soran eljuthatunk arra a pontra, amikor a nemzetkozi pénzintézet bizonytalan igéretekre nem ad tobbet
pénzt, s akkor kénytelenek lesziink éner6bdl megvaldsitani azt, ami a Nyugat segitségével nem sikerdlt.

Ez a dolgozat Romania és a Nemzetkozi Valutaalap (NVA) kozotti kapcsolatok alakulasat vizsgalja a kommunizmus
bukasatol 1999-ig, s ezek tukrében prdobal valaszt talalni arra a kérdésre, hogy megéri-e Romanianak hitelekeért
folyamodni az NVA-hoz.

I. A Nemzetkozi Valutaalap szerepe a vilaggazdasagban
1. A Nemzetkozi Valutaalap

Az NVA sziletése az 1944-es Bretton-Woods-i konferenciahoz kothetd, ahol a vilag 22 orszaganak a képviseloi
tették le a Nemzetkozi Monetaris Rendszer alapjait. Ennek két tartopillérévé az NVA és a Vilagbank valt.1

A konferencia fo célkitzése az volt, hogy létrehozzanak egy olyan nemzetkozi pénzigyi rendszert, amely biztositja a
szabad tokearamlast a vilag négy égtaja kozott. Az NVA ebben kiemelt szerepet kapott: a Vilagbankkal
egyuttmakddve a vilaggazdasag tartos ndvekedését volt hivatott segiteni, elsdsorban a nemzetkdzi gazdasagi
kapcsolatok Kiterjesztésével és megeroésitésével. Ennek érdekében kialakitottak egy rogzitett USD alapu atvaltasi
rendszert, amely biztositotta a nemzetkdzi pénzétutaldsok zokkendmentességét. Meghatéroztak az USD-arany paritast
(1 USD=1/35 uncia arany), majd a nemzeti pénznemeket az USD-hoz "ko6tottek”. Ezek dollarhoz viszonyitott
arfolyama egészen 1971-ig (amikor felborult a rendszer) egy igen szlk, £1 szazalékos intervallumban lebegtették.

A kezdeti elképzelések értelmében, az NVA-nak két alapvetd feladata volt: a rogzitett valutaarfolyamok feltgyelete,
valamint a nemzetkdzi monetéris egyuttmikodés el6segitése. 1974-ben azonban a rogzitett arfolyamrendszer
dsszeomlott, igy az NVA feladatkdre teljesen atalakult. Fokozatosan atvette a vilagban egyre inkabb elhatalmasodd
adossagvalsag kezeleset, s ezzel fontosabb szerepe lett a vilaggazdasag alakulasaban, mint az megalakulasakor volt.
Elsésorban a latin-amerikai orszagok szorultak az NV A segitségére, amelyek a nemzetkdzi bankoktdl felvett
kolcsoneiket az 1979-ben kezddd6 gazdasagi recesszioval egyutt jaré kamatndvekedés miatt nem tudték torleszteni.
Amikor 1982-ben Mexikd bejelentette fizetésképtelenségét és tobb orszag szintén a szakadék felé sodrodott, az NVA
ugy dontott, hogy forrasainak 25%-at a fizetési mérleguk deficitjével kiiszkddd orszagok finanszirozasara forditja.
Ezen tal gazdasagi programokat dolgozott ki ezen orszagok gazdasaganak talpra allitdsa végett. Napjainkban az NVA
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tevékenyégével elsosorban a fejlodo és atalakuldban levd orszagokat segiti. A fejlett ipari orszagok 1980 6ta nem
folyamodtak hitelért az NVA-hoz. A megvaltozott viliggazdasagi helyzetben ennek harom alapvetd szerepe van:

1. Fellgyeleti szerep, amely abbdl all, hogy a tagorszagok nemzeti pénznemének arfolyamat ellendrzése alatt tartja, és
azonnal kozbelép, amint egy olyan orszag esetében fedez fel egyensulytalansagi jeleket, amelynek valsaga
kedvezotlendl hatna ki a vildggazdasag alakulasara.

2. Technikai tanacsadéas. Ez a feladat az utobbi években kapott kiemelkedd szerepet. Keretében az NVA az atalakulo
orszagoknak nyujt segitséget a piacgazdasag kovetelmenyeinek megfelel6 pénzligyi-monetéaris rendszer
kialakitasaban.

3. Pénzligyi segélynyujtas, amely arra a hitelezési tevékenyseégre vonatkozik, amellyel a fizetési mérleg a hidnnyal
kliszk6do6 orszagokat tamogatja.

Ezeket a szerepeket az NVA-nak ugy kell betdltenie, hogy nem rendelkezik semmilyen direkt beleszolasi joggal a
tagorszagok gazdasagpolitikajaba. lgaz, hogy nem rendelkezik direkt belesz6lasi joggal, de zsarolhat azzal, hogy nem
fogja folyositani a kolcsont. Az NVA kizarolag pénzigyi és technikai tandcsadassal segitheti a gazdasagi
problémakkal kiiszk6dd orszagokat. A hatékony segitségnyujtas érdekében azonban joga van informéacidkat kapni az
egyes orszagok add- és monetaris politikajarol. Az ezek alapjan kidolgozott programok nem minden esetben
egyeznek meg az egyes orszagok politikai vagy gazdasagi célkitlzéseivel, de mivel nem rendelkeznek olyan
megfeleld eszkdzokkel, amelyekkel kezelni tudnék a Kialakult egyensulytalanségi allapotot, kénytelenek elfogadni az
NVA Altal elbirt jatekszabalyokat. Ennek a kényszerlségnek kdszonhetden alakulhatott ki - példaul Romaniaban is -
egy meglehetdsen negativ kép az Alaprol.

Jelenleg igen nagyszamu orszag kuszkodik a fizetési mérleg kronikus deficitjével. A fizetési mérleg hianya a legtobb
esetben az illetd orszag gazdaséagpolitikajanak a hidnyossagaibol fakad, ezért egy hitel csak pillanatnyilag jelenthet
megoldast, hosszUtavon nem szlinteti meg a probléma okait, és igy hamarosan visszaall az egyensulytalanségi allapot.
Ezért az NVA kulon stratégiat dolgozott ki a kerdéses orszagok szamara.

A stratégia elsédleges célja az, hogy a hitelben részesilé orszag minél hamarabb fizetoképesseé valjék. Ezért az NVA
megfeleld makrostabilizacios programot dolgoz ki, majd a kdlcson folydsitasat ennek alkalmazasahoz koti. A
kérelmezd tagorszag csak akkor juthat hozza a hitel 6sszes részletéhez, ha megvalositotta a programban foglaltakat

A kulfoldi tbke altalaban két forrasbol szarmazhat: maganbefektetoktdl, valamint nemzetkozi pénzintézetektol. E két
kategoria kdlcsondsen feltételezi egymast, azaz egy orszag kénnyebben jut maganhitelekhez, ha kordbban mar
megallapodasra jutott valamilyen nemzetkdzi pénzintézettel. Ugyanakkor a pénzintézetek a hitelnyujtast sokszor
ahhoz a feltételhez kotik, hogy az illetd orszag a tokepiacrol vonja be a szlikséges dsszeg egy részét. A megoldast
mindig a k6zéputon kell keresni. Az elsds lépés altalaban a pénzintézetekhez vezetet, mivel ez eldnydsebb alternativat
jelent, nemcsak a pénzmennyiség, hanem a kamatlab és a hatarid6 tekintetében is.

