Paldankai Tibor

Az euro és bevezetésének feltételei

Az integracio ktilénbézd formdkban valdsithaté meg, és kiilonbézé lépcso-
fokon keresztil fejlédhet. Az EK/EU-ban a vamuniét és a k6zés piacot 1958
és 1968 kézott hoztdk létre. Az egységes eurdpai belsd piacrél a déntések
1985-87-ben sziilettek, s megvalésitasa 1992-vel kertilt sorra. Tébbszori
nekifutas utan a gazdasdgi és monetdris unié (Economic and Monetary Union
- EMU) 1989-ben kertlt napirendre. Kialakitasa gyakorlatilag az 1991-es
maastrichti déntésekkel indult, s a folyamat 1999. januar 1-jével donté sza-
kaszdaba lépett. Az egységes valuta (single currency) bevezetése megtortént,
bdr készpénzformdaban csak 2002-ben keriil forgalomba.

Az integracioérettség néhany altalanos kérdése

Az EMU-val az eurdpai integrdaciés folyamatban mindségi fordulat kdvet-
kezett be. A vamunié, kdzds piac vagy egységes piac gyakorlatilag liberali-
zalas, vagyis a piacok végll is teljes mértékll megnyitasa egymas iranyaba.
A gazdasagi unié ennél mindségileg tobb, hiszen mar 0j intézmények, gaz-
dasagpolitikak kialakitasara, a korabbi funkciok ujraelosztasara van szik-
ség, mégpedig az uniés szint iranyaba. A gazdasdgi unié a kézds piacon tul
harmonizalasa és Osszehangolasa formajaban, ami végsé fazisaban a nem-
zeti gazdasagpolitikak kozosségi szintll egyesitéséhez (kozOsségi, ,koz0s”
vagy unids politikak) vezethet. Az EU-ban mar korabban a gazdasagi unio
szamos elemét hoztak létre (példaul a kozds agrarpolitika), mégis az EMU
ennek kiteljesitését jelenti. A gazdasagi unié lényeges része a monetdris
integrdcié megvalositasa, aminek kdzponti eleme a kézds vagy az ,egyetlen”
valuta (single currency) bevezetése.

Az integraciés irodalomban a ,fordulat” kifejezésére Jan Tinbergen az Un.
Lhegativ® és ,pozitiv” integrdcié megkilénboztetését alkalmazza. ,A negativ
integracio elsésorban a nemzeti gazdasagok kézotti kereskedelmi korlatozasok
leépitésébdl all, azaz az importvamok csokkentésébol és a kvotak eltoérlésé-
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bol.”! Ezzel szemben a ,pozitiv integracié mind Uj intézmények és mechaniz-
musok kialakitdsan, mind a meglévéd mechanizmusok maddositasan keresztiil
elvben azokra az intézmeényekre és mechanizmusokra vonatkozik, amelyek
centralizalt iranyitast igényelnek.”?

A gazdasagi unioé vagy a ,pozitiv integracié” lényeges 1j mozzanata, hogy
abban a tagorszagok vagy az érdekeltek részvétele korantsem automatikus,
bizonyos feltételeknek meg kell felelnitik. A piaci liberalizalas sem koévetkez-
meények nélkilili, de az abban val6 részvétel olyan déntés kérdése, amely
lényegesen nem érinti az adott nemzetgazdasag intézményi és politikai
strukturijat. A gazdasagi uniéval mas a helyzet. Ezért felmeriil az integrad-
cibkészség és az integracidérettség kérdése.

Az integraciéra valo felkésziltséget, az integracioérettséget ilyen koral-
mények kozdtt az integracié korabbi ,piaci” szakaszaiban értelemszertien
érdemben kiiléndsebben nem vizsgaltak. Most mas a helyzet. Az EMU-ban
valé részvételt mar kulonféle kritériumokhoz vagy feltételekhez kétik. Hozza
kell tenni, hogy a tagsagi feltételeket nem kis mértékben éppen ezzel dsz-
szefliggben szabjak meg a koézép- és kelet-eurépai csatlakozok iranyaban
(koppenhagai kritériumok). Hiszen azon tul, hogy ezeknek az orszagoknak
kovetkezetesen végre kell hajtaniuk a gazdasagi és politikai ,atalakitasu-
kat”, a korabbi kibéviilésekkel szemben mar nem egyszerlen piaci integra-
ciéba, hanem gazdasagi uniéba kell belépnitk.

A gazdasagi és monetaris unidval mint az integracio magasabb fokaval kapcsolatos
feltételeket vagy kritériumokat kiilonféle kategoridkba sorolhatjuk. Tartalmuk szerint
lehetnek: 1. piacgazdasagi (,,miikodod piacgazdasag), 2. fejlettségi vagy versenyké-
pességi, 3. makrogazdasagi stabilizaciés, valamint 4. finanszirozasi vagy finansziroz-
hatosagi kritériumok. A kritériumok jellegiikben lehetnek: 1. politikaiak, tarsadalmiak
vagy gazdasagiak; 2. strukturdlis, vagy konvergencia kovetelmények (a kozeledés igé-
nyét vetik fel); valamint 3. intézményiek (intézmények, gazdasagpolitikak, mechaniz-
musok Osszehangoldsanak vagy létrehozasanak a szilkségességét fogalmazzak meg).

A kritériumok egy részét hivatalosan is meghataroztak, s azok teljesitése
mintegy feltétele az integracioban valé tovabbi részvételnek (pl. maastrichti
konvergenciakritériumok az EMU-ban val6 részvételre, vagy a koppenhagai
tagsagi kritériumok a koézép és kelet-eurépai csatlakozok szamara).? Mas

1 Jan Tinbergen: International Economic Integration. Elsevier. Amsterdam. 1965. 77. o.

2 Jan Tinbergen: i. m. 78. o.

3 A koppenhagai csucsértekezlet 1993. juniusaban a kozép- és kelet-eurépai orszagok
szamara az alabbi tagsdgi kritériumokat hatarozta meg: — demokracia, térvényesség, az
emberi és kisebbségi jogokat garantalé intézmények stabilitasa; — mukodéképes és az
Unioéban jellemzo éles verseny és a piaci erék nyomasat allni képes piacgazdasag; — a
tagsaggal jaro kotelezettségek teljesitése €s a politikai, valamint a gazdasagi és monetaris
uni6é céljanak elfogadasa; - az EU intézményi és jogrendszerének (az aquis com-
munautaire vagy unionaire) teljes elfogadasa.

