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Wegry: bank centralny w rekach Fideszu
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4 marca Gyorgy Matolcsy, dotychczasowy minister gospodarki narodowej, zostat
mianowany prezesem Wegierskiego Banku Narodowego (MNB). Polityk ten jest prawa reka
premiera Viktora Orbana i architektem ,nieortodoksyjnej” polityki gospodarczej rzadu
Fideszu.Stojagc od 2010 roku na czele ,super-resortu” (odpowiedzialnego za kwestie
finanséw, gospodarki i pracy) Matolcsy podjat wiele kontrowersyjnych dziatan, takich jak
natozenie dodatkowych podatkéw na niektére sektory gospodarki (m.in. banki), przejecie
aktywéw OFE oraz zerwanie wspétpracy z Miedzynarodowym Funduszem Walutowym.
Nominacja zostata ZzZle przyjeta przez analitykdw finansowych, ktérzy obawiajg sie
ograniczenia niezaleznosci banku centralnego i wzrostu inflacji. Kurs forinta spadt do
poziomu najnizszego od 9 miesiecy. Ministrem gospodarki narodowej zostat Mihaly Varga,
ktory dotychczas odpowiadat za negocjacje z MFW.

Komentarz

e Nominacja Matolcsy’'ego konczy okres ostrego konfliktu rzgdu z bankiem centralnym.
Poprzedni prezes, nominowany jeszcze w okresie rzgdéw lewicy, byt krytykowany za
restrykcyjng polityke monetarng, sam natomiast sprzeciwiat sie zmianom w
funkcjonowaniu banku, ktére probowat wprowadzi¢ Fidesz. Dotyczyly one m.in. nadania
premierowi uprawnien do wyznaczenia trzeciego wiceprzewodniczagcego MNB i objecia
operacji banku centralnego podatkiem od transakcji finansowych. Rozwazano takze
mozliwos¢ potgczenia MNB z Panstwowym Nadzorem Finansowym, co umozliwitoby
wymiane prezesa banku centralnego przed koncem jego kadencji. Z wszystkich tych
rozwigzan rzad wycofat sie pod naciskiem Komisji Europejskiej i Europejskiego Banku
Centralnego. Obecnie Matolcsy deklaruje ,strategiczne partnerstwo” rzagdu i MNB, mozna
zatem oczekiwac ksztattowania polityki pienieznej przez bank centralny w sposob
zblizony do oczekiwan rzadu.

e W najblizszych tygodniach Matolcsy bedzie dazyt do uspokojenia obaw rynkéw
finansowych, ale w dtuzszej perspektywie mozna sie spodziewa¢ odejscia od
restrykcyjnej polityki monetarnej. Taki trend pojawit sie jeszcze przed objeciem
stanowiska przez Matolcsy'ego. Rada Monetarna (organ decyzyjny MNB) gtosami
cztonkédw nominowanych przez Fidesz przy sprzeciwie dotychczasowego prezesa i jego
zastepcow od sierpnia 2012 roku siedmiokrotnie obnizyta stopy procentowe, do
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obecnego poziomu 5,25% (wcigz jeden z najwyzszych w UE). Prawdopodobne jest
siegniecie takze po inne instrumenty (np. zmniejszenie rezerw obowigzkowych bankoéw),
ktére mogtyby pobudzi¢ akcje kredytowg na Wegrzech. Nie mozna wykluczy¢ np.
zmniejszenia rezerw dewizowych banku centralnego (obecnie 34,4 mid euro). Zbytnie
poluzowanie polityki monetarnej moze jednak skutkowaé wzrostem inflacji i
destabilizacja forinta.

e Nominacja Vargi nie pociggnie za sobg istotnych zmian w polityce gospodarczej rzadu.
Wegry znajdujg sie obecnie w stosunkowo stabilnej sytuacji finansowej, a udana aukcja
obligacji panstwowych na kwote 3,25 mld dolarow w lutym br. oznacza de facto
odstgpienie Wegier od toczgcych sie od ponad roku rozmoéw z MFW na temat linii
kredytowej. Gospodarka wcigz znajduje sie jednak w stagnacji (w 2012 roku spadek PKB
o 1,7% PKB), a bezrobocie wzrosto do wysokiego jak na Wegry poziomu 11,2%. W
kontekscie wyboréw przewidzianych na wiosne 2014 roku priorytetem rzadu bedzie
stymulowanie wzrostu gospodarczego, a w dziataniach tych kluczowe znaczenie bedzie
miec¢ petna kontrola nad instytucjami ksztattujgcymi polityke gospodarcza.
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