2. Az NVA forrasai és felhasznalasuk
Ahhoz, hogy hitelnyujté feladatat ellathassa, az NVA a kdvetkez6 forrasokkal rendelkezik:

1. A tagorszagok hozzajarulasai, amelyet minden egyes tagorszag esetében a gazdasagi potencial figgvényében
allapitanak meg. Romania jelenleg évi 100,4 milliard SDR-t (Special Drawing Rights, azaz Specialis Lehivasi

Jogok)? fizet be az alapba.
2. Kolcsonok.

3. A tevekenységbdl szarmazdé évi nettd jovedelem. Ez elsbsorban az altala nyudjtott hitel utan jar6 kamatokbdl,
valamint a szolgéltatasaiért kapott illetékekb6l folyik be.

4. Egyeéb, specialis jovedelmek.
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A felhalmozott pénztdke elosztésa tébb hitelnyudjtasi mddozat alkalmazasaval torténik. Ezek kozll a legfontosabbak:
1. Alapvetd hitelkonstrukciok

a. A tartalékkészlethez, amely az egyes tagorszagok hozzajarulasaibol all, mindegyik kormany szabadon hozzaférhet.
A lehivhat6 6sszeg azonban nem haladhatja meg az egyes orszagok hozzajarulasként befizetett részét. A lehivasnak
van még egy megkotese: ezt az §sszeget a tagorszagok kizarolag fizetési mérlegiik hianyanak finanszirozésara
fordithatjak.

b. A hitelrészleteken keresztiil juthatnak hozza a tagallamok az Alap tulajdonképpeni forrasaihoz. Osszesen négy
részletben hivhatjak le a jovahagyott pénzosszeget. Az elsd a szerzddés alairasanak pillanataban valik hozzaférhetové,
mig a tovabbi részletekhez csak a programban leszdgezett feltételek teljesitésével juthat hozza a kérdéses orszag.

c. Kibdvitett hitelmechanizmusok 1974-t61 kezd6dden azon orszagok részesiilhetnek beldle, amelyek fizetési
mérleghianya szerkezeti hidnyossagokra vezethetd vissza. Ebben az esetben az okok nem orvosolhatok révidtavon,
ezért hosszabb lejaraty hitelekre van szlikség.

2. Specidlis hitelmechanizmusok
A teljesség igenye nelkil csak a legfontosabbakat emlitjik meg:

a. Kompenzalasi hitel (Compensatory Financing Facility). 1963 6ta részestlnek beldle azok az orszagok (igy peldaul
Romania is), amelyek fizetési mérleg deficitje az exportkiesések, a gabonaimport koltségndvekedése, vagy mas
varatlan eseménynek "kdszonhetd".

b. Kiegészitb hitel (Supplemental Reserve Facility). A komoly gazdasagi valsagba kerlt orszagok szdmara jelent
segitséget ez a kolcson. Altalaban olyan allamokrol van sz6, amelyek valamely varatlan esemény miatt hirtelen
fizetésképtelenné valnak, és sokrétll gazdasagi kapcsolataik miatt veszélyeztetik a vilaggazdasag egyensulyat. llyen
hitelt kapott Korea 1997-ben, Oroszorszag pedig 1998-ban.

Ezen hitelforma keretén belil az azsiai krizis hatasara 1999 aprilisaban az NVA egy Ujabb segélynyujtasi modozatot
dolgozott ki. Ezzel elsdsorban azon orszagokra gondolt, amelyek szoros kereskedelmi kapcsolatban (esetleg
fliggbségben) vannak valamely mas orszaggal, s ezért ez utdbbi gazdasagi valsaga atterjedhet sajat gazdasagukra is.
Az igy nyujtott hitellel a "megfertdzott” gazdasagot akarjak talpon tartani, valamint azt megakadalyozni, hogy a
valsagos idészakban a kulfoldi toke kimenekiiljén az orszaghbol.

3. Megenged6 hitelmechanizmusok

a. Kiemelt szerkezeti atalakitasra nyujtott hitelek (Enhanced Structural Adjusment Facility), amelyekb6l az alacsony
jovedelmd, atalakuloban 1évd orszagok részesilhetnek Az igy megkapott kdlcson az illetd orszag
makrostabilizacidjanak megteremteset és gazdasagi reformjanak felgyorsitasat célozza kdzéptavon. Romania is
részesult ilyen hitelbdl 1994 folyaman.

b. Slirgdsségi hitel, amelyet varatlan természeti katasztrofak esetén nydujt a tagorszagoknak.
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A tagorszagok hozzaférése az NVA forrésaihoz altalanos és egyseges szabalyok alapjan torténik. A hitel értéke
tobbek kozott a kérelmezd orszag fizetési mérleg deficitjének nagysagatdl, visszafizetési képességétol, a vallalt
kotelezettségek mértékétol, és termeszetesen az Alap forrasaihoz valé hozzajarulasi kvotatdl fligg. A kvota nagysagat
otévenként Gjraszamoljak minden orszag gazdasagi helyzetének fliggvényben.

3. A hitelnyudjtés technikai formai

Az eldbbiekben felsorolt hitelmechanizmusok csak azt szdgezik le, hogy kinek és milyen esetben nyujt az NVA
kolcsonoket. A szerzbdések ténylegesen két format 6lthetnek:

a. Készenléti hitelszerzddés (stand-by). Ebben a formaban a tagorszagok 1-2 éves id6tartamra kaphatnak hitelt fizetési
mérlegik hianyanak fedezésére. Ennek elnyerése egy, a kormany és az NVA altal kidolgozott gazdasagi program
betartdsahoz kotott. A megvaldsitandd kritériumok tobbek kozott a kdltségvetési hianyra, a hitelpolitikara, a kiilsé
adossagokra, a tartalekokra, valamint a - kozép-kelet-eurdpai orszagok esetén - a privatizacio és az inflacio ttemére
vonatkoznak. Amennyiben az illetd orszag nem teljesiti a szerz6désbe foglaltakat, az NVA felfliggesztheti a részletek
folydsitasat (6sszesen 4 részletben kapjak meg a pénzt). A visszafizetés 3-5 év alatt torténik. Romania minden esetben
igy jutott hozzd NVA hitelhez.

b. Kibovitett hitelszerzodés. Ebben a formaban hosszabb idore, altalaban 3-4 évre kapnak hitelt azok az orszagok,
melyeknek fizetési mérleghianya szerkezeti okokra vezethet6 vissza, s ezeket tobb év alatt lehet csak elharitani. Ezek
a hitelek meghaladhatjak az illetd orszag kvotajat, visszafizetésik pedig 4-10 év leforgasa alatt torténik. llyen tipusu
kolcsonben az elmult években Bulgéria, Indonézia, és Ukrajna részesiilt.