A koppenhagai dontések ujdonsaga, hogy az EU-orszagok most elészér fogalmaztak
meg konkrét csatlakozdasi kritériumokat a kérelmezdkkel szemben. (Azon tal, hogy az Unid
tagja Romai Szerzodés szerint ,eurdpai orszag” lehet.) A tagsagi érettséget eddig csak
politikai szempontbol vizsgaltak, s azt gyakorlatilag a politikai demokracia allapotatél
tették fligg6vé. Esetenként (példaul Portugalia vagy Spanyolorszag) a dontést igazabél a
politikai demokraciat fenyegeté jobb- vagy baloldali veszélyek motivaltak. Gazdasagi krité-
riumokat eddig nem hataroztak meg.
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részik leginkabb csak elméleti vitakban jelenik meg (pl. az ,optimalis valu-
ta-Ovezet” kovetelményei), de a feltételek teljesitését konkréten vagy hivata-
losan nem kérik szamon. Az egyes kritériumok teljesitésére vonatkozd pa-
raméterek esetenként pontosan kidolgozottak (pl. maastrichti konvergencia-
kritériumok), mas esetekben az elemzéshez és a megitéléshez sziikséges
paraméterek elnagyoltak, kdvetkezetlenek, erésen vitathatoak, vagy egysze-
ruen hianyoznak (pl. a koppenhéagai tagsagi kritériumok esetében). Ez sok-
szor az elemzés modszereinek kidolgozatlansagara vezetheté vissza, maskor
bizonyos szandékossagot is tikrdz, ami lehetdséget ad a kritériumok bar-
milyen iranyu manipulalhatésagara, akar a feltételek rugalmas kezelésére,
akar az integracios folyamat késleltetésére vagy megakadalyozasara. A ru-
galmassagra valo térekvés érzékelhet6, mind az EMU-val, mind a keleti ki-
bévitésekkel kapcsolatban, ugyanakkor az adott helyzetben a kritériumok
pontatlan és laza megfogalmazasa éppen az integraciés folyamat gatolasara
is felhasznalhato (pl. a kozép- és kelet-europai orszagok felvételének a kés-
leltetése olyan alapon, hogy még nem kellden ,felkésziiltek”).

A tovabbiakban az EMU-val kapcsolatos kritériumok teljestilésével fog-
lalkozunk, a ,keleti kibéviilésre” csak utalasokat teszlink.

Az EMU megvalodsitasara tett 1épések

A gazdasagi és monetaris uni6 terve mar az 1960-as évek végén felme-
rilt, de az elso kisérlete az 1970-es évek elején kudarcot vallott. Most 0]
feltételek mellett kertilt napirendre (1989-ben Delors-terv), s 1999-t6] meg-
valésulni latszik. Az EMU mostani sikeressége szempontjaboél fontos tényezé
az a magas foku gazdasagi 6sszefonddottsag (integraltsag), kdlcsénds érde-
keltség és fliggés, ami az 1990-es évekre jellemzévé valt a tagorszagok gaz-
dasagi kapcsolataiban. A Delors-terv gyakorlatilag az intézményi-
gazdasagpolitikai feltételek és keretek kiépitésével a monetaris uniét hdrom
szakaszban kivanja megvalositani. Ezt az itemtervet szentesitette az 1991.
decemberi maastrichti cstucstalalkozo, amely az EMU hataridejéll az évtized
véget tizte ki.

A gazdasagi és monetaris unio koézvetlentl épiil az integracio piaci for-
maira, s alapvetd intézményi és gazdasagpolitikai feltétele az egységes belsd
piac teljes meguvalésulasa. Ennek megfeleléen a terv a monetaris uniora
vonatkozo korabbi elképzelésekkel Osszhangban elsé lépésként a nemzeti
valutdk teljes és visszavonhatatlan konvertibilitasat tizte célul a tékeatuta-
lasok teljes liberalizalasa mellett. A monetaris unioé a teljes tékeliberalizalas
mellett a valuta-paritdsok ,visszavonhatatlan régzitésén” alapul, de ennek
megvalositasat a harmadik szakasz elejére tették.

Az elsé szakasz beinditasara mar 1990 juliusaban sor keriilt. 1994. januar 1-jéig sza-
badda tették a Kozosség valamennyi orszagaban, valamint a tagallamok és harmadik
orszagok kozott a tokék aramlasat és megszintették az arfolyam-ellendrzéseket. A terv
szerint valamennyi tagorszagnak be kellett volna lépnie az arfolyam-stabilizaciés mecha-
nizmusba. Lépéseket tettek a kézponti bankok fliggetlensége iranyaba.

A mdsodik szakasz 1994. januar 1-jén kezd6détt. Létrehoztak az Gin. Eurdépai Moneta-
ris Intézetet, amelynek élére 3 éves megbizatassal Lamfalussy Sandort nevezték ki. Az
Intézet erdsitette a monetéaris kooperaciét a kézponti bankok kozétt, ellenérizte az EMS
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mukddését, elésegitette a tagallamok kozotti pénziigy-politikai koordinaciét az arstabilitas
érdekében, és tamogatta az ECU hasznalatat. Mint az 1993. decemberi cstcstalalkozo
kozleménye megallapitotta: ,Az Eurépai Monetaris Intézetnek fontos szerepet kell jatsza-
nia az intézkedések erésitésében a tagallamok monetaris politikaja 6sszehangolasanak
érdekében és az Eurépai Monetaris Rendszer felligyeletében.”® Az EMI-t az Unié kozds
koézponti bankja elé6djének tekintették.

Az Eurépai Tanacs 1995. decemberi ilésén déntétt az egységes valuta nevérél és a be-
vezetés menetrendjérdl. Az Unid 1) egységes pénzét ,euréra” keresztelték. A Bizottsag és az
EMI 1998. marciusi konvergencia-jelentései alapjan az Eurépai Tanacs 1998. majus 2-i
Ulésén hatarozta meg a harmadik szakaszban részt vevé tagallamok kérét. A 15 tagallam-
bol az elsé korbe 11 keruilt be, mig a masik négy kiilénbozé okokbol maradt kiviil.

Az EMU harmadik szakasza 1999. januar 1-jével kezd6doétt. Elsé 1épésként visszavon-
hatatlanul régzitették az eurd-zona tagallamainak valutai és az eurd kozétti atvaltasi kul-
cscokat. A hivatalos ECU kosar egyidejlileg megsziint létezni, az ECU-t 1:1-ben ,valtottak at”
eurodra. A részt vevé orszagok az 4j allamadossagukat euréban jegyzik. Az ESCB az egységes
monetaris politikat, valamint a kiilsé valutamuveleteket ezen tul euréban folytatja.

A nemzeti valutak 2002-ig térvényes fizetési eszk6z6k maradnak, és az euré haszna-
lata szabadon valaszthaté. Szupermarketek, aruhazak és mas kiskereskedelmi egységek
araikat nemzeti valutdban és eurdban egyarant feltiintetik, és hitelkartyakat, bankkartya-
kat és csekket elfogadnak euréban. A pénztargépek automatikusan konvertalnak euréra.
A bankok és hitelkartya tarsasagok lehetévé teszik eurd-szamlak nyitasat. A fogyaszté a
Jelzalogkdlesént, a bérleti dijat és kdzszolgaltatasokat eurdéban utalhatja at. A vallalkoza-
sok kolcsonos megallapodas alapjan szamlaikat és elszamolasaikat euréban vezethetik és
bonyolithatjak le. A tézsdék és a pénzpiacok megkezdik az euréban vald kereskedést.

Az eur6é 2002. januar 1-jéig csak szamlapénz forméajaban funkcional. Az eurd-
bankjegyek és érmék ekkor keriilnek forgalomba, és még két hénapon keresztiil a nemzeti
pénzekkel még parhuzamosan hasznaljak éket, és ezutdan az eur6 valik az egyetlen torvé-
nyes fizetési eszk6zzé.

