Csehorszag — a kiulféldi befektdik orszaga
VEGH MARCELL ZOLTAN

A 2008-ban kirobbano valsag Csehorszagot kesvée@ien 2009 kdzepére azonban vilagossa
valt, hogy mennyire ki van téve az orszag gazdasdg#s’ hatdsoknak. A felvasarlé piacok
gyengélkedése beinditotta a fogyasztast és a t@smeisszavét folyamatokat, aminek
egyenes kovetkezménye volt a megugré munkanélkikséialsagkezelést nehezitette a
térvényhozas gyengesége és az utobbi évek alldhdastségvetési nehézségei. A cseh
jegybank 6nallé6 monetaris politikaval rendelkezk, allamaddssag struktira is egyedulallo
az OECD-orszagok kozott, igy figyelemre méltd aaghezelés fikddési mechanizmusa.

A gazdasagpolitikai lépések fokusza a pénzlgyi ilisésb megteremtése és a
munkaedpiac dinamizalasa. Ezek hatasossadga azonban ké&rdé&smenetik a kulpiacok
fellendllésédl is figg. Sikeres pélyara allas esetén, kedwveakro-mutatdi révén Csehorszag
folytathatja a felzark6zast a nyugat-europai orsadgpz, aminek egyik lépése lehet majd a
Monetéaris Uni6é tagsag. A valsagkezelés eddig eregieshek mondhat6, a gazdasag tavol
kerilt a recesszids veszélygkiKérdéses azonban, hogy a ¢ben elhizédd kedwugtien
hatdsok sikeresen orvosolhatdéak-e majd tovabbiasagpolitikai 0szténzés mellett, a fiskélis
€s monetaris fegyelmet megtartva.
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Czech Republic — the country of the foreigner invesers
MARCELL ZOLTAN VEGH

The crisis of 2008 hit the Czech Republic late, bytmid-2009 it become clear that the
economy was deeply vulnerable to external effetk& buying markets' weaknesses have
started to deteriorate consumption and producteeding to rapidly rising unemployment.
Government failures and recent years’ constanaffisstability have challenged the efficacy
of crisis management. At the same time, the CzeelioNal Bank has executed an
independent monetary policy and the structure bfipulebt is also unique among the OECD
countries so crisis management deserves attention.

Measures of the economic policy have targeted Ifisability and the dynamization of the
labour market. Still, the success is uncertain bgeat is strongly influenced by the behaviour
of the neighbouring markets. In case of a posgigenomic scenario, the country can further
converge to the Western European economies dwvtaifable macro-level indices, possibly
resulting in joining the Monetary Union. The crisisanagement measures have proven
efficient insofar and the economy has avoided lineat of a deep recession, but the question
whether the unfavourable long-term effects of thabal crisis can be cured by economic
policy incentives while keeping monetary and fistigcipline, remains open.

Keywords: Czech Republic, crisis, crisis managemesanomy politics
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1. Bevezetés

Csehszlovakia fuggetlenné valasakor hasonl6 tarsagazdasagi atalakulason ment at, mint
a kozép-kelet-eurdpai régid6 mas volt-szovjet allarda tobbi orszaghoz képest azonban
megleheisen magas GDP-vel és viszonylag alacsony allamadgak rendelkezett. A
piacgazdasagra valé attérés rendkivil gyorsantzajle95-re a maganszektor részesedése
elérte a 70 szazalékot, ami a régioban a legmabasétdknek szamitotdhasz22010).

Csehorszag gazdasdga Csehszlovakia 1993-as sgatvatan dként a kulfoldi
(elsssorban német)ke segitségével allt talpra, de a tulajdonviszonyoidezetlensége és a
halogatott ipari szerkezetvaltas miatt csak azdéardulo tajan allt tartos névekedési palyara.
Nagy hagyomanyokkal rendelkeiparagai: a vaskohaszat, a gépgyartas (Skadeek), a
porcelan-, Gveg-, élelmiszer-, és soripar meliddrjts a textil-, a Bbr-, a fa- és a papiripar is.
F6 kereskedelmi partnerei Németorszag, Szlovakia,z#kias Lengyelorszag, az Egyesult
Kirdlyséag, Francia- és Magyarorszagajerova2000).