A hitelnyujtas az an. lehivasi mechanizmussal torténik, amely a valutavalto irodak mikddési elvén alapszik. A
hitelben részesiild orszag az NVA rendelkezésére bocsat a hitelnek megfeleld érték( nemzeti pénznemet. igy megnd a
nem konvertibilis pénznemek aranya, parhuzamosan a konvertibilis pénznemek ardnyanak névekedésével. Ezért a
hitel lehivasa nem maés, mint egy kdzonséges valutavasarlas, a torlesztést pedig a hazai pénznem visszavasarlasanak
tekinthetjuk.

4. A specidlis lehivési jogok (SDR)

Az SDR az Alap altal 1969-ben megteremtett fizetési eszkdz, an. nemzetek feletti pénznem, amelyet a tagorszagok

hasznalhatnak a hozzajarulasi kvétajukkal aranyos 6sszegek lehivaséara.® Ezt a pénznemet hasznaljak a tobbi
tagorszaggal és az Alappal folytatott atutalasok sorén is, valamint SDR-ben vezetik az NVA-nél létezd 0sszes
szamlaikat.

Létrehozasakor 1 SDR egyenérték( volt 1 amerikai dollarral, azaz egy bizonyos mennyiségl arany arat fejezte ki. A
rogzitett arfolyamrendszer 6sszeomlasa utan az SDR értékét a tagorszagok nemzeti pénznemének fliggvényébe
allapitottdk meg. Jelenleg az 6t legerbsebb pénznem (amerikai dollar, német méarka, angol font, francia frank japan

jen) stlyozott atlagaként naponta szamitjak az arfolyamét.# igy az SDR stabilabb, mint az 6t alkoté pénznemek. A
jelenlegi arfolyamokat a kdvetkezd tablazat mutatja®:

Nemzeti pénznem SDR-ben kifejezett
érték
Amerikai dollar (USD) 1.0000
Japan jen 121.5500
Angol font 1.4376
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Euro 0.8973

Il. A Nemzetkdzi Valutaalap és Romania

1. Az egyuttmQkodés torténete

1.1. A csatlakozas és az 1989-et megel6z6 id6szak

1970. szeptember 20-an Romania benyujtotta hivatalos csatlakozasi kérelmét a NVA-hoz, és ugyanazon év december
15. 6ta teljes jogu tagja lett a szervezetnek. Jelenleg 1100 milliard SDR-rel (1100 mld. USD) jarul hozza az NVA

forrasaihoz, ami a szavazatok 0,52 szazalékat juttatja neki. Orszagunkat a pénzugyminiszter, illetve helyetteseként a
jegybank kormanyzoja képviseli a Vezetotanacsban.

Roméania és az Alap kozt ketoldalu kapcsolat alakult ki :

- Roméania aktivan részt vett:

a. 1972 és 1974 kozott a pénzrendszer reformjaban,

b. 1974 és 1976 kozo6tt az alapszabalyzat modositasban,

c. tagja az SDR osztalynak, ami meghatéarozott 6sszegdl SDR lehivaséra jogositja fel.

- Az NVA ugyanakkor

a. technikai tanacsadassal segiti Romaniat,

b. pénziigyi kdlcsonoket nyujt, melyek jelentds részét készenléti hitelszerz6dés formajaban.

A tovabbiakban a pénziigyi oldallal foglalkozunk behatébban, mivel a legnagyobb segitséget Romania hitelek
forméajaban kapta az NVA-tol.

1989 el6tt Romania tébbszor folyamodott hitelért a NVA-hoz, és azt altalaban meg is kapta, mint az a kdvetkezd
tablazatbdl kitGnik Egy alkalom kivételével sikerilt lehivnia az 6sszes részletet, és ahogy az majd a tovabbiakban
kiderl, sokkal nagyobb 6sszegeket kapott meg, mint az elmdlt 10 év soran. Ez val6szinlleg annak is kdszonhetd,
hogy folyamatosan torlesztette a hitelrészleteket, és betartotta az NVA-val kotott megallapodast, ami nem mondhatd
el a kilencvenes évekrol.

A valtozasok utan a fizetési mérleg deficitje nem volt Ojdonsag, de egyre sulyosabb problémava valt a piacgazdasagra
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valo atéllas folyamataban, és oda vezetett, hogy az orszag valutatartaléka drasztikusan lecsokkent. A hiany
finanszirozasara két lehetoség allt rendelkezésre:

1. Az importot az export mértékére csokkenteni, elsdsorban védévamok bevezetésével, amely olyan sajatos
kdvetkezményekkel jar, mint a belsé termelés visszaesése, vagy a tllsagosan magas (esetenként indokolatlan)
tarsadalmi és gazdasagi koltségek.

2. Kulféldi hitelek bevonasa, amely révidtavon fedezi a szocialis koltségeket, hosszutavon pedig (ha jol hasznaljak fel
a pénzt) eldsegiti a szerkezeti atalakitasokat.

A valasztas a kilfoldi finanszirozasra esett. Az igy megkapott dsszegeket - ahhoz, hogy eredményre vezessen -
befektetésekre kell felhasznalni, amelyek azon &gazatok termelési kapacitasat névelik meg, melyek képesek exportra
is termelni. Az ebb0l befolyd tobbletjovedelem helyreallitja az egyensulyt, és fedezi a hitel részleteit, valamint a
kamatokat.

A kovetkez6 abra az 1990 és 1999 kozott megkotott készenléti hitelszerz6déseket mutatja be:

A kovetkezbkben évekre lebontva elemezzilk az NVA-tél kapott hiteleket, az akkor aktualis események tiikrében.

1.2.1990 - A vég és a kezdet

A hitelszerzddések helyes elemzéséhez ismerniink kell az orszag forradalom utani gazdasagi és politikai helyzetét,
valamint azokat a tényezoket, amelyek azt befolyasoltak.

A belsd tényezbk kozil a kovetkezoket emlithetjik meg:

1. Jelentds mértékben csdkkent az export a volt szocialista tomb orszagai felé, mivel azok feltételezett
fizetésképtelensége sulyosbitotta volna a deficitet, és nem jelentett volna Gjabb valuta-bearamlast.

2. Az import évi 5 milliard dollaros szint felett maradt, az export és a termelés mértékének folyamatos esése mellett.
A behozott javak nagy részét éleimiszerek tették ki, mivel a mezdgazdasagi termelés a kedvez6tlen iddjaras, valamint

a foldek magéntulajdonba vald visszajuttatasa miatt jelentdsen lecsékkent.®

A kuls6 tényezok kozé elsdsorban olyan eseményeket sorolhatunk, amelyek a vilaggazdasag alakulasat befolyasoltak
negativ vagy pozitiv irdnyba, igy:

1. a gazdasagilag fejlett orszagok recessziojat,
2. az Obol-habordt, valamint
3. a Jugoszlavia ellen foganatositott embargot.

A fenti tényezOk hatdsdra Romania fizetési mérlege valsagba kertlt, amiért elsé helyen a kilkereskedelmi mérleg
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oriasi deficitje (1,5 milliard dollar) okolhatd Az év mésodik felére a az orszag valutatartaléka szinte nullara csokkent,
és ha az NVA nem Iép kdzbe, Romania fizetésképtelenné valik.