Az eurd 1999-t61 tényleges pénzzé valt, amit az eurdpai integracié egyik
legfontosabb fejleményének tartanak. ,Az eurd-zéna tobb mint az alkotd
részeinek egyszerti O0sszege. Ez a gazdasag a sajat laban all, sajat statiszti-
kaval és megkiillonbéztetd gazdasagi jegyeivel. Az eurd-zona egyes tagjai
tobbé mar nem léteznek, mint relevans makro-gazdasagi egységek.”s

A maastrichti protokoll intézkedik a fiiggetlen Eurépai Kézponti Bank
(European Central Bank - ECB), valamint a Koézponti Bankok Eurépai
Rendszere (European System of Central Banks — ESCB) felallitasarol. Az
ESCB az Eurépai Kézponti Bankbél (ECB) és a nemzeti kézponti bankokbél
all. Az ECB {6 feladata, hogy 6rkodik ,az arstabilitas fenntartasan”. Az ECB-
t a Bundesbankhoz hasonlé 6nallésaggal ruhaztak fel. Az ESCB hatarozza
meg ¢és hajtja végre a kozosség monetaris politikajat, kalfoldi valuta-
muveleteket folytat, kezeli a tagallamok hivatalos valutatartalékait és bizto-
sitja ,a pénziigyi rendszer zokkenémentes mukodését”. Az Eurépai Kézponti
Bank és a Kézponti Bankok Eurépai Rendszere 1999. januar 1-jével kezdte
meg mukddését. Az arfolyam-politikai déntések a Miniszterek Tanacsa ha-
taskérében maradnak. A nemzetkozi valutapiaci beavatkozasok viszont az
ECB hataskorébe tartoznak.

Az euro bevezetésével a monetdris politika az Eurépai Kézponti Bank ha-

4 European Council in Brussels 10 and 11 December 1993. Presidency Conclusions.
SN 373/93. 22.0.
S The Pink Book. Quarterly Review. European Economy 2. Financial Times, 1999. februar 26.
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taskorébe keriil. A koz6s koltségvetés ugyanakkor marginalis, hiszen a tag-
allamok GDP-jének mindodssze maximum 1,27%-at koncentralja, mig a
nemzeti koltségvetések a nemzeti termék 30-50%-at osztjak el ujra. A kélit-
séguetést politikdk tehdt nemzetiek maradnak. Ez a sajdtos struktura a gaz-

A gazdasagpolitikai koordinaciék f6 féruma az ECOFIN (EU Council of Economic
and Finance Ministers), vagyis a tagallamok gazdasagi és pénzligyminiszereinek tanacsa. A
dontések meghozatala tovabbra is az ECOFIN hataskdrébe tartozik, bar a 11-ek pénzigymi-
niszterei az in. Euré-11 keretében kiilén, nem hivatalos konzultaciokat folytathatnak.

- A Tanacs minden évben atfogd gazdasagpolitikai iranyelveket és iranyszamokat hata-
roz meg az inflaciéra, a koltségvetésre és az arfolyam-stabilitasra;

- Eldonti, hogy az eurd évezetben részt vevé orszagban kialakult-e tulzott mértéku de-
ficit, s ha igen, ajanlasokat tesz az érintett orszagnak a helyzet felszamolasara;

- Az eddigi ,sokoldall ellendrz6” (multilateral surveillance) hatalmanal fogva, azutan,
hogy 1999-ben az eurdt bevezették, joga van arra, hogy blintet6 intézkedéseket (Stabilitasi
és Novekedési Paktum) hozzon az 6vezet azon orszagaival szemben, amelyekben tulzott
mértéki a deficit.

- Fontos tétel a maastrichti protokollban a ,visszafordithatatlansag” (irreversibility) el-
ve, amivel azt igyekeznek elérni, hogy egyetlen tagorszag se legyen képes az egységes va-
luta bevezetését megvétozni.

A kivill maradottak szamara az an. ERM-2-ben valé részvétel (arfolyam mechanizmus -
Exchange Rate Mechanism) adédik. Az arfolyam mechanizmus az arfolyamok stabilizala-
sat szolgalja, amelyek nélkil az EMU-ban valé részvétel nem képzelhet6 el. Az ERM-2-be
valé belépés nem kotelezé, hanem 6nkéntes, de a két évig tartdé arfolyam stabilitas kove-
telményét csak azok az orszagok teljesithetik, akik részt vesznek benne.

Az ERM-2 - hasonléan az ERM-1-hez - a kézponti arfolyamokra épiil, de ezlittal azokat
az adott orszag valutajat euroban hatarozzak meg. Az eltérés nemcsak abban van, hogy az
ECU-t most mar az euré helyettesiti, hanem abban is, hogy szemben az ERM-1-re jellemz6
kétoldallt meghatarozasokbol és intervenciokbol osszekapcsolodd paritas-raccsal, az eurd a
hivatalos ,horgonyvaluta”, vagyis minden valuta csak az euréhoz kétédik. A multilateralis
paritas-raccsal szemben tehat a ,kerékagy-killok” modellnek felel meg. Az ERM-2 sem
szigoruan kotott arfolyamrendszer, hanem a kdzponti arfolyam 6sszehangoltan és megfeleld
idozités mellett kiigazithaté. Az arfolyamrendszer fenntarthatosaga érdekében a kiigazitast
barmelyik résztvevé és az Eurépai Kézponti Bank is kezdeményezheti. A rugalmas alkalmaz-
kodas érdekében tovabbra is széles arfolyamlebegési savot (15%-0s) enged meg.

Az arfolyam védelmében térténé intervencié az ERM-2-ben is kdtelezé, automatikus és
korlatlan mértékii. Az ECB és a tagallamok nemzeti bankjai a sikeres beavatkozas érde-
kében monetaris és fiskdlis eszk6zoket egyarant felhasznalnak. Az ECB és a kilsé tagal-
lamok koézott kolcsonods egyuttmukodési megallapodasok kétheték, amelyek keretében
szukitheté a lebegési sav vagy bevezethetd a lebegési savon beliili intervencié. Az ECB és a
tagallamok az intervenciot és a finanszirozast felfiiggeszthetik, ha az az arstabilitas fenn-
tartasat veszélyeztetné.

Az eur6 bevezetésével alapvetéen megvaltozott az Ovezet kiilgazdasdgi
nyitottsaga. Az egységes valutaval az egymas koz6tti kereskedelem ,belke-
reskedelemmeé” valt, klilkereskedelemként csak a nem tagorszagokkal foly-
tatott arucsere tekintheté. Mivel korabban a tagorszagok zdmben kis és
kézepes méretll gazdasagoknak szamitottak, az §sszes aruexportjuk a GDP-
juknek mintegy 35%-at tette ki, ami azt jelentette, hogy viszonylag nagyfoku
kllgazdasagi nyitottsag jellemezte Oket. Most az eurdé bevezetésével
az euro-Ovezetre az export aranya a GDP-ben mindéssze 14%-ra csdkkent.
Ez mar kozel van Japan (10%-os) és az USA (8,5%-o0s) hasonlé mutatdjahoz.
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Stabilitas és konvergencia

A gazdasagi és monetaris unié kialakitasa szempontjabol a tagorszagok
mindenekelétt a gazdasagi stabilizdciét és a gazdasdgi teljesitmények kéze-
litéeset allitottak a koOzpontba. Maastrichtban 1991-ben a konvergencia-
kritériumok kialakitasaval nagyrészt ezt igyekeztek elérni. Kuldénés hang-
aminek teljesitését a masodik szakasz végére vartak el.

A gazdasagi teljesitményekben mar korabban is bizonyos konvergenciat
feltételeztek. Most féként az drstabilitds érdekében a tagallamok felé mar
konkrét és szigoru pénzigyi konvergenciakritériumokat hataroztak meg. Az
EMU-ban val6 részvétel tehat nem automatikus, hanem feltételekhez kotott,
és az érintett tagallam szandékaitél fliggetlentil, a konvergenciakritériumok
teljesitésének a fliggvénye. A Maastrichtban lefektetetett kritériumok szerint:

1. A tagorszagoknak magas foku arstabilitast kell elérniik. Az inflaci6é, amit a fo-
gyasztol arindexszel mérnek, a vizsgalt 1 éves idoszakban nem térhet el té6bb mint 1,5%-
kal a harom legjobb inflacids teljesitmény1l tagorszag szinvonalatol.