Csehorszag gazdasaga az EU-csatlakozast dgneP004 és 2007 kozott atlagosan 6
szazalékkal novekedett. A toretlen gazdasagi ndlédtea relative alacsony inflaciénak, a
versenyképes munkderek és a stabil makrogazdasagi helyzetének koskiarhaz orszagba
aramlé kalfoldi ntikodotoke befektetések tették lebieé. A gazdaségi valsdg azonban
Csehorszagot sem kerilte el, 2009-ben a real GBDBzézalékkal csokkemiFGM 2010).

A 2008-as év lassulé novekedése mellett az utokgyedévben jeletis kihivasok
jelentkeztek. A krizis els idészakaban tbbbnyire fennmaradt a koltségvetési agygn
rugalmasan alkalmazkodott a devizaarfolyam, nenotugneg az inflacié, és megbizhat6
maradt a bankok ttkkédése. Csehorszag a valsa@ élsllamaban kifejezetten jol helyt tudott
allni a régié tdébbi orszagahoz képedECD 2010).

A valsadg utani idszakban lassult az euro-6vezeti ndvekedés, meralataunios
tagallamok &llamhaztartasuk konszolidalasanak jegyé jelents kiadascsokkentésbe
kezdtek, illetve adokat emeltek — vagy mindkét nzédsegyszerre alkalmaztak. Csehorszag
kilonosen érzékenyen reagélt ezekre a fejleményekines| itt a § gazdasagi hajtoéraz
export, €és az elbslleges kereskedelmi partner az eur6-ovezet: Csedprkivitelének 50
szazaléka ebbe a régidba iranydMalutaunidés ndvekedés megtorpandX#tl).

2. A valsag lefolyasa és hatasai Csehorszagra

Csehorszagba 2008 utols6 negyedévébéniggtt be a pénziigyi és gazdasagi vilagvalsag. A
korabbi években tapasztalhatdé kisméitéie konstans novekedéshez képest 2009-ben 4,2
szazalékkal esett a GDP. Ez a cstkkenés igen gelenrégidoban, és magasabb az OECD
atlagnal OECD 2010). Azonban az Eurostat 2010-re mar fellendéllézamol be (1. abra).
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1. AbraCsehorszag real GDP-jének és ipari termelésémkilaka (az ék6 év %-aban)
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Forras: Eurostat (2011) alapjan sajat szerkesztés

Szlovakidhoz és Magyarorszaghoz hasonlbéan a csatasgg egyik sikertény&e az
export, igy a gazdasdganak alakulasaban fontosybsfd ténye& az eurdzona tobbi
allamanak gazdasagi helyzete, Csehorszag iparietésgnek mertéke, az export-import
aranyanak, illetve a kilfoldi tkodotoke 6sszegének alakuldsa. Habar az orszag a 2009-es
elsh negyedéves mutatok alapjan kifejezetten jol hélgta valsagban — az OECD-orszagok
kozott a negyedik helyen szerepelt — mas mutatdht, az ipari termelés és az export mértéke
visszaesett. Az 1. abréardl leolvashatjuk a GDP4ksib&s mellett a kilféldi dkodotoke és az
export csokkenéseét, illetve az ezek kdzott szentdttehtéan fennallo pozitiv korrelaciot.

Csehorszag ipari termelése 2008 etgjégészen 2009 éisnegyedéveig szignifikansan
csokkent (2. dbra). Ennek magyarazataul a hasogldékben zsugorodod kilfoldbke és
export szolgal (1. abra). Az egyre mélylihemzetkozi valsag tehat ét®rban a
kereskedelemben mutatkozott meg, hiszen az expostbérmazé teljes bevétel a GDP
haromnegyedét adja. A termékek és szolgaltatasotela 2009-re 9,9 szazalékkal csokkent
az ebz6 idészakhoz képesOECD 2010).

2. abraCsehorszag ipari termelésének alakulasa (200560%),
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A csOkkerd ipari termelés és kilfoldi kereslet hatdsara apodalt mennyiség
visszaesett, de ezzel eg§ien a hazai kereslet is megcsappant, mindezek pealig a
kulfoldi befektetk szadma csokkent. Mindez szigorubb hitelfelvétaitékiumokhoz és a
korona arfolyamanak gyenguléséhez vezetett. A koymwti fogyasztast leszamitva a
gazdasag mas szeréplek fogyasztasa 2009 masodik felére jeleah visszaesetOECD
2010).

A 2007 végén és 2008 élharmadaban tapasztalt kiugré méttékflaciot a kormany
2007-ben bevezetett intézkedéseinek, tobbek koéapttaddig szabott arak emelésének
tulajdonitottak. Az inflacio 2008-as atlagértekadb,volt (Czech National BanR011).

