LAMFEALUSSY SANDOR
Az eurd — politikai kezdeményezés
vagy gazdasgi sziikségszerliség?

Lamfalussy Sandor
kbzgazdasz
az MITA kiilsé tagja

Az el8adds cime egy kérdés, amelyre a vélasz egyszer(i: mind a kettd. Az el§-

adés ennek a vilasznak a hitterée vildgitja meg. Attekinti a monetéris unié
elméleti kérdéseit, a kozos és egységes pénz létrejottének kozgazdasigi
mozgatdrugdit és kovetkezményeit. Torténeti néz8pontbdl vizsgdlja a mo-
netdris uniéhoz vezetd utat, melynek sordn a politikai és a gazdasdgi moti-
véciok sajdtosan dsszekapesolddiak. A gondolatmenet mindvégig két fon-
tos kérdést tart szem el8tt: miért igényel a kozos piac egységes pénzt, és a
Magyarorszdghoz hasonlé kis nemzetek esetében milyen sajdtos hangsulyt
kap az egységes pénzzel kapcsolatos érvelés?

A monetéris unid jelentése

A monetéris unié lényege az egyetlen, kozos pénz (single and common cur-
rency) hasznélata az uniéban részt vevd dllamok mindegyikében. Az Eurépai
Gazdasigi és Monetdris Uni6 (European Monetary Union — EMU) esetében
a kozos pénz az eurd. A kozos pénz bevezetése jelentSs kovetkezményekkel

jér mind a pénziigy, mind a gazdasdg, mind a politika tekintetében.

1929-ben szlletett Kapuvaron.
Tanulmanyait a Louvaini Kato-
likus Egyetemen és az oxfordi

Nuffield College-ban végezte.

1998-t6l az MTA kiilsé tagja.

Palyajat a bankvilagban kezd-
te. 1949-t6l Belgiumban él.
1955-tél a Brusszeli Bankban
(Banque de Bruxelles) dolgozott,
1965-1975 kozott a Brisszeli
Bank tigyvezet6 igazgatdja,
majd az igazgatdsag elndke.
1976-t6l a BIS (Bank for Inter-
national Settlements — Nemzet-
kozi Fizetések Bankja) gazdasagi
tanacsaddja, a monetaris és
kdzgazdaséagi osztaly vezetbje;
1981-t6l a BIS vezérigazgato-
helyettese, majd vezérigazga-
toja.

1988-1989 kozott a Delors-
bizottsag tagja. 1994-t6l 1997-ig
az Eurépai Monetaris Intézet
(az Eurépai Kézponti Bank eléd-
intézménye) elnodke, kulcssze-
repe van az euré megteremté-
sében.

Szdmos tudomanyos és tarsa-
dalmi cim, valamint tobb orszag
kitintetéseinek birtokosa.
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1.4bra. A 11 alapité tagorszag
és Magyarorszag ,nyitottsaga”
1998-ban

Werner-bizottsag:

az 1969-es hdgai csiicson mér
konkrétan felmeriilt a gazdasé-
gi és pénziigyi unié létrehozésa,
s6t a terv megvalsitdsdra on-
4ll6 bizottsigot hoztak létre.

A Werner-bizottsdg 1970-ben
késziilt el javaslatéval. Eszerint
1971-1980 kézott tobb sza-
kaszban jott volna létre a gaz-
daségi és monetdris unio,
amely kezdetben a kizosségi
valutdk egymdshoz viszonyitott
+1 szdzalékos ingadozsi sdv-
ban tartdsival indult volna,
majd a sdv fokozatos sz(ikitésé-
vel jutottak volna el az drfolya-
mok teljes sziikitéséhez.

A Werner-terv megvaldsitdsdt
azonban mdr a kezdeti fizisd-
ban elséporte a Bretton
Woods-i rendszer teljes szétesé-
se 1971-1973 kozott, valamint
az 1973-ban kitort olajvélsdg és
annak minden kovetkezménye.

Pénziigyi kovetkezmények

Az orszdgok egyetlen, kozds monetdris politikdnak vetik ald magukat,
amely az eurdkibocsatdsért felelds Eurépai Kézponti Bank, illetve Bank-
rendszer (European Central Bank —ECB és European System of Central Banks
—ESCB) kezében van. A kamatldbak azonosak az egész unid teriiletén a ha-
sonlé hitelképes kolesonzék szdmara.

127%

29% 28% 27% 26% 26%

Gazdasdgi kovetkezmények

Az unié megalapitisa el8tt minden orszdg szdmdra kiilkereskedelemnek
szdmitott a tobbi tagorszdggal folytatott kereskedelem; ez az unié létrejot-
tével belkereskedelemmé vilt. Az unié ,nyitottsdga” ezdltal radikdlisan
csokkent (az egyes tagorszdgokban az export/GDP ardny alacsonyabb, mint
az unié megvalésuldsa eldtt).