2. Stabil kormanyzati pénzligyi poziciék értelmében kivanatos, hogy a koltségvetési
deficit a GDP 3%-at, valamint

3. Az allamadédssag a GDP 60%-at ne haladja meg.

4. A kamatok konvergencigjat ugy értelmezik, hogy a vizsgalt évben az atlagos, nomi-
nalis hosszu lejaratu kamatrata nem tér el 2%-nal tébbel a harom legjobb teljesitményu
orszagétol.

5. Az EMS arfolyam mechanizmusaban a nemzeti valuta stabilitasa, vagyis két éven
bellll nem sziikséges a leértékelés egyetlen masik tagorszag valutajaval szemben.

A monetaris unié adott konstrukcidja a déntéshozoknak azt a hataro-
zott szandékat fejezte ki, hogy az EMU-t és kiiléndsen az egységes valutat
alacsony és ellendrizheté infldacié mellett kivdanjdk megvaldsitani. ,Eurépa
jovendd valutaja stabil lesz. Az Eurdpai Unio szerzédése az arstabilitast a
monetaris politika fé céljanak tekinti.”® Az egységes valuta els6sorban Né-
metorszag szamara csak abban az esetben volt elfogadhaté, ha az nem inf-
latorikusabb, mint a német nemzeti valuta volt az elmult idészakban. Eb-
ben altalaban valamennyi mas tagorszag is érdekelt volt.

A monetaris kritériumok szigorui kortilhatarolasa azt a szandékot is tiik-
rézte, hogy a tagorszagok gazdasagpolitikai mandverezési terét ugy szukit-
sék, hogy teljesitményjavulast elvileg a redlszféraban lehessen elérni. Azt
feltételezték, hogy a nemzeti teljesitmények kozelitése nagyobb fegyelemre
szoritja a gazdasagpolitikakat, és eroteljes alkalmazkodasi kényszereknek
lehet forrasa. A kamatlabak konvergencigjaval sziikllt az arfolyamok stabi-
lizalasanak lehetséges eszkdztara, de a monetaris politikat sem lehetett
egyszeruen koltségvetési eszkézokkel helyettesiteni. Mivel a leértékelés eleve
kiesett, a kereskedelmi és fizetési mérleg javitasanak hagyomanyos eszkozei
hianyoztak. Az allamadédssag korlatozasaval vagy az adossagnéveléssel sem
lehetett operalni.

A 3%-os koltségvetési hiany és a 60% allamadéssag (a GDP-ben) kifejezte
a fejlett ,kézponti orszagok” (core countries) mutatéit az 1990-es évek ele-

¢ European Union. European Commission. 1993. november. 42. o.
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jén. Ugyanakkor, igazodott un. kozOsségi finanszirozas ,Fischer-arany-
szabalyahoz”, vagyis mig a folyo kiadasokat az adokbol kell fedezni, a téke-
kiadasokra megengedheté az adéssag novelése. Az EU-orszagokban a kolt-
ségvetés beruhazasi kiadasai a GDP 3%-a koriil vannak. Ha a GDP és az
inflacié mutatoéit vesszik, akkor a 3%-os koltségvetési korlat 6sszhangban
van a maximum 60%-os allamadossagi kritériummal.

A tagallamok 1997-ben fogadtak el a Stabilitasi és Névekedési Paktumot,
amely szerint a tagallamok t6bb éves stabilitasi program mellett kotelezték
el magukat. A tagallamoknak féként a GDP 3%-at meghaladé hianyt kell
elkeriilnitik, de kbzéptavon mar a kiegyensulyozott koltségvetést céloztak
meg. Amennyiben ez nem sikertil, a Tanacs figyelmezteti az illeté orszagot.
Nem teljesités esetén egy specidlis eljaras végén a tagallamot kotelezhetik,
hogy a GDP-je 0,2%-at nem kamatozo letétbe helyezze el a k6zosségnél. Ha
a tagallam két éven bellil nem képes a koéltségvetése rendbe tételére, akkor
a betét vissza nem téritendé pénzbirsagga alakithaté at. A blntetés nem
automatikus, hanem az eurodvezet tagjai tGbbségeének az egyetértésével
szabhato ki. Ha az orszag recessziéba keril, mentestilhet a blintetéstél.

Nagy-Britannia és Dania mar a maastrichti szerzédés elfogadasakor jelezték, hogy fel-
tételekhez kotik EMU-ban valé részvételiiket, annak ellenére, hogy a konvergencia-
kritériumoknak megfeleltek volna. Nagy-Britannia és Dania foként a politikai egyesiiléssel
szemben fejezte ki fenntartasait. Nagy-Britannia a harmadik szakaszra val6 attérést és az
abban valo részvételt, amikor ez napirendre keriil, a parlament és a kormany kiilén dén-
tésétdl tette fliggdvé. A danok fenntartottak maguknak a jogot, hogy az egységes valuta
elfogadasar6l és a harmadik szakaszban val6 részvételrél népszavazassal dontsenek. (A
népszavazas 2000 oktoberében a kiviilmaradas mellett dontott.) Az angolok eldszdr nem
irtak ala a Szocialis Chartat sem, amely munkatgyi és szocialis kérdésekben a tagallamok
egyszeru tobbséggel torténé dontését teszi lehetévé. A Szocialis Chartahoz késébb a mun-
kasparti kormany csatlakozott. A ,foderalis célu unio” eredetileg javasolt formulajat sem
fogadtak el, de a gazdasagpolitikak kdzelitése és koordinalasa érdekében az ,egyre szoro-
sabb unié” szitkségességének elvét tamogattak.

Svédorszag nem vett részt az arfolyam-mechanizmusban, s a svéd koronat lebegtették
a tobbi EMS valutaval szemben. Svédorszag nem igazitotta hozza a kdzponti bankja statu-
sat az EMU normakhoz. {gy ugyan a pénziigyi konvergenciakritériumoknak megfelelt
volna, de a Bizottsag nem tehetett javaslatot az orszag eurdézénaban valdé részvételére.
Politikai alapon a svéd kézvélemény és politikai partok tulzottan megosztottak voltak a
kérdésben, igy Svédorszag nem szanta el magat a harmadik szakaszban valo részvételre.

Eredetileg egyedil Gorogorszag maradt ki elégtelen gazdasagi teljesitménye miatt a
harmadik szakaszbél. Gorogorszag 2001-re teljesitette az EMU tagsagi kritériumait, s
2001. januar elsejével az eur6-zona tagjava valt.