A fogyasztoi arindex is megugrott 2007 végén - 2e@én, de a ndvekedés lassulasa
mellett 2009 el hdnapjaira jelerds meértékben csokkent, majd szeptemberben eléniéda n
(3. abra). Az Ujabb ntvekedés az allam Aaltal régzitlektromos aram és bérleti dijak
emelése, illetve 2010-ben az AFA novelése miatekkazett beQECD 2010).

3. abralnflacio Csehorszagban (2007 szeptemloé@110 szeptemberéig,
az ebz6 év %-4ban)
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Csehorszag allamadossaga a valsatjtiebvekben stagnélt vagy kis meértékben
ndvekedett, az export és az abbdl szarmaz6 bekéistdkkenése, illetve az allami kiadasok
emelkedése kovetkeztében azonban 2008-ré6l 2009-sedsalékkal novekedetErostat
2011). 200946l 2010-re minimalis konszolidalédas tapasztalhaid,allamaddssag a GDP

37,4 szazalékat érte el, ami kisebb, mint az em@zilaganak fele, igy Csehorszaiydm
teljesiti a maastrichti szefdés erre vonatkozéd@tasat Nétt a cseh allamaddss&P10).

4. abraCsehorszag allamadossaga a GDP szazalékaban
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3. A valsag kihivasai

A Cseh Koztarsasago fgazdasagi hajtdéereje az ipari termelés és a kivdlssdleges
kereskedelmi partnere pedig az eur6bvezet. A viddegkedelem visszaesése, a gysehgll
eurdpai kereslet Csehorszagban visszafogta aztexigotalt agazatok tikodéseét. A kulfoldi
tokebefektetések cstkkenése, a szigorubb hitelfediéteovabba a vallalkozdi és fogyasztoi
hangulat romlasa miatt a hazai kereslet is csokieith 2010). A valsag hatasa leginkabb a
gyartas és a kereskedelem terilletén jétentletve az ezek altal okozott hatasoKigiznek
tovabb a gazdasag tobbi terlletére. Kihivasok et tehat a kormany a termelés
fellenditésének, a kereskedelem élénkitésének, akanelkiliség és az inflacio
csokkentésének, a fiskalis fegyelem mégiaésének, a kormanyzati kiadasok mérsékléséenek,
a szocidlis rendszer megujitdsanak, az elofegédsadalom, a nyugdijrendszer és az
egeészségugy reformjanak kérdéseil@BCD 2010).

Ezeket a feladatokat a kormanynak rovid-, kozéphassza tavon is kezelnie kell. A
kabinet el§dleges és rovidtavra vonatkoz6 politikai céljai &btartozik a termelés és a
kereskedelem fellenditése, a munkanélkiliség mi&sek és a fiskalis fegyelem
megteremtése. Mig kézéptavon az eldréga@gdsadalom és a nyugdijrendszer problémaja var
megoldasra, hosszu tavon a nyugdijkorhatar rendezés oktatdsi, a szocialis és az
egeészségugyi rendszer atalakitasa jatsxkdrepetQECD 2010).

4. A vélsagkezelés lépései

Csehorszag a valsag idején is viszonylag j6 eregaien, relative stabil helyzetet mutatott a
régiobeli orszagokhoz képest. A cseh valsag gogiman a kornyez orszagok keresletének
elmaradasa miatt a termelés és az export vissmabtesez azonban felszinre hozott szamos
egyéb gazdasagi gyengesédgedrfieron2010).

Mivel a valsag a kulpiacok keresletcstkkenésénellreénye Csehorszagban, kezilett
fogva egyértelmt, hogy a gazdasag teljesitményét alafmet befolyasold tényék
megvaltoztatasanak lelésEge nem a cseh gazdasagi szakemberek, de nepolilkausok
kezében van: csak nemzetkdzi véltozasok hozhatre&ntgs mérték javulast. A
szakemberek csak arra tehetnek kisérletet, hoggcassziot megallitsak, és az orszag
gazdasaga ismét ndvekedési palyara alBED 2010).