Politikai kovetkezmények

Az unié létrejottével a tagorszdgok tobbé nem folytatnak sajat monetdris
politikdt, a szuverenitis e fontos részét dtruhdzzdk uniés — gy is mondhat-
juk: foderdlis — szintre.

A monetdris unié két érdekes jelenkori példija az Egyesiilt Allamok és
Svéjc. Az Eurépai Monetdris Unidra azonban valéjdban nincs és a torténe-
lem sordn nem is volt még precedens: itt igen fejlett orszdgok — amelyeknek
jegybankjai évszdzados hagyomannyal rendelkeznek — temették el nemzeti
pénzegységeiket, és csatlakoztak egymashoz egy foderalis intézmény megte-
remtésében.
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Az eur6hoz vezetd hossza Ut
fontosabb 4allomasai

Ezzel a torténelmi 4ttekintéssel hirom tényt szeretnék vildgossd tenni:

) az eurdpai integricié egy fejlédési folyamat volt, és az is marad még
hosszt ideig;

) ennek a folyamatnak a két motorja — a politikai és a gazdasdgi — hol
egyszerre, hol felvaltva jétszott szerepet az integracié elmélyiilésében
és kiterjedésében;

) és végiil, ebben a fejlédési folyamatban voltak megtorpandsok, de
nem volt visszafejlédés.

A misodik vilighdbord utdn az integriciénak két alapvetd motivécidja
volt. Az egyik, hogy soha tobbet ne legyen eurépai — f8leg német—francia —
habord. A misik, hogy soha t6bbé ne ismétlddjon meg az 1929-1933-as
valsdg ,kezelésének” egyik alapvetd tévedése: az orszdgok bezdrkézdsa védds-
vémok és egyéb szabdlyozdsok mogé — ami lényegében az eurdpai gazdasig
feldaraboldsdhoz vezetett. Ezek a célok vezettek elsdsorban a Montdnunié
megalapitdsidhoz — mivel az acél- és szénpiac integraldsa lehetetlenné teszi
az eurdpai hdborut —, valamint az Eurépai Fizetési Szovetség (European
Payments Union— EPU) megteremtéséhez, amely donté 1épés volt a multila-
terdlis fizetési rendszer kifejlédésében.

A Montdnunié pozitiv tapasztalatai nyitottdk meg az utat a Rémai Szer-
z8dés aldirdséhoz, amely megalapitotta az Eurépai Gazdasigi Kozosséget, s
ezzel célul tlizte ki a védévamok leépitését, és igy a Kozos Piac bevezetését.
A Kozos Piac létrejotte ravildgitott arra, hogy a siker csak félsiker marad, ha
nem egésziil ki monetdris uniéval. A higai csicsértekezleten 1969-ben elé-
szor jelent meg a monetdris unié mint az Eurépai Kozosség célpontja, ezt
kovetden sziiletett meg a Werner-jelentés, a gazdasdgi és monetdris unié
els§ tervezete.

A Werner-jelentés azonban nem valésult meg a gyakorlatban. Ennek két
oka volt: az 1970-es évek dolldrkrizise és az els6 olajsokk, amelyekre az
eurdpai orszdgok reakcidi véltozatosak, illetve ellentétesek voltak.

Az els8 olajvalsdg idején (1973-1975) a Kdolaj-exportalé Orszégok
Szervezetének (OPEC) tagdllamai 6ndllé dontéssel megnégyszerezték a
nyersolaj 4rdt, mivel a hetvenes évek elején a dolldr értékvesziése (leéreéke-
18dése a mérkaval, illetve a jennel szemben), valamint az import élelmisze-
rek és iparcikkek driguldsa kovetkeztében az értékesitett olaj dranak vasdrlo-
értéke radikélisan csokkent. Az olaj értékének kereskedelmen beliili sulya a
nagyardnyud dremelkedés hatdsdra novekedett, ami 6sszezavarta az Eurdpai
Kozosségen beliili kereskedelmet. A masodik olajvélsdg (1979-1983) ide-
jén a Perzsa-6bolben kialakult hdborts konfliktus kovetkeztében emelked-
tek az olajérak ismét a magasba, az 1970-es drszint nyolcszorosara. Ez Gjabb
zavarokat okozott vildgszerte a gazdasdgi folyamatokban, és az eurépai in-
tegrici6 folyamatit is tovdbb hétrdltatta. Az olajvalsigok teljes id8szaka