A kozép- és kelet-europai orszagok szamara a belépéskor az EMU-hoz
valé csatlakozas a nem koévetelmény. Ahhoz meégis alkalmazkodniuk kell, s
véleményem szerint bizonyos atmeneti idészak utan kdzvetlen EMU belépeé-
siik is hamarosan napi rendre kerlilhet. Emellett az EU mar bizonyos stabi-
lizacidt a teljes jogu tagsaggal kapcsolatban is elvar a csatlakozé orszagok-
t6l, s abban a pénzligyi konvergencia mutatéi kiemelt szerepet kapnak.
Ezért a kérdés mar most aktualis szamunkra.
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A konvergenciakritériumok teljesitésének allasa’
Orszag Ev Inflacié Koltségvetési Allam- Kamatlab
%-ban deficit adossag (nominalis)
(GDP %) (GDP%)
Magyarorszag
1998 14,3 4,9 61,1 18,8+
1999 10,0 3,9 60-61 15,4+
2000 10,0 3,5 58-60* 13,0+
2001 7-8 2,5-3* 55-58* 11,5
Lengyelorszag
1998 11,8 2,4* 28,3* 15,0
1999 9,8 2,7* 27,7* 20,5+
2000 9.9 228 24,7* 21,5+
Cseh Koztarsasag
1998 107 1,6* 42,7* 14,8+
1999 2,1% 1,6* 41,9* 8,8+
2000 4,0* 1,9* 44,9 NG
Szlovénia
1998 7,9 058 25,6* 17,3+
1999 6,1 0,6* 28,0* 14,2+
2000 8,9 1,2 82,1* 17,4+
Szlovakia
1998 6,7 4,7 S57,5* 17,0+
1999 10,6 3,7 54,2* 15,3+
2000 12,4 8,2 56,4* 14,2+
Bulgaria
1997 1074,0 3.5 104,8 119,.0+
1998 223 #1,5% 82,7 14,0+
1999 0,5% 1,1 84,7 11,5+
2000 11,0 1,0% 83,0 11,5+
Romaénia
1997 154,8 3,6 24,7 63,7+
1998 59,1 3.7 21,9* 56.9+
1999 54,8 2,6" 22,4* 65,9+
2000 40,0 4,0 23,4* 55,0+

* Konvergenciakritériumok teljestilnek

+ Hitelkamatok

A kézép- és kelet-eurépai orszagok még csak részben felelnek a
maastrichti konvergenciakritériumoknak, s az egyes orszagok kozodtt vi-
szonylag nagy kiilénbségek vannak. Mikozben a fiskalis kritériumokat (a
GDP-ben 3%-nal kevesebb koltségvetési hiany és a GDP-ben 60%-nal ala-
csonyabb allamadéssag) Magyarorszag és Bulgaria kivételével a tobbi kozép-

7 Creditanstalt. Facts and Figures on Central and Eastern Europe.
Central European Quarterly. IV /2000
Magyarorszagra: Joint Assessment of the Economic Policy Priorities of the Republic of Hun-
gary. April 6, 2000 Brussels. Commission of the European Communities.
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eurépai csatlakoz6 orszag mar 1999-re ,teljesiti”’, addig lathatéan az inflacié
leszoritasa és a kapcsolodé kamatlab-mérsékléodés még tobb évet vehet
igénybe. Magyarorszag a fiskalis mutatokban csak 2001-re ,éri utol” a tob-
bit, Bulgarianak pedig még tdbb évre van szliksége, hogy allamaddssagat a
60%-o0s szint ala szoritsa. Egészében mégsem kizarhat6, hogy a 2003-2004
utan megvaldsuld csatlakozasokat kdvetdéen a kozép- és kelet-eurdpai tag-
jeldltek viszonylag gyorsan megfeleljenek a konvergencia kovetelményeknek.
A tagjeldltek Romania kivételével az idén mar varhatéan valamennyien 10%
alatti inflaciot produkalnak, s normalis kérlilmények kozdtt realis, hogy 3-4
év alatt a 3-3,5%-o0s inflacios szintet teljesiteni tudjak. Ha az Eurépai Koz-
ponti Bank altal kituzdtt 2%-os inflaciés iranyszam esetleg valamelyest fel-
jebb csuszna, akkor a kozelités akar kdnnyebb is lehetne.

Az EMU ,strukturalis” kritériumai

Az EMU-ra vonatkoz6 tervek a valutaunié strukturdlis feltételeivel konk-
réten igazabdl nem foglalkoztak. Az EMU menetrendben a megvalositas fel-
tételei k6zott a tagallamok gyakorlatilag a konvergenciakritériumok teljesi-
tésére koncentraltak, amelyek az egységes valuta inflatorikus jellegének
elkerlilése szempontjabol valoban rendkivil fontosak voltak. Ugyanakkor a
piacgazdasagi feltételek és bizonyos értelemben a ,mukddd piacgazdasag”
kovetelményének a teljesiilése, valamint meghatarozott versenyképességi
feltételek legalabb annyira, vagy még fontosabbak mint a pénziigyi konver-
gencia. A strukturalis kritériumok negligalasa valészinuleg alapvetéen azzal
magyarazhatd, hogy az integracié strukturalis kritériumai gyakorlatilag
nincsenek megfeleléen kidolgozva, valamint kezdettdl kétséges volt, hogy
ezeknek az EU mennyiben képes megfelelni.

Arra a kérdésre, hogy egy orszag vagy orszagcsoport strukturdlis szem-
pontbdl mennyiben alkalmas és felkészlilt a monetaris uniora, leginkabb az
un. optimdlis valutadvezet elméleti elemzései alapjan kaphatunk ttmutatéast.

Az ,optimalis valutadvezettel” jelentds irodalom (R. A. Mundell, R.
McKinnon, P. Kenen, G. D. A. MacDougall vagy P.R. Allen) foglalkozik. A ki-
l6nféle megkdzelitések alapjan az optimalis valutadvezetet az alabbiak sze-
rint értelmezhetjlik: 1. Rugalmas és jél funkcionald tényezépiacok; vagyis a
toke és a munkaeré mobilitasa alapjan a tényezddrak képesek a kiilsé ar-
vdltozdasokhoz igazodni. 2. A régio olyan bels6 homogenitasat ér el, hogy
nem fenyegetik ,aszimmetrikus ktilsé sokkok”. 3. A gazdasagi zavarok elha-
ritasahoz a megfeleld kéltséguvetési transzferekre van lehetéség.

Erdemes megjegyezni, hogy az optimalis valutadvezet és a koppenhagai
tagsagi kritériumok ko6zott elméleti megkozelitésében nagyon sok a hasonlé-
sag. Az optimalis valutadvezet is a ,mukddéd piacgazdasag’ kévetelményét
veti fel, legfeljebb azt konkréten csak a ,tényezd piacokra” vonatkoztatja.
Miutan az EMU-nak az egységes bels6 piac megvalositasa a kiindulé felté-
tele, igy a ,mi0kodé piacgazdasag”’ ez esetben meégis sokkal szélesebb érte-
lemben vett kritérium. Azt is lehet mondani, hogy a ,miikédd piacgazdasdag”
az egyik legdltalanosabb és legfontosabb integraciés kritérium, ami az integ-
racié adott fokan feltétele annak, hogy az integracios eldnydket megfeleléen
ki lehessen aknazni. Az EMU megvalositasa kapcsan ez a pénzigyi stabili-
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tason tul altalaban a gazdasag kiegyensulyozott mukédését és fejlédését
biztositani térekszik.

A ,mukddé piacgazdasag’ a kozép- és kelet-eurdpai orszagok szamara
latszolag az atalakitas kdvetelményét fogalmazza meg, s feltételezhetd, hogy
a politikai déntéshozok elsésorban ennek bizonyos fokara gondoltak. Valé-
jaban mégis tobbrdl van sz6. A piac megfeleld ,mukodése” feltétele annak,
hogy az EU-integraciohoz a jelenlegi formajaban képesek legylink csatla-
kozni, és a vart hasznok mindkét oldal szamara elérhetévé valjanak.

Az EMU kialakitasa kovetkeztében kardindlis vdltozds abbdl kifolydlag
kovetkezik be, hogy az egységes valutaval megsztinik a nomindlis drfolyamok
vdltoztatdsdnak minden lehetésége, amivel a nemzeti makrogazdasdag-
politika egyik fontos, autoném alkalmazkoddsi eszkézét veszti el. A téke-
aramlasok teljes liberalizalasaval a kormanyok a tékekorlatozasok eszkozé-
vel sem €élhetnek.