A Toponalek-kormany 2009 februarjdban alakitottagnaz 0, elismert gazdasagi
szakembereld) 4ll6 nemzeti gazdaségi tanacsat (NERV), amélfefadataul az ,Anti-crisis
Plan” kidolgozasat kapta. Ez tartalmazott mar kbeftbnapirenden |évfeladatokat, illetve
kiegészUllt olyan tovabbi tennivaldkat, mint a K+kdasok ndvelése, egyes befektetési
eszk6zOk esetében gyorsitott amortizacio, valamitdrsadalombiztositasi jarulék atmeneti
csokkentése a munkaadok szamdadECD 2010). A 2010 juniusdban kormanyra kérl
Necas-kabinet kormanynyilatkozatdban &of céljaként a koéltségvetés reformjat (ennek
segitségével az allamaddssag csokkentését) égydijmgndszer atalakitasditzte ki. Emellett
folytatja a valsagkezélintezkedéseket, a cseh gazdasag reformjat, deadiéés erdekében
még e6sebb nemzetkdzi 6sszefogést sirget.

A tovabbiakban négysfvalsagkezelési lépést mutatunk be részletesebben:

a kamatlabak nagymértéksokkentése;
reformok a munkaépiacon;

a koltségvetés és az allami kiadasok reformja;
a nyugdijrendszer reformja.
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4.1. Kamatlabak nagymértéksokkentése

2008 augusztusaban, amikor mind az inflacié, miedigp a cseh korona arfolyama
torténelmi magassagon allt, és a kilatasok a kiilkdreslet ndvekedésére elenyisyoltak,
a Cseh Nemzeti Bank monetéaris tanacsa sulyos E@zamta el magat: csotkkentette az
irAnyadd kamatot. A valsag hatasara ez az iranfghgtatodott. A legnagyobb mérték 75
bazispontos csokkentés 2008 novemberében tort@08 Augusztusa és 2009 decembere
kozott dsszességében 275 bazisponttal médédl a kamatlab, igy 16 honap alatt egy
szazalék ala esetDECD 2010). A dontéshozo testilet 2011 marciusaban7is-0s értéken
tartotta az iranyado kamatlabat, tovabba 0,25 $&éma hagyta a diszkont és 1,75 szazalékon
a lombard ratakat is.

4.2. Reformok a munkagriacon

A cseh aruk iranti hazai és kulfoldi kereslet csikkse a termelés redukalasaval jart, ami a
munkanélkiuliség noévekedéséhez vezetett. 2008 utoegyedévében szolid, 2009 cls
negyedéveben azonban mar jeleebb ndvekedédrszamolt be az Eurostat. Az év végeén 7,3
szazalékos munkanélkiliségi rata az EU-tagallamokiiszonyitva alacsonyOECD 2010).

Mig az iparban magasabb, 9,3 szazalékos a munkdiséll, addig a szolgaltatasok és az
épitipar tertletén kismértékcsokkenés figyelhétmeg.

5. abraA munkanélkiliségi rata alakulasa Csehorszagbh8 &8 2009 kozott
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A Munka Torvénykdonyvének 2007-es modositdsa értedméspecidlis esetekben a
munkaltatoknak jogukban all munkavallaléikat ,réggs” munkanélkilivé tenni. Ez 2008
végén és 2009 elején a ledolgozandsnakok, illetve a munkadrak csokkentésével valdsult
meg Csehorszagban, igy sok munkavallal6 allasatigikmegévni QECD 2010). A Skoda
Miveknél példaul mindéssze masfél honapig élt a reaigys munkahét, majd visszadllt a
normal termelés, mivel a kereslet atmenetileg felidt. Ennek oka, hogy néhany uniés
orszagban — koztilk Németorszagban, a Skoda legbhggmcan — az emberek allami
tamogatast kaptak eléregedett autbik Ujra cselédégad Skoda visszat&009).

A realkeresetek alakulasa tovabbra is pozitiv maembnban itt is szektoralis eltérések
figyelhettk meg: mig a kereskedelemben dolgozok reélbére-ailaB09-re 0,9 szizalékkal
nétt, addig az allami szektort 2,6 szazalékos emeélkgellemzi QECD 2010). Erdekes
jelenség, hogy bar a nominalbérek & &gazatokban stagnalast vagy enyhe ndévekedést
mutattak, a korabban munkanélkilivé valt és mast alkalmazottak bérei joval elmaradnak
a tapasztaltabb és produktivabb munkatarsakétobhzEzelentené, hogy azok a szektorok,
ahol csokkent a foglalkoztatottsdag vagy nagy volfluktuacié, mind a real, mind a
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nominalbérekben elmaradnak a toBhitami az aggregélt eredményekben egyaltalan nem
észlelhat.