Bretton Woods-i rendszer:

az 1944-ben Bretton Woods
tidiil8helyen megalapozott
aranydeviza-rendszer. Lényege,
hogy a tagvalutdknak a doll4r-
ral szemben pdronként paritds-
értékeket hatdroztak meg, és a
tagvalutdk egymdshoz viszonyi-
tott éreékét a dolldron keresztiil
4llapitottdk meg. Ilyen médon
az egyes fizet8eszkozoknek
Ugynevezett fiktiv aranytartal-
ma volt, amely azt jelentette,
hogy deklaraltdk a pénzegység
aranytartalmdt, de az aranyra
konvertdlds nem volt lehetsé-
ges. Az drfolyam a paritdst6l
+1sz4zalékkal térhetett el, na-
gyobb eltérés esetén a jegyban-
kok kotelesek voltak beavat-
kozni. Ez az dgynevezett jegy-
banki intervencid, amely azdta
is az egyik legfontosabb
nyiltpiaci mvelet.
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Lebegési sav:

a valutaparitdstdl pozitiv és ne-
gatlv irdnyba megengedett szé-
zalékos eltérések (az dgyneve-
zett alsé és felsd intervencids
pontok) kozotti sdv. Amennyi-
ben az drfolyam eléri a sqv vala-
melyik szélét, a jegybankok ko-
telesek beavatkozni (interve-
nidlni), azaz a nyfiltpiacon sajdt
valuta vételével vagy eladdsdval
pétldlagos keresletet, illetve
kindalatot létrehozni, és ezzel

a piaci automatizmusok révén
az 4rfolyamot a lebegési sdvba
visszakényszeriteni.

Valutaparitas:

két valuta kozott kolesonds
megéllapodds révén deklardle,
rogzitett arfolyam. Mig a dol-
lérstandard rendszerben vala-
mennyi részt vevd valuta drfo-
lyamdt a dolldrral szemben rog-
zitették (dolldrparitdsokat ha-
tdroztak meg), addig az Euré-
pai Monetdris Rendszeren be-
liil m(ik6d8 drfolyam-egyiitt-
miikddési mechanizmusban
részt vevd valamennyi valutd-
nak az dsszes tobbivel szemben
meghatdrozott paritdsa van

(ez a paritdsrics).
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kedvezett az euroszkepszis, azaz az integricidellenes hangulat kialakuld-
sdnak.

Ugyanakkor azonban a dolldr ,lebegtetése” 4ltal meginditott nagy 4rfo-
lyam-ingadozdsok megértették a politikai és gazdasagi elittel, hogy ezek az
ingadozdsok komoly kdrokat okozhatnak a Kézés Piac mikodésében.
Ezért kezdeményezte Giscard D’Estaing és Helmuth Schmidt az Eurépai
Monetdris Rendszer (European Monetary System — EMS) létrehozasit.

Az Eurépai Monetidris Rendszer 1979-ben jott létre, az Egyesiilt Kirdly-
sag részvétele nélkiil. F§ célja az Eurépai Kozosségen beliili drfolyam-stabi-
litds megteremtése volt. Hirom eszkozre épiilt:

) ERM (Exchange Rate Mechanism, arfolyam-mechanizmus): a részt vevs
valutdkra a kozponti bankok kétoldaltan kélcsonds valutaparitasokat,
Ugynevezett paritdsrdcsot hatdroztak meg. A lebegési sdvot 1979-ben +2,25
szdzalékban allapitottdk meg.

) ECU (European Currency Unit, eurépai valutaegység): az Eurépai Ko-
z0sség Osszes valutdjabdl a tagillamok gazdasdgi ereje szerinti sdlyozdssal
létrehozott valutakosdr, azaz tizenkét valuta drfolyamanak statisztikai egye-
sitésével létrehozott elszdimoldsi egység. Az ERM drfolyam-mechanizmusa
az ECU irdnyédban is m{ikodétt, tehdt ettdl az drfolyamtdl sem lehetett a le-
begési sdv korldtaindl jobban eltérni.

) EMCF (European Monetary Cooperation Fund, Eurépai Monetdris
Egyiittm(ikodési Alap): a kdzponti bankok beavatkozdsaihoz (a lebegési
sdvok szélén kotelezd intervencihoz) a tagorszdgok tartalékaibdl létreho-
zott alap, amely rovid lejératd, ECU-ben kibocsdtott hitelekkel timogatja a
rendszer miikodését.

Az Eurépai Monetdris Rendszer célja az volt, hogy az 4rfolyam-lebegtetd
vildgban az Eurdpai Kozosség tagillamai kozott bizonyos mértékd 4rfo-
lyam-stabilitdst biztositson. Az 4rfolyamok véltozhattak, de csak bizonyos
hatdrokon beliil; fel és le lehetett értékelni egyes orszdgok fizet8eszkdzeinek
drfolyamadt, de csak kozmegegyezés alapjdn. A rendszer el8készitette a talajt
arra, hogy sikere esetén bevezessék a monetdris uniét.

Az 1980-as években a European Monetary System miikodése tobbé-
kevésbé megfelelt ezeknek a varakozdsoknak, a Kézos Piac fejlédése viszont
ugyanakkor megtorpant. Két dolog vilt nyilvinvaléva: hogy a Kézos Piac
nem szikithet§ le az druk szabad mozgdsira, és hogy a vimmentesség még
nem jelent &rumozgisi szabadsdgot. Ezen alapon kezd8détt meg 1987-ben
az ,egyetlen piac” (single market) megteremtése, amelynek a célja az druk, a
szolgaltatdsok, a t8ke és a pénz, valamint az emberek szabad dramldsanak
a biztositésa.