Mivel a leértékelés lehetdésége megszunik, az arfolyam-kiigazitassal
szemben az alkalmazkodas érdekében a kézvetlen dr- és bérmechanizmusok
keriuilnek elétérbe. Ha azok nem képesek a keresletszuklilés vagy szerkezet-
valtas kovetésére, az eredmény a munkanélkiiliség és a regionalis egyenet-
lenségek novekedése.

Az EMU elemzéinek véleménye megosztott abban a vonatkozasban, hogy
az EU mennyiben tekintheté ,optimalis” valutadvezetnek, de inkabb a
nemleges vélemények dominalnak. ,Ez azt jelenti, hogy a gazdasagi integra-
ci6 az EK-ban nem ért el olyan szinvonalat, ahol a téke és kiiléndsen a
munkaerdé-mobilitas megkdzelitéen helyettesiteni képes az arfolyamvaltoza-
sokat; vagy pedig a bér- és az armozgasok a kulonbézé orszagokban oly
mértékben kévetnék a termelékenységi ratak valtozasat, hogy paritaskiiga-
zitasra nincs szlikség; tovabba az EK gazdasag oly mértékben valt homo-
génné, hogy a kiilonb6zé orszagokat és régiokat nem fenyegetik gyakori
aszimmetrikus kiilsé megrazkodtatasok.”®

A hagyomanyos kézgazdasagi elméleteknek megfeleléen tehat az EU el-
sésorban azért nem ,optimalis valutadvezet”, mert a munkaerd mobilitdsa
nem kelld mértékii. A legtdbb orszagban magas a foglalkoztatottak szakszer-
vezeti szervezettsége, ami miatt a bérnévekedések is rugalmatlanul reagal-
nak a megvdltozott helyzetre. Nem véletlen, hogy az EU-ban a fé6bb partne-
rekhez képest viszonylag jelentés a munkanélkiiliség és gyakoribbak a szo-
cialis konfliktusok.

A rosszabb lakaspolitikanak és helyzetnek tulajdonithatéan Eurépaban
a szakképzetlen munkaerd mobilitAsa még adott orszagon belil is kiiléno-
sen kedvezétlen. Eurépaban egyes hanyatlé régiok problémajat (Dél-
Olaszorszag vagy Eszak-Anglia) évszazadokon vagy évtizedeken keresztiil
képtelenek voltak megoldani.

Az 1980-as évekre Franciaorszag, Dania és Irorszag példaja mutatta,
hogy az ipar és a szakszervezetek rugalmatlan alkalmazkodoképessége mi-
att az inflacié leklzdése termelésveszteséggel é€s az atlagosnal nagyobb
munkanélkiiliséggel jart egytitt.

A rugalmatlan bérek és munkaerépiac miatt az iparban ilyen kértilmé-
nyek kozott féként azoknak az agazatoknak né a sebezhetdsége, amelyek-

8 L. Tsukalis, The New European Economy. Oxford University Press. 1991. 194. o.
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nek magas az export- és importhanyada, valamint munkaintenzivek. Gon-
dot okoz a nem exportalhaté (non-tradeable) termékek (szektorok) hatasa.
Az ilyen szolgaltatasok terén a munkaeré 1/4-ét-1/3-at foglalkoztatjak.
Ezekre az EMU fegyelmezé ereje varhatéan nem lesz kézvetlen hatassal, és
idébe telik, mig a béraranyok az uj feltételekhez igazodnak. Az elmult évek
tapasztalatai is azt mutattak, hogy a szolgaltatasok szférajaban az inflacios
ratak magasabbak, nagysagrendben az anyagi javak arnovekedését mintegy
kétszeresen haladtak meg. Az anyagi javakra az arak indexe 1992 kozepén
az USA-ban és Franciaorszagban 2%, Nagy-Britanniaban 3%, Olaszorszag-
ban pedig 5% koéril volt. Ugyanezek az indexek a szolgaltatasokra az adott
orszagok sorrendjében 4, 6 és 10%-ot tettek ki. Az inflacié csékkentésének
a terhe tovabbra is aranytalanul a feldolgozoipari termékek termeldire ha-
rul.? A Szocialis Charta bizonyos intézkedései segithetik az ésszertibb mun-
kaerémozgast (a nyugdijjogosultsag atvihetésége), mig masok visszatartjak
(a minimalis foglalkoztatasi korhatar).

A tényezé-mobilitds szempontjabol fontos fejlemény, hogy 1990-t6l a
tagorszagok a tékearamlasok korlatozasat teljes mértékben megsziintették.
Korabban ezek a korlatozasok védték meg az orszagokat a spekulaciés ro-
hamoktdl és szakitottak el a nemzeti kamatlabakat a nemzetkdzi piacok
fluktuacioéitol. Most ennek megszliinésébdl az kovetkezik, hogy a belsé ka-
matlabak szorosabban Osszekapcsolodnak az euro-piaciakkal. ,Az euro
belépése az aszimmetrikus sokkokat kevésbé valoszinlivé teheti, nemcsak a
politika altal eléidézetteknek a megsziintetésével, hanem azzal is, hogy eld-
segiti a kereskedelem és a gazdasagok konvergenciajat.”!0

A monetaris uni6é kemény piaci korlatot allithat az inflaciét és a termelé-
kenységet tullépé bérkdvetelésekkel szemben, ami az egyik legfontosabb érv
mellette. A k6z8s valuta mellett a gyorsabb bérnévekedés erodalja a profito-
kat és a versenyképességet, amiért magasabb munkanélkiiliséggel kell fi-
zetni. Mint a Bizottsag EMU-t értékels jelentése hangsulyozza, ,kiemelkedd
fontossagu, hogy a regionalis munkaerokoltségek 6sszhangban maradjanak
a termelékenységi kiilonbségekkel”, klilénben a regionalis munkanélkiliség
fokozodik. !

A monetaris integracié fontos kritériumanak tekintik az adott orszag-
csoport , belsé homogenitdsdt”. Ez is értelmezheté szélesebben, hiszen nem
masrol van szd, mint a fejlettségi szinvonalak és a gazdasagi strukturdk
kozelitésérdl, azoknak a specializacioval egyttt jaro differencialédasa ellené-
re szoros egymasba kapcsolédasarél.

A belsé homogenitas az un. aszimmetrikus sokkok elkertilése szempont-
jabdl fontos. A gazdasagokat kiilonféle nem vdrt kiilsé vagy belsé hatdsok
(negativ vagy pozitiv) vagy megrazkédtatasok érhetik, amelynek kdvetkezté-
ben adott gazdasag teljesitménye hirtelen és jelentés mértékben megvdltoz-
hat. Ezek a ,sokkok” orszagonként eltéréek (,aszimmetrikusak) lehetnek
jellegtikben, helytikben, kovetkezményeikben és idében. Az ilyen aszimmet-

9 The Economist, 1992. julius 18. 61. o.

10 The Economist, 1998. aprilis 11. EMU Survey. 6. o.

11 One Market. One Money. An evaluation of the potential benefits and costs of forming
an economic and monetary union. Commission of the European Communities. European
Economy, 1990. oktober. No. 44. 38. o.
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rikus sokkok lehetnek konjunkturalis gybkeriek (recesszio, munkanélkili-
ség, rossz termés stb.), strukturalis eredetiiek (,érzékeny szektorok” valsa-
ga, olajvalsag, adossagvalsag stb.) vagy varatlan események koévetkezményei
(természeti katasztrofak, konfliktusok vagy haboruk kitérése stb.) Az iroda-
lom mind ezek alapjan megkllénbdzteti az orszagspecifikus, a szektor-
specifikus és a régiospecifikus sokkokat. A ,belsé homogenitas” novekedé-
sével ezeknek az aszimmetrikus sokkoknak a lehetésége cs6kken. Ennek
legfontosabb mutatéja a gazdasagi és kereskedelmi strukturak konvergen-
ciaja mellett az intra-szektoralis kereskedelem magas szintje. Fontos mu-
taté lehet a kereskedelmi struktirakban az an. érzékeny iparagak sulyanak
a csbkkenése.