A valsagintézkedések kdzé soroljuk a ,Restart” prowpt, amelyet a munkanélkulivé
valok minél gyorsabb Gjbdli elhelyezése és az aé&spen vald részvételi kedv novelése
céljabdl inditottak. Ennek Iényege, hogy az atképas elhelyezkedési programba 6nként
jelentkedknek magasabb 6sszegegélyt kinal a kormany a munkanélkiliségsimhkara.

A Szocialis és Munkatigyi Minisztérium , Training & Chance” és ,Train Yourself!”
programjaiban résztvév munkaadok anyagi tamogatasban részestlnek, haédadmt
biztositanak a munkavallaloknak. A programolédleges célcsoportja az atmenetileg munka
nélkil maradtak rétege. A ,Training is a Chancebgsam azokat a cégeket tamogatja,
amelyek nem vezették be a réviditetignakokat, illetve munkavallaloik k6z6tt magas a 25
ev alattiak és az 50 év felettiek aranya. Ez egyszet szocialis problémat probal orvosolni:
a fiatalkori munkanélkiliséget és az alacsor§skari foglalkoztatottsagot. A 2009-2010-es
idészakban a kormany 7 milliard cseh koronat koltdibglalkoztatasi programokraDECD
2011).

4.3. A koltségvetés és az allami kiadasok reformja

A cseh kormany szamara a legnagyobb kihivasok egyikdltségvetés reformja. Ez ugyanis
torvényi valtoztatasokat igényel, ami azonban egye$ hianyaban tébb mint egy évtizede
kivitelezhetetlennek latszik. Néhany gyors, baritiih mérteki kiadascsokkenitintézkedés
nagyban hozzajarulna a valsag utani fellendilésBehatékonyabb koltségvetés-alkotasi
folyamat jelenés segitség lenne ahhoz, hogy a kiadasokat niégidmegfékezzék.

— Hatékonyabb monitoring-rendszerre, a koltségvetégpoa vizsgalatara lenne
szilkség. A Necas-kormany egyes teriletek koltségéaek hatékonysag-, és
teljesitményértékelésében latja a megoldast.

— A kozbeszerzési rendszer teljes atalakitasa iskoldoAz allami kiadasoknak
nemzetkdzi 6sszehasonlitasban is igen nagy hany@{i6-ban a GDP 25
szazalékat, 2009-ben még mindig 17 szazalékatk adkdzbeszerzesi koltségek. Ha
e terlleten ésodik a verseny és transzparencia, az jéfentegtakaritasokat hozhat
(OECD2010).

- Az egyes minisztériumok koltekezésirszold gyors, részletes és informativ
beszamoldk hianya sulyos akadalyt allit a budzeéreés elé. A koltségvetés
menedzsmentjének reformja a kormanyzat tervei rszeegységes konyvelési
rendszerrel naprakész adatokat fog biztositani.

4.4. A nyugdijrendszer reformja

A kozéptavu konszolidacio feladatai kozott elkeefiitlen a nyugdijrendszer évek 6ta hiz6do
reformja. A kormany szocialis kiadasainak messigaagyobb részét a nyugdijak teszik ki.
Az eldreged tarsadalmakban a nyugdijkorhatar emelése az égpyils, amit a kormanyok az
adofizet allampolgarok szamanak novelése, az aktivitaai eatelése és a szocialis kiadasok
csokkentése érdekében tesznek. 2008-ban a cselarkpmanférfiak és ¢k szamara egyarant
két évvel novelte a nyugdijkorhatart, amelynek srédyeként a GDP egy szazalékanak
megfeleb allami kiadascsokkenést prognosztizalnak 2060BGD 2010). Hossz( tavon
tovabbi korhatar-emelések varhatok, 2035-ben al@f aves koraig is munkakoételes lehet a
cseh lakossag.

A Necas-kormany 2010 nyaran belekezdett a nyuguigzer atfogo reformjaba. A
tervek szerint létrehoznak az Un. masodik pillamely az allami rendszer mellett egy 3
szazalékos jarulékbdl finanszirozott, kotélemaganagat jelentene. A munkavallalok a
maganalapon kivil egy masik, csak allampapiroklstete alapba is tehetik pénziket. A
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korméany ebzetes szamitdsai szerint ez mintegy 30 milliarckéval csokkentené az allam
bevételeit. A kormany emellett magan-megtakaritésskeretné 6szténdzni a lakossagot, ami
javithatja az orszag addssag-besorold3&(D 2010).