Ez az erdteljes liberalizdciés folyamat — amelynek egyik legfontosabb
része a t8ke- és pénzmozgds minden akaddlydnak a felszdmoldsa volt — 4j
érvekkel szolgdlt mindazoknak, akik szimdra a monetdris unié létrehozdsa
gazdasdgi sziikségszer(iség volt. Hamarosan feldllt az Eurépai Gazdasagi és
Pénziigyi Unié alapjait kidolgozé Delors-bizottsig, és megkezdSdtek a
maastrichti szerz8dést elgkészitd targyaldsok.

A berlini fal 6sszeomldsa majdnem biztossd tette, hogy Németorszdg
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elbb-utdbb egyesiil, ami dontd szerepet jatszott a monetdris unié eldkészi-
tésének felgyorsuldsaban. Ennek hétterében a Helmuth Kohl — Francois
Mitterrand alku 4llt: Franciaorszdg (de nem csak Franciaorszdg) elfogadja
a német egységet, ugyanakkor a Német Szovetségi Koztdrsasdg elfogadja a
monetdris uniét —amely egyiitt jir a német mdrkdnak és a német mérka he-
gemonidjinak — a megsziintetésével.

Egy misik fontos — gazdasigi — tényez8, amely biztositotta a maastrichti
szerz8dés ratifikdldsit, a European Monetary System 1992-1993-as vélsdga
volt, amely bebizonyitotta a gazdaségi elit szimdra, hogy az drfolyam-stabi-
litast csak egy radikdlis lépéssel lehet megvaldsitani. Ez a radikélis [épés a
monetdris unidt jelentette, amely a végs fézisaban eltorolte a tagorszdgok
kozoedd drfolyamokat.

Igy jutottunk el 1999. janudr 1-jén az euré megsziiletéséhez, és 2002. ja-
nudr 1-jén az eur6bankjegyek és -érmék bevezetéséhez.

Az Europai Fizetési Unié (EPU)

Miikédni kezd az Eur6pai Szén- és Acélkdzosség (CECA)

Eletbe lép az Eurépai Gazdasagi Kozosséget megteremtd
Rémai Szerzédés

Hagai cstcsértekezlet: ,A monetaris unié megvalésitasa
a Kozosség célja...”

A Werner-jelentés

A dollar ,lebegni” kezd

Létrejon a német egység

A Maastrchti Szerzédés (az EU és ezen beliil az Eurépai Gazdasagi és
Monetaris Unié (EMU) megteremtésérdl)

Az Eurépai Monetaris Rendszer (EMS) valsaga

Megkezdi munkajat Frankfurtban az Eurépai Monetaris Intézet ( EMI),
amelynek f6 feladata az Eurépai K6zponti Bank (ECB) megszervezése

Megsziiletik a kormanyfék dontése: 11 orszag vesz részt
az Eurépai Monetaris Uniéban

Az EMI atalakul Eurépai Koézponti Bankka

Delors-terv:

1985-t8l az Eurépai Bizottsig
elnoke Jacques Delors lett, aki
egyben a monetdris unié kon-
cepcidjdnak kidolgozdsival
megbizott munkacsoportot —
az tgynevezett Delors-bizott-
sdgot, amelynek 1988-1989
kozote Lamfalussy Sdndor is
tagja volt — is vezette. A munka
eredménye az 1989-ben ki-
adott Delors-terv, amely lefek-
tette a Gazdasdgi és Pénziigyi
Uni¢ alapjait. A Delors-terv

a pénziigyi unié megvaldsitdsc
a t8keforgalom teljes korti libe-
ralizdci6jéval, a valutdk korldt-
lan és visszafordithatatlan kon-
vertibilitdsdval, az drfolyamle-
begési sévok megsziintetésével,
a valutaparitdsok visszavonha-
tatlan rogzitésével, a kozos és
egyetlen valuta bevezetésével,
valamint a leend8 Eurdpai
Kézponti Bank fiiggetlenségé-
nek biztositdsdval tartotta le-
hetségesnek.