1.3. 1991 - Az igéretek éve

A targyalasok az NVA és Romania kozott aprilis 11-én értek véget, amikor az Alap képviseldi jovahagytak az elso,
forradalom uténi készenléti-hitelszerzodést. A kdlcson ertéke 380,5 millio dollar volt, és 12 hdnapra kaptuk, amelybdl
vegul 328,1 millio dollart sikerilt lehivni.

Ezen az 6sszegen fellil Romanianak egy 247,7 millié dollar értékd kompenzalasi hitelt is jovahagytak a kdolajarak
ingadozasa miatt, amelyb6l ténylegesen csak 94,3 milliot kapott meg.

A szerzOdés értelmeben a hitel a gazdasagi reform felgyorsitasat szolgalta, prioritasként kezelve a bank-pénzigyi
szektort, az azt szabalyozo torvényeket, valamint a pénzintézmeényeknek a piacgazdasag kovetelményeinek megfelel6
atalakitasat. Ennek értelmében a megegyezeés f6 pontjai a kovetkezok voltak:

1. az arak fokozatos liberalizalasa,

2. a hivatalos arfolyamnak a gazdasagi helyzetet meghaladé felértékelése, valamint tébbfajta arfolyam engedélyezése
a gazdasagban (egy arfolyam a bankkozi valutapiacon, és egy masik a valtéirodakban),

3. a felszabaditott arak miatt kialakulé negativ kamatlab kezelése. E harom kikotés azt tikrozi, hogy a reformnak
fokozatosan, de torés nélkil, azaz folyamatosan kellett volna megvaldsulnia.

A program egyik alapvetd célja az volt, hogy a gazdasagban forgd pénztdmeg novekedése ne haladja meg az évi
15%-ot, ugyanakkor a hitelek értéke a gazdasagban 21%-kal emelkedjen. Ezek a célkitlzések arra irdnyultak, hogy
kivonjak a gazdasagbol a felesleges pénztdmeget, és megfekezzék az inflaciot.

Amennyiben Romanianak sikeriilt volna megfelelnie a fenti feltételeknek, ez hosszutavon egészséges gazdasagi
fejlodéshez vezetett volna.

Ellenben az arak kétszeresére nottek a tervezetthez képest. Ezt a kovetkezbkkel magyaraztak:

1. Az arak liberalizalasanak folyamata joval meghaladta a tervezettet, mivel mar 1990-ben elkezdddott és csak 1993-
ban fejezddott be. A tervek szerint, a fokozatos arliberalizacio csokkentette volna a szocialis koltségeket, de ez
nemcsak szocialis, hanem gazdaségi szempontb6l sem bizonyult hatékonynak, s6t még az inflacio hatdséat is fokozta.

2. A kisvallalkozok erdsen vonakodtak az NVA éltal el6irt szerkezeti valtozasoktdl. Mivel a pénzmennyiség
novekedese szigoru keretekhez volt kétve, a cégek a hatralékos adossaghoz folyamodtak, ami az arak névekedésehez
vezetett.

3. A valutaarfolyamokat nem a piaci erok alakitottak, hanem a kormany is beavatkozott. igy a lej felértékelése nem
volt redlis, ami a fizetési mérleg hianyanak a ndvekedéséhez vezetett.

4. Magas koltségvetésen kivili koltségek (cheltuieli extrabugetare) alkalmazasa, mint példaul azok a szubvenciok,
amelyeket a valutaarfolyamok kedvezétlen alakulasabdl fakado importveszteségek fedezésére nyujtottak. Vagy még
megemlithetjik az aranykészletnek a felértékelését (ezt a Jegybank végezte) , ami természetesen inflaciéhoz vezetett.

Az NVA altal eldirt valutatartalék ndvekedése a kovetkezd okok miatt nem valdsult meg:

1. a magasan tartott valutaarfolyam, az importok olcs6sagahoz vezetett, valamint az exportok csdokkenésehez, ami a
fizetési mérleg hianyat novelte;

2. az élelmiszer és az energiaimportok fedezése a valutatartalékbol tortént. A gyakori valtozasok a valutaarfolyam-
politikdban megakadalyozték a kulfoldi toke bejovetelét.

3. a kulféldi finanszirozas folyamatosan késéssel tortént és gyakran kevesebb pénzt folyositottak, mint amekkora a
varhat6 dsszeg volt.
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Az év lejartadval azonban a gazdasag nem sokat mozdult elére, elsésorban a politikai akarat hidnya miatt, igy aztan
nem is sikerllt lehivnunk a teljes dsszeget.

1.4. 1992 - Ujabb hitel, Gjabb feltételek
Romania Gjabb hitelért folyamodott a NVA-hoz, amelyet majusban meg is kapott egy masodik készenléti-
hitelszerz6dés keretében. A hitel értéke ezuttal 314,04 millié dollér volt, amelyb6l - a makrogazdasagi mutatok

kedvezotlen alakuldsa miatt - csak 261,7 millié dollar folyt be ténylegesen az allamkasszaba. 1992-ben is kaptunk
egy 76,8 millié dollaros kompenzacios hitelt a kdolajarak esese miatti jovedelem kiesés fedezésére.

Az Ujabb program folytatta azt, amit 1991-ben elkezdtek:

1. az arak teljes liberalizalasat, aminek kdvetkeztében a kamatlab és az arfolyam a kereslet-kinalat fliggvényében
alakul, s igy pozitiv kamatlabat érhettiink volna el;

2. az inflacid utemének havi 1-2%-ra vald leszoritasat;
3. a koltségvetési hiany olyan mértékét, amelynek kiegyenlitése nem gerjeszt tovabbi inflaciét;

4. a gazdasag hanyatlasénak, illetve a termelés csokkenésének a megallitasa, valamint az export-import aranyanak
javitasa, sth. 5. Romania nemzetkdzi hitelének a visszaallitasat a nemzetkdzi pénzintézetek, bankok és potenciélis
kalfoldi befektetok elott, amit elsdsorban a fizetési mérleg egyensulyanak biztositasaval és a valutatartalék
novekedésével lehetett volna megoldani

Az eredmények ezuttal is messze a varakozasok mogott maradtak. Mivel Romania nem tartotta be a programban
elbirtakat, az 6sszeg mintegy 11%-4t, azaz 114,7 milli6 dollart nem hivhatott le.

A sikertelenség a kdvetkezd okokkal magyarazhato:
1. Az arak mindkét évben mintegy a duplajukra néttek, mivel:

a. az arak liberalizalasa elhuzédott 1993-ig, ami akadalyozta a gazdaségi fellendiilés beinduléséat, s ennek egyenes
kdvetkezmeényeként az inflacio hosszu tavra betervezett leszoritasat.

b. a forgd pénzmennyiség névekedési (itemének visszaszoritasa miatt a vallalatok allando fizetési hatralékba kertltek,
c. a lejt talértékelték,

d. a tulméretezett koltségvetési tamogatasok, amelyeket olyan eszkdzdkkel oldottak meg (példaul a jegybank
aranytartalékanak az atértékelése), amelyeknek inflacid-gerjeszto hatasuk volt.