Altalanos az egyetértés, hogy az EMU megvalésitasa szempontjabol Eu-
répa strukturdlis eredett problémdi kezelést igényelnek. Az egységes belsd
piac ugyan formalisan 1993. januar elsejével életbe lépett, mégis foként a
munkaerd szektordlis és regiondlis mobilitdsa, valamint a munkabérek ru-
galmassdga gyenge és tovabbra is elmarad az USA-ra jellemz6tél. A struk-
turalis valtozasokkal szembeni szakszervezeti és szocialis ellenéallas a tagor-
szagok tdbbségében tovabbra is gondok forrasa.

Ugyanakkor az EMU csékkentheti az orszagspecifikus sokkok el6fordu-
lasat és javithatja azok kezelhetdségét, az arfolyam-instabilitasbél és a ko-
ordinalatlan monetaris politikabél szarmazo6 kockazatok pedig megszunhet-
nek. ,Mikdézben az orszagspecifikus megrazkodtatasok lehetéségét nem le-
het kizarni, azok kevésbé valdszinuvé valtak harom okbdl. Elgszor, az EMU
altal eredményezett integracié az ipari strukturak valtozasahoz vezet a mé-
lyebb ,iparon bellili” kereskedelem és beruhazasi kapcsolatok iranyaban,
ami azt jelenti, hogy a legtébb orszag szamos iparag termékét egyarant ex-
portalja és importalja. A régi tipusi komparativ elénydk, amikor az orsza-
gok termelésiiket meghatarozott arukra specializaltdk, kevésbé fontossa
valnak. Ennek eredményeként a szektor-specifikus megrazkédtatasok hata-
sukban kevésbé lesznek orszagspecifikusak. Masodszor, a hiteles monetaris
unié befolyasolni fogja a bérkovetelok magatartasat. Tekintettel arra, hogy a
leértékelésre nincs lehetdség, ovatosabban fogjak versenyképességiiket koc-
kara tenni. Harmadszor, az EMU megszilinteti az orszagspecifikus sokkok-
sokbdl és a tokéletleniil egyeztetett monetaris politikakboél szarmaznak.”12

Az EMU-val kapcsolatosan kilon emlitést érdemelnek az un. finanszi-
rozhatésdgi kritériumok. Az optimalis valuta-Ovezet elméletében a kdltség-
vetési kiegyenlité atutalasok nem véletlentl jelennek meg. Mivel a tagor-
szagok tobbsége nehezen képes a kritériumoknak megfelelni, f6ként a ke-
vésbé fejlett tagorszagok tamogatasa érdekében, nyilvanvalé volt, hogy
pénzigyi transzferekre van sziikség. Ezekkel regionalis, kdrnyezeti és inf-
rastrukturalis programokat finansziroznak azokban a tagallamokban,
amelyeknek egy fére es6é nemzeti jovedelme kevesebb, mint a kdzdsségi atlag
90%-a. A dontéseknek megfeleléen létrehoztak az un. kohézids alapot, va-
lamint jelentésen névelték az Gn. strukturalis alapokat. Az alapok bévitését
kiilénésen a kevésbé fejlett orszagok és régidk forsziroztak (az NSZK uj tar-
tomanyai is jogosultak).

12 One Market, i. m. 24. o.
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A kohéziés koltséguvetési transzfereket a kilonbdzé szdvetségl allamok
koltségvetései nagyrészt automatikusan valésitjak meg, amikor jévedelmet
csoportositanak at a gazdagabb régiokbol és rétegekto! (progressziv jovede-
lemadodk) a szegényebbekhez (szocialis juttatasok). Fiskdlis szempontbdl az
EMU gyengesége, hogy az EU kéltségvetésében ilyen automatizmusok nin-
csenek. A kozisségi transzferek a kiilénbozo ,kohéziés és strukturalis ala-
pokbél” nem koézelitik meg a varhatoéan sziikséges mértéket (szemben a
strukturalis alapok 0,46%-0s részesedésével a GDP-ben, az ilyen ,kohéziés
transzferek” mas féderacidkban elérik a GDP 3-4%-at). Ez fesziiltség forrasa
a kibéviilés szempontjabdl is.

A jovét illetéen optimista vélemények is megjelennek. Az EMU varhatéan
Sfelgyorsithatja a strukturdlis alkalmazkodds folyamatdt, mind az tzleti szfé-
raban, mind a kormanyzati politikakban. Ez folyamat mar az elmult évek-
ben, nem kis mértékben az egységes belsé piac eredményeként elindult.
~Alapvetd strukturalis valtozasokra kertlt sor. A munkapiacok szerte Euro-
paban lényegesen sokkal rugalmasabbak, mint 10 évvel ezel6tt voltak.
Szamos nagy eurodpai vallalat atstrukturalta tevékenységét és modernizalta
lizletét. Egész szektorokat privatizaltak, példaul a tavkozlést. Masok, mint
példaul a postai szolgaltatasok eladasi listara keriltek. Egészében, ezek a
valtozasok jelentds hatékonysagi nyereségeket hoztak, és taplaljak egy ro-
busztusabb gazdasagi teljesitmény lehetdségét.”!3 Nem volt véletlen, hogy az
elmult évek nemzetkdzi pénziligyi valsaga nagyrészt Eurdpat is érintetlentil
hagyta, hiszen olyan koértilmények kozétt robbant ki, egyébként a vilaggaz-
dasagnak csak bizonyos lokalizalt évezeteiben, amikor a realgazdasagi szfé-
ra stabilitasa ezt képes volt ellensulyozni. A ,nagy valsaghoz” nyilvan a két
szféra egylittes Osszeomlasa lett volna szilikséges. Ezuttal nem ez volt a
helyzet, s ez nemcsak Amerikara, hanem bizonyos mértékig a fentiek alap-
jan Euroépara is vonatkozott.