Maastrichti Szerzddés (Szer-
26dés az Eurépai Uniérol):
1992. februir 7-én a hollandiai
Maastricht vdrosdban fredk ald
az Eurépai Kozosség akkori ti-
zenkét tagjdnak kormdny- és
4llamf8i. Az 4j szerz8dés jelen-
t8s valtozdsokat hozott az in-
tegrécié jellegében. A tagilla-
mok a gazdasdgi integrdcié mé-
lyitése érdekében elhatdroztdk,
hogy gazdasigi és pénziigyi
unidra lépnek, és legkésdbb
1999-ig kozds valutdt vezetnek
be. A politikai integrécid szoro-
sabbra f{izése érdekében kozos
kiil- és biztonsdgpolitika feldlli-
tasa mellett dontoteek, és a bel-
és igazsigiigy-politika teriiletén
is kozds célokat fogalmaznak
meg. A Maastrichti Szerz8dés
vezette be az Eurépai Unié
(Eurapean Union) elnevezést.
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Amszterdami Szerz8dés —
ASZ (Treaty of Amsterdam):
az Eurépai Unié legutobbi (az
alapit szerz8déseket) mddosi-
t6 szerz8dése, amelyet 1997.
oktéber 2-4n frrak al4, és amely
1999. mdjus 1-jén lépett élet-
be. Az Amszterdami Szerz8dés
tobbek kozott el6remutaté vél-
tozdsokat eszkozolt a kozos
kiil- és biztonsdgpolitika terii-
letén, jelentds dontéseket ho-
zott a bel- és igazsdgiigyi
egylittm{ikddés szorosabbra fi-
zésében, az unié szintjére emel-
te a foglalkoztatdspolitikdt,
valamint széleskoriien kiter-
jesztette az Eurdpai Parlament
dontési jogait.

2. 4bra. Az eurd dollarban kifejezett

arfolyamanak valtozasa

— 154

A monetéris unié elényei

/ /4 / 4 / /4

és hitrdnyai dltaldnossdgban
és Eur6pdban

A monetdris unié lényege, hogy a tagorszdgok kozotti kereskedelem a kozos
pénzben bonyolédik le, tehdt belkereskedelemmé vélik. Abbél, hogy nincs
pénzviltds, két elény fakad: megsziinik az drfolyam-bizonytalansdg és el-
tlinnek az dtvéltdshoz kotdd6 (,tranzakeids”) koltségek.

Vannak kézgazdiészok, akik ugy vélik, hogy rovidebb-hosszabb id§ utin
a szabadon miikodd devizapiac megtaldlja a ,helyes” drfolyamot. Ezt egy
végteleniil leegyszersitett példa segitségével igy lehet szemléltetni: ha A or-
szdgban az éves inflécié 10 szdzalék, B-ben pedig csak 2 szdzalék, kisebb-na-
gyobb tapogatézds utdn A orszdg pénze leéreékeldik 8 szézalékkal a B or-
szdgéhoz viszonyitva. Ha ez valéban igy torténik, a két orszdg egymadssal
versenyz8 termeldi kozott a versenyképességi viszony lényegében nem val-
tozik meg.

A valdsdgban azonban nem igy alakulnak az drfolyamok. Egyrészt azért,
mert nemcsak a kereskedelemhez k6t8d8 addsvétel hat az drfolyam véltoza-
sdra, hanem a t8keforgalom is, és ez sokkal bonyolultabb médon tudja az
drfolyamot befolydsolni. Mdsrészt azért, mert még ha az 4rfolyamok a he-
lyes irdnyba reagédlnak is — ahogy ez sokszor torténik —, akkor is mindig tdl-
reagalnak.

A 2.¢ésa3. dbraaz eurd dolldrban kifejezett drfolyamdanak, illetve a mérka
és a lira drfolyamdnak véltozdsait mutatja. Az adatokkal kapcsolatban a ko-
vetkez8ket allapithatjuk meg:

1. Ami a $/€ viszonyt illeti, ezeknek a hatalmas ingadozdsoknak semmi
koziik se volt infliciés rétakiilonbségekhez, tehdt radikalis versenyképes-
ség-eltorzitashoz vezettek.

1,29

1999. januar 2002. februar 2004. februar
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3. ébra. A marka/lira arfolyam
véltozasa 1992-1993 kézott

2. A lira leértékel8désének f6 oka valéban a magasabb olasz inflcids
rata volt, de a leértékel6dés messze-messze meghaladta az inflécidkiilonb-
ségeket. Ettdl a német versenyképesség lényegesen csokkent az olasszal
szemben.

csak kiilsé
export

tagorszagok
kozotti
kereskedelem
és kiilsé
export egyutt

32,9%

4. ébra. Az eurézéna , nyitottsaga”
1999-ben

Az ilyenfajta versenyképesség-eltorzuldsnak anndl nagyobb a kdros hatdsa,
minél nagyobb az orszdg ,nyitottsiga” export/GDP ardnnyal mérve. Ezért
kevésbé veszélyes a $/€ ingadozdsa, mert az eurdzéna nyitottsiga most lé-
nyegesen alacsonyabb, az 1992-1993-as EMS-vilsdg tehdt sokkal veszélye-
sebb volt.

Az érfolyam-bizonytalansdg ellen lehet védekezni kiilonb6z8 | biztosi-
tdsi” médszerekkel. Am minél nagyobbak az 4rfolyam-ingadozdsok, anndl
tobbe keriil ezeknek a mddszereknek a haszndlata. A nagy nemzetkézi val-
lalatok, a ,multik” ett8l nem szenvednek annyira, mint a kiilkereskedelem-
ben részt vev§ kis és kozépes nagysdgt véllalatok, melyeknek nem 41l méd-
jdban a kockdzatukat gy szétosztani, hogy egymdst ellensilyozni tudndk.