2. A valutatartalék ndvekedése nem érte el a programban foglalt mértéket mivel:

a. a lej talértékelése az import novekedéséhez és az export csokkenéséhez vezetet, ami még inkabb elmélyitette a
kereskedelmi mérleg hianyat;

b. az élelmiszer- és energiaimportot az orszag valutatartalékabdl fedezték, holott normalis esetben ez az
exporttevékenyseghol befolyd valutabol térténik.

c. a jogrendszer gyakori valtozasai elijesztették a kilfoldi tokét, ami a vartnal kisseb mértékben és késve érkezett.

3. A hitelszerzodésben foglalt feltételek teljesitése hatékony gazdasagpolitikat feltételezett, ami azonban nem
val6sulhatott meg ugyanis:

a. a makrointézkedések hatasai mikroszinten megsemmistltek, igy példaul a pénztémeg névekedési titemének
leszoritasara a kisvallalkozdk azzal valaszoltak, hogy késleltetve fizették ki tartozasaikat, ami jelentdésen hozzajarult az
1991-es dragulasokhoz;

b. a preferencialis hitelek miatt kozeép-kelet-eurdpai viszonylatban mi rendelkeztlink a leginkabb negativ
redlkamatlabakkal;
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c. a termelés csokkenésével nagyobb mérték( elbocsatasokra lett volna szlikség, ez azonban nem tértént meg, igy a
veszteséges vallalatok atszervezése sem torténhetett meg id6ben.

A kormany a fontos dontéseket alland6 késésekkel hozta, igy nem csoda, hogy komoly cstszasok torténtek a
reformban. Az egyensulytalansagi allapot tovabbra is megmaradt, ezért Ujabb hitelekre volt sziikséeg.

1.5. 1993 - A targyalasok éve

A Nemzetkozi Valutaalap megalapozottan aggddott a visszafizetendd pénz miatt, ugyanis a két készenléti
hitelszerz6dés megkdotése ellenére a fizetési mérleg tovabbra is deficites maradt. Ebb6l kifolydlag a targyalasok
nehezen folytatodtak, a két partnernek ellentétes véleménye volt a fizetési mérleg kiegyensulyozasaval kapcsolatban.

A NVA véleménye szerint a teljes arfelszabaditds megoldotta volna a problémat. A roman kormany viszont azzal
érvelt, hogy a tél kdzeledtével nem kockaztathatja meg az arak teljes liberalizalasat, mivel ezaltal az energiaarak a
nemzetkdzi szinvonalhoz igazodnak majd, és ez altalanos dremelkedéshez, és az emberek elégedetlenségéhez vezet.

Az arak teljes felszabaditdsa mindennek ellenére sem vezetett volna el a vart eredményre, a fizetési mérleg hianyanak
potlasara nem lett volna elégséges az exportbdl befolyt jovedelemtdbblet, mivel:

- az export szerkezetét révidtavon nem lehet megvaltoztatni,

- szinte lehetetlennek tnt 4 felvevd piacokat talalni az adott kérilmények kozott: a Szovjetunidban nem kedvezett a
politikai és szocialis helyzet, Szerbiaval az embargd miatt nem lehetett kereskedni, a k6z6s piacon korlatokba
Utkoztek a tdbb orszagot sulytd recesszio miatt, ugyanakkor az Egyesult Allamok piaca is zarva volt eléttink, mivel

Romania nem kapta meg a legnagyobb kedvezmény( orszag statusat.’

A targyalasok tobb szakaszban zajlottak az év folyaman, mig végul a roman kormany december 8-an benydujtotta az
Uj programot.

Mikdzben a targyalasok zajlottak, az emberek egyre inkabb elvesztették a bizalmukat a nemzeti pénznemben,
mindenki szabadulni akart a lejtél, igy nagyot ugrottak a valutaarfolyamok.

1.6. 1994 - A harmadik stand-by

Romania Ujabb készenléti hitelszerz6dést kotott, ezattal 131,97 millio dollar értékben, amelybdl a 19 honapos
futamidé alatt csak 94,26 milli6 dollart sikerult lehivnia. A szerkezeti atalakitasok felgyorsitasara e mellett még egy
377, 05 millio dollar érték kolcsont is sikerllt megkapnia, azonban ezt sem hasznaltuk ki teljesen, 6sszesen 188,52
milli6 dollarhoz jutottunk hozzéa bel6le.

A feltételek értelmében, a korméany gazdaséagpolitikajaban a kdvetkezoket célozta:

1. Az inflacio csokkentése, amelyet harom Uton prébaltak elérni, éspedig

a. a forgalomban 1évd pénzmennyiséget az inflacié Gtemével aranyos mértékben ndévelni,

b. a kdltségvetés 3,6%-0s deficitjét a bevételek novelése Gtjan fedezni, amelyet elsdsorban a helyi adokra, az AFA-ra,
a mezbgazdasagi addkra, a profitadora, a versenyszabalyozasra vonatkozo torvények véglegesitésével akartak
elbsegiteni,

c. a veszteséges vallalatokat azonositani és atalakitani, esetleg bezarni

2. Az export novelése a lej-dollar arfolyam felszabaditasaval, amely egyet jelent a lej leértékelésével.

3. A privatizacio felgyorsitdsa 1994-ben 2356 kis-és kozepes vallalatot, valamint két bankot akartak privatizalni, a
bankrendszert 4talakitani, és beinditani az értéktozsdét.

1.7. 1995 - A szdmadas éve
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Az NVA kildéttsége februarban érkezett Roméaniaba, hogy felmérje a kordbban alkalmazott gazdasagpolitika
eredményeit. Az eredmény lehangolé volt, kiderilt, hogy a kormany nem tartotta magat a szerzddésben

foglaltakhoz:®

« a tozsde- és versenytorvény elbterjesztése és elfogadasa a parlamentben;

a Versenyhivatal létrehozésa;

a kereskedelmi bankok privatizacios és szerkezeti valtozasra vonatkozo tervének az elkészitése;

a privatizacios folyamat felgyorsitasa '94 -hez képest;
« a csodtorvény megszavazasa és alkalmazéasa a gyakorlatban.

Az eredmények lattan az NVA ugy dontott, hogy a reszletek folyositasat felfliggeszti mindaddig, amig Romania nem
teljesiti a szerz6désbe foglaltakat.

Az 1995-0s évet a roman gazdasag sikeresen zarta, a GDP 7,1%-0s ndvekedést ért el, ami az 1994-es 3,9%-0s
értékhez képest komoly elbrelépést jelentett. Az inflaciot is siker(lt 27,8%-ra leszoritani (el6z6 évben az éves érték
136,7% volt). A makromutatdk alakulasa végil meggy6zte az NVA kildéttségét, december utolsé napjaiban
meghosszabbitotta a hitelszerzodést 1997-ig.