Az elmiult idészak tapasztalatai arra utalnak, hogy az euré bevezetése a
valuta gyengélkedése ellenére mélyrehaté valtozasokkal jart az Uzleti élet
atalakitasaban. A fiiziok és 6sszeolvadasok szama névekedett, kiilénésen a
pénziigyi szféraban és nem egy esetben agressziv formakat 6ltétt (ellenséges
kivasarlasok). ,Az eurépai kapitalizmusért folytatott csata komolyra fordult.
Harom hénappal azutan, hogy az egységes valuta utjara indult, az eurépai
vallalati pénziigyek (corporate finance) almos vilaga frenetikus aktivitasban
tort ki. Az a sebesség, ahogy vallalatok korabban idegennek tekintett tech-
nikakat alkalmaztak, példaul az ellenséges bekebelezések, egyszertien le-
nyugodzé volt.”14 Az eurdo nagymeértékben néveli a versenyt az europai cégek
kézott. Ez jelentds elénydket (és profitokat) hoz sokaknak, de csak a legjob-
ban vezetettek lesznek képesek arra, hogy versenytarsaik folé kerekedje-
nek.”15

A fejlettségi és strukturalis kritériumok a kibévitésre is vonatkoztathato-
ak. Igaz, a koppenhagai kritériumok ,az Uniéban jellemz6 éles verseny és a
piaci erék nyomasat allni képes piacgazdasag” megfogalmazast nem értelme-
zik, és nem hatarozzak meg kelléen. A fejlettségi szinvonalak ugyan kozvetle-

13 Financial Times, 1998. jalius 29.
14 Financial Times, 1999. aprilis 16.
15 The Economist, 1998. november 28.
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nil nem jelennek meg tagsagi kritériumként, mégis nyilvanvald, hogy a ver-
senyben vald helytallasnak nagyobb az esélye a fejlettségi szinvonalak és a
strukturalis jellemzék kozeledése mellett, s igy a csatlakozasbol szarmazoé
»S0kkok” minimalizalhatok.

A versenyképesség szempontjabél fontos a termelékenység szinvonala és
annak viszonylagos alakuldsa (komparativ elényok), a humdn tékénk ui-
szonylag j6 mindésége és alacsony kdltsége, és formalisan komparativ eld-
nyok forrasa a munkaeré alularazottsaga. Ugyanakkor kérdéses lehet az
olyan paraméterek alkalmazasa, mint a kereskedelmi mérlegek vagy a valu-
tadrfolyamok stabilitdsa. Mindegyikkel a probléma részben az, hogy sok
mas kilsé tényezd fliggvénye, masrészt pedig a tagorszagok tdbbsége sem
felel meg ennek a kovetelménynek. A belsd kereskedelemben dominansan
Németorszag képes hosszu tava aktivumra, mig az orszagok tobbsége tartos
és jelentés hianya miatt az Unié piacan egyszerlien ,nem versenyképes”.
Még komplexebb kérdés az arfolyamok alakulasa és stabilitasa. Az elmult
évek valutapiaci spekulacidinak aligha volt kiilondsebb kéze az adott orszag
versenyképességéhez. A cserearanyok alakulasat szamos kiilsé vilagpiaci
folyamat meghatarozhatja (pl. olajarrobbanasok). Mikézben Magyarorszagon
a tagsaggal kapcsolatos versenyképességi kdvetelményeknek a transznacio-
nalis szektor teljes mértékben megfelel, bizonyos agazatokban (pl. a mezé-
gazdasagban) a tagsag sulyos negativ piaci hatasokkal jarhat.

Miutan Magyarorszag szamara nem sokkal az EU csatlakozasa utan fel-
mertlhet az EMU-ba val6 belépés, kérdés, mennyiben képes az ,optimalis
valutadvezet” vagy a monetaris unio strukturalis kévetelményének megfelelni.

A tényezoéaramlast illetéen a leglényegesebb, hogy a magyar munkaerére
a viszonylag alacsony belsé regionalis mobilitas jellemzdé. Az elemzések arra
utalnak, hogy a nemzetkdzi mobilitas sem lenne nagyobb mértékt. A belsé
mobilitasban a lakas és ingatlanpiac fejletlensége €s korlatozottsaga jon
szamitasba, mig a kiilsében a nyelvtudas hianya vagy az idegen kdrnyezet-
be valé beilleszkedés nehézségei okoznak gondot. A nagyon jelentés bérkii-
l6nbségek a nemzetkdzi mobilitasra erételjes Oszténzést jelenthetnek, de a
becslések szerint ezek nagysagrendje sem lenne jelentdés. Mikézben a ma-
gyar munkaeré regionalis mobilitdsa rendkiviil alacsony, a szektoralis mo-
bilitas az elmult évtizedben kedvezébb képet mutatott. N6tt azoknak a sza-
ma, akik foglakozast valtottak.

A tékemozgasokat a konvertibilitas jelenlegi szintjén mar jelentés rész-
ben liberalizaltuk. A teljes liberalizalas (teljes konvertibilitas) egyebek mel-
lett annak fliggvényében valdsithatdé meg gyorsabban vagy nehezebben,
hogy az arfolyamrogzités milyen merev vagy rugalmasabb formajat kell al-
kalmazni. A tokeliberalizalas az EU-tagsagunkkal varhatéan megvalésul.

Kedvezébb a helyzet a ,tényezé drak” rugalmassdga tekintetében. Az at-
alakulas évei azt bizonyitottak, hogy a munkabérek sokkal rugalmasabbak
a csatlakozni kivané orszagokban, mint az feltételezték, sét, mint a jelenlegi
EU tagorszagok tobbségében. A kézép-eurdpai térségen bellll is a realbérek
a legnagyobb mértékben Magyarorszagon csOkkentek, nagyobb tarsadalmi
konfliktusok nélkil. Mint az Uzembezarasokkal kapcsolatos tiltakozasok
Belgiumban, Franciaorszagban vagy Németorszagban bizonyitjak, a bérru-
galmassag tarsadalmi és politikai korlatai sokkal nagyobbak az EU-
orszagokban. A jévében a magyar tarsadalom turéképessége valtozhat.
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Magyarorszagon az ,aszimmetrikus sokkok” lehetdsége (szektoralis vagy
regionalis): hasonldan a t&bbi csatlakozohoz strukturalis okokbél viszonyla-
gosan nagyobb, mint a tagorszagokban. Ugyanakkor az elmult 10 évben
(1989 és 1998 kozoOtt) a magyar exportban az érzékeny termékek (agrarter-
meékek, textil-, acél-, vegyipari termékek) aranya jelentésen cstkkent (min-
tegy 50%-rd] kevesebb, mint 20%-ra) ami alapjan az exportbevételek nagy-
mértékben stabilabba valtak. Noéveli viszont a ,sokkok” lehetéségét a vi-
szonylag nagy energiaimport-fliggéségiink és mezégazdasagi exportfliggésé-
gink. Ahogy az exportunk diverzifikalodik, s né az intra-szektoralis keres-
kedelem aranya, ugy tovabb csdkkenhet az orszag fliggdsége a kiilsé sok-
koktol. Fontos ilyen szempontbdl is, hogy a kiilféldi vallalatokhoz a széles
hazai beszallitdo szektor alakuljon ki, s tavlatilag akar kodzvetlen exportté-
nyezévé valjon. A sokkok elsdsorban strukturalis okokkal fliggnek &ssze, a
fejlettségbeni felzarkozasunk nem feltétlen kdvetelmény.

Magyarorszag a konvergenciakritériumok teljesitése tekintetében kissé
lemarad a tobbi csatlakozotol. A jelentds eladésodottsag miatt a stabilizacio
elhuzédott, s Magyarorszag némi késéssel allt ra a ,fenntarthaté novekedés”
palyajara. Mas a helyzet a strukturalis kritériumok vonatkozasaban. A ma-
gyar gazdasag az egységes piac szempontjabol sziikséges reformokban és
jogharmonizacioban, a vallalati rekonstrukciokban, a szerkezetvaltasban, az
exportszerkezet javitasaban és kiegyensilyozasaban elébbre tart régiobeli
partnereinél, s ezért nemcsak altalaban a tagsagi, hanem az EMU részvétel
kritériumait is els6k kozott képes lehet teljesiteni. Tobb tagjeldlt esetében
eléfordulhat, hogy a konvergenciakritériumok tekintetében mar megfelel az
EU-elvarasoknak, a strukturalis hatranyai miatt mégsem lehet az EMU
tagja.
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