Ezenkiviil a kozds pénz hidnyaban ,tranzakeids” koleségek is jelentkez-

nek. A legjobb példa erre az idegenforgalom. Ha egy turista tobb orszdgban 155 —
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5. &bra. Valuta vételi/eladasi arfolya-
mok forintban 2004 mérciusaban
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6,19%
6,18%
6,18%
5,13%
5,13%

5,13%

jar, a készpénzdtvaltds drrése miatt konnyen elvesztheti — a bankok és a

pénzvéltdk javira — az utazdsra szdnt koltségvetésének 10-20 szdzaléki.

Az elényok mellett vannak a monetdris uniénak hdtrdnyai is, amelyek
mind a nemzeti pénzegység feladdsdbol fakadnak. Az egyik hdtrény érzelmi
jellegti: az uniéhoz valé csatlakozéssal feladjuk a nemzeti szuverenitds egy
fontos részét. Ez valéban igy van, 4m azt érdemes szem el8tt tartani, hogy a
mai ,globalizalt” viligban és Eurépédban ez a szuverenitds gyakorlatilag el-
tlint vagy eltin6ben van: és ez nem csak egy kis orszdgra 4ll. Az eurd beve-
zetése eldtt a francia monetéris politika akarva-akaratlanul kivette a mar-
két, tehdt a Bundesbank politikdjat anélkiil, hogy beleszoldsa lehetett volna
a Bundesbank déntéseibe. Ma az Eurépai Kézponti Bank elnske a francia
kozponti bank volt elnske. De még tovibb mennék. Az eurézéna nélkiil a
tagdllamok monetdris politikdja az Egyesiilt Allamok monetéris politik4j4-
nak a fiiggvénye lenne. Ma mdr a két monetdris unié kozote a kapcsolat
sokkal kiegyenstlyozottabb.

Van azonban az uniénak gazdasdgpolitikai hdtrdnya is: a nemzeti mone-
téris politika megsz{inésével az orszdg elvesziti a gazdasdgpolitika egyik leg-
fontosabb eszkozét. Ez megbénithatja reakcidképességét egy esetleges kiilsd
vagy belsS ,,sokk” esetében — olyan sokkrél van szd, amelyik csak egy vagy
néhdny tagorszdgot érint. Ami a kiils§ sokkot illeti: ennek valdszintisége
elég csekély, tudniillik az eur6zéna tagorszdgainak gazdasdgi strukedrdja ha-
sonlit egymdshoz. Rdaddsul az Egyesiilt Allamokban is vannak struktdra-
kiilonbségek: az egyes amerikai régiok gazdasigi szerkezete sok szempont-
bél jobban kiilsnbézik, mint az eurépai orszdgoké, a kozos monetdris poli-
tika mégsem jelent kockdzatot.

Hosszabb tdvon azonban feltehet, hogy éppen az integracié hatdsira na-
gyobb mértékii szakosodds jon majd létre a tagdllamok kozott — és ebben az
esetben aggaszté lehet, hogy az Eurépai Unié ,kézponti”, eloszté koltségve-
tése nagyon alacsony. Ezt helyettesiti a tagillamok koltségvetési politikdjd-
nak a hasznalata — de ennek a m(ikodésnek az eléfeltétele, hogy a ,bdséges”
években a koltségvetés tobbletet adjon, vagy legaldbbis egyensilyban legyen.

Ami a ,belsd” aszimmetrikus sokkot illeti, annak a leggyakrabban em-
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litett példdja a bérszinvonal robbandsszeri emelkedése; olyan emelkedés,
amely j6val meghaladja nemcsak az orszdg termelékenységnovekedésének
a ratdjit, hanem — féleg — a tobbi tagorszdg egységnyi munkaerdkoltség-

USA Eurépa

K6zép-Nyugat 66,3 Németorszag 38,5%

Dél 25,4 Franciaorszag 31,1%

Nyugat 5,1 Olaszorszag 17,6%

Eszak-Nyugat 3,2 6. ébra. Az autdipar kézvetlen vagy
kozvetett részesedése az ipari
termelésben (1991)