1.8. 1996 - A valasztasok éve

Romania azonban nem szolgalta meg a belé vetett bizalmat, a kormanynak aprilisig sem sikertlt eredményt
felmutatnia. A bankkdzi valutapiac nem makodott agy, ahogy kellett volna, a versenytdrvény, valamint a bankok
maganositasara vonatkozd torvény még mindig nem léteztek, a két kereskedelmi bank valtozatlanul allami
tulajdonban volt. Romania valutatartaléka az elorejelzések szerint 800-900 millié dollar értéket kellett volna hogy
elérjen a '96-0s év végére, &m figyelembe véve, hogy marciusban még csak 50 millié dollart ért el, nem tlnt
valdszinlnek, hogy sikertl ezt megvaldsitani. llyen korilmények kézott nem csoda, hogy a képviseldhaz feleldsségre
vonta a kormanyt a NVA-val kotott szerz6dés be nem tartasa cimén. Romania kapcsolata az NVA-val sohasem volt
felh6tlen, mégis most fordult eld eldszor az, hogy a képviseldhaz inditvany formajaban emeljen szt a kormany
tevékenysége ellen.

Az egyezseg sorozatos megszegése 1996-ban elsésorban annak tudhaté be, hogy a kormany valasztasokra késziilt. Az
NVA-val egyutt kidolgozott stabilizacids program egy egész sor népszerdtlen intézkedés végrehajtasat feltételezte,
ami hossz( tavon valoban az életszinvonal ndvekedéséhez vezet, am révidtavon sorozatos elégedetlenségeket szilt
volna, és az év masodik felében - éppen a valasztasokat megel6z6 id6szakban - az utcara hozta volna a polgarokat.
Ezt az amugy is gyenge alapokon all6 kormany nem kockaztathatta meg, ezért tovabb hdzta a program teljesitéset.

Komoly valtozasok csak a valutatartalék tekintetében torténtek, amelynek emelését a kulféldi magan tbkepiacrol
bevont hitelekbol tudtdk megvalositani. Erre azért nyilt lehetdség, mert ahogyan mar emlitettiik a '95-0s év tobb
szempontbdl is jo volt Roméanianak, és az orszag kockézata csokkent, a Japan Credit Raiting cég "BB-"-rdl "BB+"-ra
értekelte fel. Ez fontos Iépés volt Romania szamara, ugyanis hosszu idd utan sikerilt Gjra visszakapaszkodnia a
nemzetkozi tbkepiacra, és ezaltal az addigi legnagyobb kdtvénykibocsatassal 50 millio dollart vonnia be a Japan
piacrol és 700 millié dollart az Eurdpai Unio6 orszégainak piacarol.

A vélasztasok meghoztédk az NVA éltal is vart eredményeket, a kommunizmus bukésa utdn Romania éelére eldszor
kerult jobboldali kormany. A vilag szemében ez a demokratizmus Gtjan valé elindulast jelentette, €s ez nagy
elvarasok elé allitotta az orszagot. A helyzet fontossagat jelzi az is, hogy az év végi targyalasokon maga Michael
Camadessus, az NVA elnoke képviselte a pénzintézmenyt. Az elhangzott igereteknek ezuttal sokkal nagyobb sulyuk
volt, ugy tlnt, az Uj kormany nagy esélyekkel indul a targyalasokon.

1.9. 1997 - A nagy varakozasok éve
Neégy honapig huzodtak a targyalasok, mig vegul a Ciorbea-kormanynak sikertlt meggyoznie az NVA kepviseloit
reformprogramjanak az életkepességérol. Aprilis vegén Romaénia alairta harmadik készenléti hitelszerzodesét,

amelynek értelmében az elkdvetkezd 13 honap folyaman 301,5 milli6 USD lehivéséra jogosult. A pénznek &t
részletben kellett volna befolynia az allamkasszaba, ebbdl azonban csak 120,6 milli6 USD jutott ténylegesen az
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orszégba.

A szerzddésbe foglalt kritériumok hasonldak voltak a korabbiakhoz:

- a fizetési mérleg hianyanak 6,6%-rdl (ennyi volt 1996-ban) 4,5%-ra valo leszoritasa,
- havi 1-2%-os inflacio,

- a koltségvetési deficit csokkentése az el6z6 évi 8,3%-rol 3,7%-ra

A program els6 izben kétotte ki a szocialis védbhalo kiépitéset, elsdsorban azokra gondolva, akiket érzékenyen
érintenek a szerkezeti atalakitasok.

1.9. 1998 - Kdzéputon

Miutan 1997-ben aldirtuk az 6todik készenléti hitelszerzédést, az (j kormanynak bizonyitania kellett volna. Ez
azonban most sem sikerdlt, a termelés valtozatlanul csokkent, a kiilkereskedelmi mérleg hianya pedig nott. A
privatizaciobdl befolyt jovedelmet (ami amugy is kisebb volt, mint az elére elvart 6sszeg) koltségvetesi forraskent
kezelték, és nem a deficit csokkentésére, igy a koltségvetési hiany 1998-ban a GDP 5,2%-at tette Ki.

Az adott helyzetben, valamint figyelembe véve, hogy a kdvetkezd évben Romania elég nagy 0sszegeket kell
torlesszen, a kormany tudataban volt annak, hogy Gjabb hitelre lesz sziiksége, ezért mar az év végén késziilt a
targyalasok folytatasara.

1.10. 1999 - Az utols6?

Az (j targyalasok februarban kezdddtek el, ezuttal Roméania 400 millio dollart kért az NVA-t6l. A pénzintézet
feltételei azonban a kovetkezok voltak:

a. elfogadhaté megoldast talalni Roménia egyik legnagyobb bankjanak, a Bancorexnek a vélsagara;1°
b. szeptemberig a nemzetkdzi tdkepiacrél szerezzen 200 millié dollarnyi hitelt.

Az orszag helyzete - taInyomorészt a koszovoi valsag hatasara - azonban folyamatosan romlott az év elsd felében. Az
inflacio joval meghaladta az elorejelzett értéket, 25% helyett év végére 40-45%-osra varhatd. A koltségvetési deficit
mar juliusban meghaladta az egész évre megengedett 900 milliard lejes értéket. Ilyen koriilmények kdzott a
targyaldsok nem nagyon haladtak elére, Romania sajat forrasaibdl volt kénytelen visszafizetni az esedékes kiilsd

addsségait, ami igencsak elapasztotta az orszag valutatartalékait. 11 Ezzel alaposan meglepte a Nyugatot, mivel
korabban tobb rating-cég is "megjoésolta” Romania fizetésképtelenségét.

A jegybank Ugy probalt segiteni a helyzeten, hogy 5%-kal megemelte a kereskedelmi bankok koételezé tartalékat, ami
4000 milliard lejes pluszt jelentett. Ehhez még hozzajott az allam altal kibocsatott értékpapirok eladasabol befolyt
2100 milliard lej. Minden erofeszités ellenére azonban még ez sem bizonyult elégségesnek a potkdltségvetés
kidolgozéasanal.

A nyolc honapig hizodo targyalasok utan vegil augusztusban Romania megkapta az Ujabb 475 millio dollaros
hitelt.12 A feltételek kozott ezuttal az is szerepelt, hogy a nemzetkozi tokepiacrél vonjon be 200 millié dollar értéka
hitelt. Romania ennek érdekében kotvényeket bocsatott ki a Japan tékepiacon, de eddig csak az 6sszeg felét tudta

megszerezni.13 igy a hitel harmadik részletét még mindig nem kaptuk meg, és ha az NVA ragaszkodik a feltételek
teljesitéséhez, akkor minden valoszinlséggel mar csak 2000-ben hivhatjuk le az Gjabb részletet.