5. A valsagkezelés eredményei

A valsagkezelés legfontosabb, rovid- és kdzéptéddipicmegvaldsulni latszanak, a cseh
gazdasag termékei irant van érdelds, és az orszag képes kihasznalni a nyugat-europa
gazdasagi fellendilést. Mi tamasztja ala ezt defijést?

2010 masodik fele és 2011 eleje nbvekedést hozsitlaipar szamara. 2011 februarjara
az ipari kibocsatas 13 szézalékkal, az éipédri 5,6 szézalékkal emelkedett azzél év
hasonlo idszakdhoz képest. Az ipari termelést leginkdbb akagpgyartas jboli
fellendilése viszi éke, de beindulni latszik a vasszerkezetek gyart&saEllenben
visszae8ben van a szamitastechnikai és az optikaszarek gyartasa. A kulkereskedelmi
mérleg 2011 februarjdban 13,7 milliard koronas éthel zart, ez azonban hozz&iegesen
egymilliarddal gyengébb, mint a 2010-es eredm&sel Statisztikai Hivatél011).

A kozeép-kelet-eurdpai régidban a 2009-es év visszaehozott a kilfoldi befektetések
terén. A régio valsagkezepolitikajanak koszonhéen 2010-re 9 szazalékkabtha terségbe
aramlé FDI. Csehorszagban a kozvetlen kulfoldi kteesek megkdzelitik a bruttd hazai
termelés 4 szazalékat.

Eredménynek tekinthé&t hogy a cseh iranyaddé kamatldb 2010 méjusa 6té& 0,7
szazalékon all — ami Eurdpa-szerte egyedulalléacsahy szint -, valamint hogy 2011
marciusaban a kormany megallapodott a nyugdijredstalakitasdnak alapeludir A
koteled nyugdijbiztositasi jarulek egy részét ujonnanelétzandd magan-nyugdijalapokba
irAnyitjak &t, ezzel parhuzamosan az eddig kétksl¢40, ill. 20 szazalékos) forgalmi adét
17,5 szazalékos szinten egyseégesitik. Erre azén salkség, mert a maganpillér
létrehozdsaval a kormany mintegy 275-330 milliaodintnyi bevételdl esik el. Az igy
megemelt AFA ellensilyozéasara pedig a szegényekiddések és a gyermekeket nevel
csaladok kompenzaciot kapnak az allamtél. A nyugftirm 2013-t6l kezdve a 35 éven aluli
szemeélyeket érinti. A tervek szerint a jarulék 2@dl54 szazalékra, 2018-t0l pedig a
jovedelem 5 szazalékara emelkediegallapodott a koteléz2011).

6. Osszefoglalas

A 2007-es gazdasagi és pénzlgyi vilagvalsag 2008odi& negyedévében tnizott be
Eurépaba. Csehorszag kezdetben igen ellenallorzakyailt a valsag hatasaival szemben, de
2009 méasodik negyedéveére bebizonyosodott, hogg,alitott orszadgok mennyire ki vannak
téve a kil hatasoknak. A cseh gazdasag, amelynek motorjapaz kivitel, nagyon
érzékenyen reagalt a bé&lés kil$ kereslet visszaesésére: az export csokkenésenalésr
csokkentését hozta, aminek koévetkeztében megugrothunkanélkiliség. Az évek oOta
problémat jelerit koltségvetési instabilitas &en héatraltatta a valsag idején tevékengked
kormanyokat a hatékony valsagkezelésben.

A cseh vélsagkezelés$ fpontjai a munkapiaci reformok bevezetése, illedvbidzsé
alakitasara vonatkoz6 szabalyok harmonizalasakyadtaellett az allamaddssag cstkkentése
és a nyugdijrendszer atalakitasa jatszott fonteepet.

Az intézkedések nyoman Csehorszag gazdasaga eggve#bben alakul, a kormany
tevékenysége egyek mind a rovid-, a kozép- és a hosszutavu célékésében pozitivan
ertékelhed. A teljes stabilizalédas esetén az eur6zonahaz esdtlakozas sem varat magara
sokaig. A gazdasagi ndvekedés azonban nagyon tiyekennmaradt a fuggég a kuls
feltételek alakulasatol, és a reformok, takarékgissatézkedések tarsadalmi tiltakozo
megmozdulasokat eredményezhetnek.
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