novekedését is. Ennek kovetkezménye a versenyképesség csokkenése,
amit az unioén beliil mar nem lehet leértékeléssel egyensilyozni, és amely
igy munkanélkiiliséghez vezet. Mekkora a valészintisége az ilyen esemény
bekovetkeztének? Az eddigi tapasztalataink alapjdn nem nagyon nagy.
Sem 1999 6ta, sem az unié meginduldsa el8tti hdrom-négy évben nem
ldttunk ilyen tipusd ,bels8” sokkot. Ehhez hozzdjirult a monetdris unié
el8készitése — ezek a ,maastrichti” konvergencia-kritériumok az utolsé
fejezethez kapcsolédéan ldthaték —, 1999 utdn pedig az a tény — ami nyil-
vanvaléva lett mind a munkaaddék, mind a munkavallalék szimdira —,
hogy a foglalkoztatds és a bérszinvonal szinten tartdsa a pénz leértékelése
drdn mdr nem lehetséges. A béralkuk tdrgyaldsindl minden résztvevd 4r-
gus szemekkel kéveti, hogy kiilfoldi (de EU-tag) versenytdrsai miképp
cselekszenek. Magyardn: a munkapiac résztvev8inek a magatartdsa meg-
véltozéban van. Taldn hozzdtehetiink ehhez egy mir régéta miikods té-
nyezt is: az 1970-es évek tapasztalatai megmutattdk, hogy azok az orszd-
gok, amelyek azt hitték, hogy folyamatos leériékeléssel elkeriilhetik a
munkanélkiiliség csapddjdt, végiil mégis magasabb munkanélkiiliséget és
magasabb infldciét produkaltak — arrél nem is beszélve, hogy a redljove-
delmek ezekben az orszdgokban lassabban névekedtek, mint a ,konzerva-
tiv” versenytdrsaiknal.

Miért érdeke Magyarorszdgnak,
hogy csatlakozzon az Eur6pai
Gazdasigi és Monetéris Uniéhoz?

Amikor azt vizsgéljuk, hogy miért érdeke Magyarorszdgnak a csatlakozds az
Eurépai Gazdasigi és Monetdris Uni6hoz, a kévetkezd legfontosabb ténye-

z8ket kell figyelembe venniink: 157 —
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Monetarizmus:

a20. szdzad elején megjelend,
bar f8bb ismérveiben mér ko-
rabbi, 16-17. szézadi kozgaz-
ddszok éltal is alkalmazott
kozgazdasdgi elmélet, amely

a gazdasdgban a pénz keresleté-
nek és kindlatdnak egyensulydt
helyezi a vizsgalédds kozép-
pontjdba. A chicagdéi iskola
képviseldi fejlesztették tovabb,
legismertebb képviselsje
Milton Friedman, Nobel-dijas
amerikai kbzgazddsz.

1. 4bra. Az eurdzona felé iranyulo
magyar export az 6sszexport
szazalékdban
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) Magyarorszdg ardnylag kis orszdg;

) ardnylag nagyon nyitott orszdg;

) és ugyanakkor mdr most is ardnylag jobban integrdlédott az Eurépai
Unié gazdasigdba, mint egy sereg tagorszig.

A kozgazdasdgtan egyik legéltaldnosabban elfogadott tétele, hogy minél ki-
sebb, nyitottabb és integraltabb az orszdg, anndl inkédbb érdeke pénzének
drfolyamdt egy nagyobb orszdghoz kotni. Ezt felismerték olyan orszdgok
— Ausztria, Hollandia, Belgium —, amelyek mér az 1970-1980-as évek 6ta
a német mérkadhoz rogzitették pénziik drfolyamadt, és ezzel minden szem-
pontbdl sikert tudtak elkdnyvelni (az drstabilitds, a redljgvedelem és — Bel-
gium kivételével —a munkanélkiiliség tekintetében).

Ha a szuverenitds bizonyos mértékii feladdsa elkeriilhetetlen, botorsdg
lenne nem azt a megoldést vélasztani — a monetdris uniét —, ahol a csatlakozé
mint tagorszdg részt vesz a dontésekben, és nem csak passziv kovetd lesz.

A monetaris unidhoz val$ csatlakozds Magyarorszdg szdmdra egy sajitos
elénnyel is jar: a monetdris politikdt az az Eurépai Kézponti Bank vezeti,
amelynek els@dleges kotelessége az drstabilitds megdrzése, és amelynek a ve-
zetSi mentesek a politikai befolydstdl.

Nem szabad elfelejteni, hogy Magyarorszdgnak stlyos infliciés hagyo-
ményai vannak (Iisd a két vildghdbord utdni hiperinfliciér), és ezek az inf-
lciés hagyomdnyok még ma is élnek.

Es végiil fontos hangstlyozni, hogy a monetdris uni6 a gazdasdgi és mo-
netdris unié része, melynek gazdasdgpolitikai pillére még fejlédSben van és
fejlédSben lesz j6 néhdny éven dt. Ezt a fejlédést kiviilr8l nem lehet befo-
lydsolni — az orszdg csak dgy tudja érdekeit megvédeni, ha a zéndn beliil
van.

75%
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A csatlakozas kritériumaihoz
kapcsol6dd nehézségek
Magyarorszdgon

A csatlakozés kritériumai kéziil a legnehezebben megvalésithaté Magyar-
orszdg szimdra a maximum 3 szdzalékos dllamhdztartdsi deficit. Joggal me-
riil fel a kérdés: mikorra lehet vagy lenne kivinatos ezt a célt elérni?