2. Se vele, se nélkile

Az elmult évtizedben igen ambivalens kep alakult ki a Nemzetkdzi Valutaalaprél Romanidban. A politikai erék egy
része elégedetten nyugtazza egy Ujabb hitelszerzddés alairasat, mig més politikai erdk feleslegesen befektetett
energianak tekintik az NVA-val folytatott targyalasokat. Val6 igaz, a kikotott feltételek sokszor elérhetetlennek
tinnek, de el kell ismernilink, hogy az NV A-tagsag szamos olyan eldnnyel jar, amelyet Romanianak feltétlenil
kamatoztatnia kell, ha csatlakozni akar a Nyugathoz:
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1. Olcsbbban és viszonylag kdénnyen juthat hozza hitelekhez, mintha kilféldi bankoktol kélcsénozne, figyelembe
véve, hogy ezekre a pénzekre feltétlen sziiksége van fizetési mérlegének kiegyensulyozasara.

2. Magas szint( technikai tamogatast kap pénziigyi rendszerének az atalakitasahoz.

3. Megno az esélye arra, hogy bekeriiljon a nemzetkozi tokepiacra, mivel a Valutaalap tdmogatésaval a hata mogott
kdnnyebben megnyeri a potencialis hitelezok bizalmat.

4. Az orszagba nagyobb mennyiségl tokét tud becsalogatni, mivel a kilfoldi befektetok elsésorban a rating-cégek
kimutatasaira alapozzak dontéseiket, ez utébbiak pedig figyelembe veszik a nemzetkdzi pénzintézetekkel fenntartott
viszony alakulasat.

5. Az NVA-tagség révén bekerulhet a nemzetkdzi pénzvilagba.

6. A Valutaalap forrasaihoz val6 hozzajarulasanak fliggvényében beleszolasi joggal rendelkezik a nemzetkozi
pénzlgyi rendszer alakulasaba.

Amint az a fentiekbdl kitdnik, a Valutaalappal fenntartott jo viszony els6sorban Roméaniénak a kulfold felé mutatott
képét teszi kedvezbbbé, amire nagy sziikségiink van, mert a reform finanszirozasahoz komoly pénzosszegekre van
szliksége az orszagnak.

Statisztikai adatok tamasztjak ala azt a tényt, hogy egy-egy hitelszerzodés alairasat kovetd idészakban megugrott a
kiilfoldi befektetések értéke. gy példaul 1994-ben 342 millié dollar direkt befektetés érkezett Romaniaba, ami
viszonyitva az el6z6 évi 94 millibhoz, 3,63-szoros ndvekedést jelentett. Ugyancsak a Valutaalappal folytatott
targyalasok alakulasatol fligg az is, hogy mas nemzetkdzi pénzintézetek milyen mertékben hajlandok Romanianak
kdlcsonozni. 1993-ban, a szerzbdés alairasa utan a japan Eximbank azonnal atutalta egy korabban nyujtott kdlcson
masodik részletét, és a Nemzetkozi Ujjaépitési és Fejlesztési Bank is feloldotta a szerkezeti atalakitasi (SAL) hitel
folyositasara elrendelt zarlatat.

Mindezek ellenére a roméan vezetés - épuljon az barmely part doktrinajara - Ggy tlnik, nem akarja felismerni ezeket az
elonyoket. Mar évek Ota borotvaélen tancolunk az allando szerz6désszegésekkel, és nem lehet tudni, mikor fordit
hatat az orszdgnak az NVA. 1991 6ta 6t készenléti hitelszerzodést irtunk ala, de ebbdl csak az elsdk "értek meg"
kettdnél tobb részletet, egyszer sem siker(lt lehivnunk az egész sszeget. Mivel soha nem siker(lt teljes mértékben
teljesiteni a szerz6dés kritériumait, ez az orszag komolytalansagat sugallhatta az NV A és a vilag felé, amely a tovabbi
bizalom megvonasaval jarhat.

Minden jel arra mutat, hogy a roman korméany komolyabb megrazkodtatasok nélkiil akarja atvezetni az orszagot az
atmeneti id6szakon, fajdalommentes reformot akar, &m gy tlnik, inkdbb csak fajdalomban van résziink, mint
reformban. Az NVA altal kidolgozott makrostabilizacids programok valdban fajdalmas ponton érintik a roman
gazdasagot, az inflacio lelassulasat, a koltségvetési hiany leszoritasat, és a privatizaciot surgetik. Mindezek
kikerulhetetlen Iépések a piacgazdasagra valo attérés folyamataban, és a szomszédos orszagokban mar eredményekre
vezettek. Nalunk is torténtek Iépések a gazdasag stabilizalasara, am a politikai akarat hianya miatt nem alakulhatott ki
egy koherens irdnyvonal. A politikai csatarozasok elvonjak a tényleges energiat a gazdasagi kérdések megoldasatol, a
szazfelé hizo érdekek pedig a végtelenségig huzzak egy-egy gazdasagi program megvaldsitasat. December
kozeledtével, az inflacid és a koltsegvetési hidny eldiranyzott ertékét mar rég talléptik, a privatizacio tekintetében
pedig egyik hibat a masik utan kovetjik el. (Elég, ha csak a Dacia és a Romtelecom maganositasa koruli huzavonat
nézzuk.) llyen kérilmenyek kozott nem csoda, hogy egyre nehezebben sikeril pénzt kapnunk a Nyugattol, és félo,
hogy ha ezuttal sem teljesitjik a szerz6dés feltételeit, rosszra fordul a viszony a Valutaalappal.

Az NVA-val fenntartott hitelkapcsolatot ellenz6d politikusok elsésorban a pénzintézet "er6szakos" modszereit
kifogasoljak. Vélemeényik szerint a Valutaalap olyan dolgokba szdl bele, amelyek kizérdlag az orszagra vonatkoznak,
azaz a gazdasagpolitikan keresztiil magat Romaniat akarja iranyitani. Bar kdzvetlen beleszo6lasa nincs a gazdasag
iranyitaséaba, a hitelek elnyeréséhez felallitott kvetelményével befolyasolja egy orszag gazdasagpolitikajat. Es
figyelembe véve, hogy az NVA dontéseiben az USA szavazattobbséggel rendelkezik, az amerikai befolyastol feltik az
orszégot.

Egy masik tény, amelyen valdban érdemes elgondolkodni, hogy az NVA programjai az utébbi években nem vezettek
eredményre. Egyre tébb vad éri, hogy nem tudta megfelel6 modon kezelni az elmult évek valsagait. A vészjoslé jelek
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ellenére sem prébalta megel6zni az &zsiai piacok 6sszeomléasat 1997-ben, majd egy évvel késdbb az orosz helyzetet
hagyta valsagosra fordulni, ami aztan a nemzetkdzi pénziligyi rendszer egészét megrazta. Ugyanakkor mas fejlédé
orszagok, igy példaul Ecuador szdmara kidolgozott stabilizacids program sem vezetett eredményre, ami végkepp
megkérddjelezi azt a feltevest, hogy az NVA hatékonyan tudja segiteni az olyan orszagokat, mint Romania.

3. Hogyan tovabb?

Amint az el6z6 fejezetekbol kitlnt, a Nemzetk6zi Valutaalap és Romania viszonya elég feszilten alakult az elmdalt tiz
esztenddben. Az elmondottak alapjan levonhatunk néhany kovetkeztetést:

1. Az NVA egy nemzetkdzi pénzintézet, amely jol meghatarozott feltételek mellett segiti a volt kommunista allamok
piacgazdasagra valo attérését. Kovetkezésképpen csak azon orszagoknak nyujt hitelt, amelyek képesek visszafizetni a
kapott 6sszeget, magyaran: nem johiszemdségre, hanem Uzleti érdekekre alapozza dontéseit. Ez alatt azt kell érteni,
hogy évente felméri tagorszagainak gazdasagi helyzetét, és a hitelkérelmek elbiralasakor a legfrissebb orszagjelentés
alapjan itéli oda vagy sem a kért 6sszeget, az illetd orszag fizetési képességének fliggvényében.

2. Romania, felvétele 6ta nyolc készenléti hitelszerzodést irt ala az NVA-val, ezek alakuldsat a kdvetkezo abra
mutatja be.

Amint az a grafikonbdl kitanik, jelentds kiilonbség van az 1989 elétt, valamint az utana kapott hitelek 6sszegének
tekintetében. Mig 1989 el6tt a Romanianak nyujtott hitel a 1102,5 millié dollart is elérte, a kilencvenes években
ekkora 6sszeget nem sikerilt megkapnunk, annak ellenére, hogy a visszafizetések eddig zékkendmentesek voltak.
Ugyanakkor a lehivasok teren is megfigyelhetok kilonbségek, mig 1989 el6tt szinte minden esetben az egész 6sszeg
befolyt az allamkasszaba, addig az elmult években alig tébb, mint a 75%-at kaptuk meg a jovahagyott kdlcsonnek.
Mindebbdl kitinik, hogy Romania fokozatosan elvesztette szavahihetdségét a Nyugat szemében. 1989 el6tt az NVA
nem kovette nyomon olyan tiizetesen, hogy Romania mire forditotta a hitelt, mivel minden alkalommal id6ben
torlesztette a részleteket (azaz ha Ulzleti érdekeit teljestlni latta, a részletek nem érdekelték). Ezzel szemben most
egyre nehezebben teljesitheto feltételekhez kéti a hitelnydjtast, mivel sem az inflacié alakulasa, sem a rating-cégek
kimutatasai nem biztositjak afelél, hogy id6ben visszakapja a kdlcsont.

3. Romania csak a Nyugat segitségével tud felzarkozni a fejlett gazdaséagi orszagokhoz, sziiksége van annak technikai
és anyagi tamogatasara.
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Mindebbdl tehat nyilvanvaldva valik, hogy Roménia szaméra nem létezik més alternativa, fenn kell tartania a jo
viszonyt a Nemzetkdzi Valutaalappal. Erre nem csak az igy megkapott pénz miatt van éget6 sziiksége, hanem a vilag
toketartalékait uralé intézmeények bizalmanak elnyerése érdekében is. Nem szabad azonban kizarélag csak erre a
segitségre tamaszkodnunk, mivel az utobbi évek tapasztalatai ravilagitottak arra a tényre, hogy az NVA programjai
nem minden esetben érnek el megfeleld hatékonysagot. Ahhoz viszont, hogy tobb beleszélasunk legyen a program
részleteibe, eloszor egy koherens gazdasagpolitikat kell kialakitania a kormanynak, amellyel sikertl hatékonyan
kihasznalnia az orszag fekvesebdl fakadd geostratégiai adottsdgokat (dunai hajozas, fekete-tengeri kijarat,
altalajkincsek stb.) Csak igy léphetiink el6re.

Mar évek Ota az utolsd készenléti hitelszerzodesrol beszéliink, ezattal remélhetdleg igazunk lesz. A siker azonban
csak akkor lesz teljes, ha azért ne kell tobbet hitelért folyamodnunk, mert sikerilt talpra allnia gazdasagnak, és nem
az NVA csapja be az orrunk elott az ajtot.
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Jegyzetek

1 Fontos kiilonbséget tenni a két intézmény kozott. A Vilagbank eredetileg a habor( utani Gjjaépitést volt hivatott
tdmogatni, és kdzonséges bankként mikodott. A Valutaalap ezzel szemben elsdsorban a tagorszagok
hozzajarulasaibdl meriti forrasait, és csak bizonyos feltételek teljesitése mellett nyujt hitelt.

2 Az SDR egy olyan altalanosan elfogadott fizetési eszkdz, amelyet az NVA az tutalésaiban és nyilvantartasaiban
hasznal.

3 Az NVA nem tervezi az SDR-nek az 4ltalanositasét, azaz nem szandékszik az euréhoz hasonlé egységes
fizetbeszkozze tenni. Csupan az atutalasok egyszerdsitese erdekében alkalmazza.

4 Az Eurépai Monetaris Unié megvaldsitasaval az euro veszi at a nyugat-eurépai orszagok nemzeti pénznemeinek a
helyét, igy a jovo évtol az SDR-t el6relathatdan a dollar, a jen és az euro alapjan fogjak szamolni.

5 Forras: www.imf.org.

6 Itt az orszag helyzetérol, jelenségekrdl beszéltiink, és nem folyamtokrol. Az arliberalizaci6 elkezdddott ugyan 1990
novemberében, de a gond ott volt, hogy 1993-ig elhtzddott. Erre késdbb toébbszor is ki fogunk térni.

7, Azok az orszagok, amelyek megkapjak ezt a statuszt, igen kedvezd keretek kdzott kereskedhetnek az Egyesiilt
Allamokkal, igy a tobbi orszaghoz képest termékeikkel konnyebben betérhetnek az amerikai piacra.

8 Forras: Capital 1995 nr.21.
9 Forras: Capital 1995 nr. 45.

10 A Bancorex problémajat mar az elso trimeszterben meg kellett volna oldani, de végul csak szeptember elején
sikerdlt dalére jutni, amikor beolvasztottdk a Roman Kereskedelmi Bankba.
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11 A Moody's cég jelentése szerint Romania kiiladéssaga 9,6 millié dollarra rigott, ami a GDP 26%-4t tette ki.

12 Roménia eredetileg csak 400 millié dollart kért, ezzel szemben 475 milliét kapott. Egyes feltételezések szerint az
NVA "engedékenysége" annak tudhaté be, hogy a koszovoi haboru alatt orszagunk végig a NATO erbket tdmogatta,
valamint annak, hogy kimaradtunk az Gjjaépitési folyamatbdl.

13 Az Euromoney rating-cég adatai szerint Romanianak alig 9,4% esélye van kolcsont kapnia a nemzetkozi
tokepiacrol.
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