A jelenlegi (illetve a 2003-as) deficit, mely koriilbeliil 5,8—6 szdzalék,
fenntarthatatlan — fiiggetleniil a monetdris unidba valé belépéstsl. Ennek
okai a kovetkez8k:

) a magas deficit 4thdritja a fedezéséhez sziikséges addterheket a jovd ge-

nerdcidjdra;

) magas redlkamatokat idéz el8, és ezzel kiszoritja a vallalati beruhdzéso-

kat;

) Iényegesen hozzdjirul a folyé fizetési mérleg hidnydnak fenntarthatat-

lanul magas szintjéhez.

A magyar dllamhdztartds egyensulydt nem lehet, illetve nem szabad dltald-
nos, minden aktivaldst érintd kiaddscsokkentéssel kezelni. A deficit mogote
rejlé hdrom nagy problémacsoportot kell elsésorban kezelni, a kovetkezd
irdnyelvek szerint:
) sziikség van a nagy elldt6 rendszerek (egészségiigy, oktatds, tdrsada-
lombiztositds, nyugdijrendszer) dthaté reformjdra;
) csokkenteni kell a kozigazgatdsban dolgozé emberek 1étszdmar (e té-
ren Magyarorszdg az élcsoportban van);
) meg kell reformélni az adérendszert, amely tdl bonyolult, nem haté-
kony, nem serkent munkdra.

E problémék kezelése igen nehéz feladat, megolddsuk sordn nem lehet, és
nem is szabad rogtondzni. Nemcsak révid téva hatékonysignsvekedést kell
megcélozni, bar arra is sziikség van, de szem el6tt kell tartani az orszdg jové-
jét is hosszu tdvon. A reformok kidolgozésa és miikodésbe 4llitdsa évek fel-
adata.

Ha egy idedlis vildgban élnénk, azt mondhatnank: virjunk az eurd beveze-
tésével addig, amig ezeket a problémdkat lényegében megoldottuk. De nem
éliink idedlis vildgban. A reformokat serkentd politikai gépezet csak kényszer
hatdsa alatt fog megindulni — ahogy ez Nyugat-Eurépdban is szokdsos.

Természetesen nem lehet azt vdrni, hogy a jelenlegi 6 szdzalékos deficit a
jove év végén 3 szdzalék ald siillyedjen. Tehdt valamiféle értelmes kompro-
misszumot kell taldlni: az eurécsatlakozds id8pontjinak elég kozel kell len-
nie ahhoz, hogy kényszerit§ hatdst gyakoroljon a politikai déntéshozdkra,
és hogy a piac szdmdra ez ,horgonyt” jelentsen, de ugyanakkor elég tévol
kell lennie ahhoz, hogy ne vezessen elkapkodott és tdrsadalmilag elfogadha-
tatlan koltségesokkentésekhez.

Befejezésiil felvetnék két szempontot, amelyen érdemes elgondolkodni.

SARKOZY TAMAS
Kormanyzas,
civil tzi[sadalom,

Jog
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1. Nem kénny( feladat az eurézéndhoz valé csatlakozis értékelése, és
f8leg ennek a problematikdnak a megértetése a kozvéleménnyel. Szakmai
szempontbdl vitathatatlan, hogy hosszabb tdvon egy kis, nyitott, mir az
eurdpai piacba integrdlédott orszdg szdmdra az elényok messze megha-
ladjék a hdtrdnyokat. A nehézség abbdl fakad, hogy a doéntd eldnysk je-
lent8s része nem egy csapdsra, hanem fokozatosan valésul meg. Ezzel el-
lentétben a csatlakozds egyik alapfeltételének megvaldsitdsa — az dllam-
haztartdsi hidny lényeges csokkentése — rovid tdvon dldozatokkal jér. Va-
laszom erre az, hogy a jelenlegi deficit semmiképpen sem tarthaté fonn,
figgetleniil az eurd elfogaddsdtdl, és minél késgbbre halasztédik az alap-
vetd reformok megvaldsitdsa, annal nehezebbé valik a deficit tdrsadalmi-
lag elfogadhaté kezelése. A magyar politikusokra az a felel8sségteljes fel-
adat hdrul, hogy ennek tudatdban dgy cselekedjenek, hogy ez a (l4tszdla-
gos) ellentét az elényok és hdtrdnyok kozote ne valjék a politikai csatdro-
zésok tdrgydva.

2. Az eur6 bevezetése az eurdpai integricids folyamat szerves része. Az
az orszdg, amelyik koltségvetési politikdjanak kévetkezményeképpen 1é-
nyegesen hétréltatja belépését az eurézéniba, nagy hdtranyt véllal magdra:
elveti annak a lehetdségét, hogy az ,élcsapatban” valé részvétel éltal befo-
lyst tudjon gyakorolni az Eurépai Unié gazdasigpolitikai déntéseinek
fontos részeire. Az eurézéndban részt vevs dllamok pénziigyminiszteri ta-
ndcsdnak fontossiga novekszik, és a jov8ben még inkdbb névekedni fog.
Az orszdg nagy drat fizetne, ha ebbdl az intézménybdl hosszu ideig kima-
radna.
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