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Uj tarsadalmi szerz8désre van sziiksége
Eurépanak — Beszamolo a 2016. évi
Lamfalussy Lecture Conference tanulsagairol™®

Abel Istvdn

A Magyar Nemzeti Bank altal alapitott Lamfalussy- és Povovics-dijak atadasara idén
2016. februar 1-jén kerlt sor galael6adas keretében Budapesten, a Nemzeti Szin-
hazban?. A Lamfalussy-dij olyan, nemzetkozileg is kiemelkedd szakmai teljesitmé-
nyeket ismer el, amelyek befolyassal vannak a nemzetkdzi monetaris politikara.
Az MNB elsé elnokérdl? elnevezett Popovics-dijjal a kdzgazdasag és a pénzigyek
teriiletén végzett kiemelked6 szakmai munkat jutalmazza a jegybank.

A Lamfalussy-dijat idén nem egy személy, hanem egy méltan elismert intézmény,
a bazeli székhely(i Bank for International Settlements (BIS) kapta. A BIS fennalla-
sa 6ta szamos terileten Uttdrd szerepet jatszott a monetaris politikardl és pénz-
Ggyi stabilitasrél valdé gondolkodas megujitasaban, amellyel a modern gazdasagok
mikodésének Uj felfogasat teremtette meg. Lamfalussy Sandor (1929-2015) a BIS
mUikodésében 18 éven keresztil jelentds szerepet jatszott, ezért az idei dij és a ren-
dezvényt kdvet6 konferencia a BIS munkatdrsai tevékenységének elismerése mellett
egyfajta emlékallitds az eurd ,atyjanak” is.

A Popovics-dijat Balog Addm, az MKB Bank elndk-vezérigazgatdja, a jegybank ko-
rabbi alelndke vehette at, akinek jelent8s szerepe volt a sikeres monetdris politikai
fordulat végrehajtasaban, és a magyar gazdasag egyik motorjat adé Novekedési
Hitelprogram kidolgozasaban. A dij atadasakor Matolcsy Gyérgy MNB-elnék kiemel-
te, hogy a Balog Adam vezetésével megujult MKB Bank immaron versenyképes,
jovedelmez6 bankként folytatja tevékenységét a hazai pénziigyi piacon.

A dijatado gélaestet februdr 2-an a Ldmfalussy Lectures konferencia kovette. A kon-
ferencia tébb mint 400 részvevéje kozott jelen volt Lamfalussy Sdndor 6zvegye és

* Jelen cikk a szerzd nézeteit tartalmazza, és nem feltétlenul tikrozi a Magyar Nemzeti Bank hivatalos
allaspontjat.

Abel Istvdn egyetemi tandr a Budapesti Gazdasdgi Egyetemen és az MINB tandcsaddja. E-mail: abeli@mnb.hu.

1 Az eseményrdl kiadott sajtokdzlemény elérhetd a kdvetkezé helyen: http://mnbintranet/hirfolyam/2016/
kommunikacios-es-penzugyi-ismeretterjesztesi-igazgatosag/lamfalussy-konferencia-es-gala-2016, valamint:

http://www.mnb.hu/sajtoszoba/sajtokozlemenyek/2016-evi-sajtokozlemenyek/atadasra-kerult-a-lamfalussy-
es-a-popovics-dij

2 Popovics Sandor (1862—-1935) a Wekerle-kormanyban pénziigyminiszter volt 1918-ban. A Magyar
Nemzeti Banknak 1924-es megalakuldsatol 1935-ig volt az elndke. Akadémikus, 1933-1934-ben a Magyar
Tudomanyos Akadémia masodelndke.
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csaladjanak néhany tagja, a kormany és a hazai bankvilag vezetd képviselGi, valamint
a pénzligy- és kdzgazdasag-tudomanyok és a szakma szamos kiemelked§ képviselGje.
ElGadast tartott Luiz Awazu Pereira da Silva, a BIS vezérigazgaté-helyettese, Ewald
Nowotny osztrak jegybankelnok, Jan Smets, a Belga Nemzeti Bank elndke, Benoit
Coeuré, az Eurdpai Kozponti Bank Igazgatdsaganak tagja, Edmond Alphandéry volt
francia gazdasagi miniszter, Klaus Regling, az European Stability Mechanism tgy-
vezetd igazgatdja.

Az idén harmadik alkalommal megrendezett, Lamfalussy Sdndor nevével fémjelzett
konferencia fékuszdban az eurddvezet megujitasa allt. A megujulas feltétele, hogy
a valsag tanulsagait levonjuk. A konferencia el6adéi maguk is mind sokat tettek
annak érdekében, hogy a pénziigyi stabilitdson és strukturalis reformokon alapuld,
fenntarthatd felzarkézast lehet6vé tevé megoldasok sziilethessenek az Unidban.

Matolcsy Gyorgy jegybankelnok a konferencia vendégeihez intézett koszontGjében
kiemelte Ldmfalussy Sandor munkassaganak madig hatd id6szerliségét. A globdlis gaz-
dasag novekedési motorja akadozik. A vildggazdasag pillérét add orszagok mindegyi-
kében a gyengeség Ujabb jelei mutatkoznak meg napjainkban. Az Egyesiilt Allamok,
az Eurdpai Unid, Kina és Japan a korabbrdl 6rokolt problémak mellett Gjabb nehéz-
ségekkel szembesiiltek. A lassulas koriilményei kdzott kritikusan fontos a pénziigyi
stabilitds megérzése. Enélkil a gazdasagi kildbalas kertlne veszélybe, munkahelyek
nélkll pedig a politikai stabilitds 1atnd ennek karat. Strukturalis reformok sziiksé-
gesek a gazdasagi, a pénzligyi és a tarsadalmi biztonsag és stabilitds egymassal
Osszefonddod, harmas pillérének megerdsitéséhez. ,,Megtanulhattuk Lamfalussy
Sandortdl, hogy a gazdasagi instabilitdas konnyen valsdghoz vezethet. Fenntarthaté
gazdasagi novekedés a pénzligyi stabilitdssal és a strukturalis reformokkal egyiitt
érhetd el”3- hangsulyozta a Magyar Nemzeti Bank elndke.

Luiz Awazu Pereire da Silva, a Nemzetkozi Fizetések Bankja (BIS) vezérigazgatd-he-
lyettese (kordbban a brazil jegybank alelnoke) el6adasaban, e gondolatot folytatva,
szintén a globalis kihivasokrdl beszélt.* Kiemelte, hogy a gyengélked§ vilaggazdasag
stabilitdsanak megerd&sitése érdekében a legfontosabb feladat az, hogy a dontésho-
z6k a megoldasra koncentralva nyugtassak meg a piacokat. Hangsulyozta, hogy az
elséként Lamfalussy professzor altal javasolt intézkedések megfelel6ek arra, hogy
stabilitast teremtsenek. Luiz Awazu Pereira da Silva szerint az utdbbi évtizedekben
sokat lépett elére a vildg a stabilizacidban. Kiemelte, hogy a gazdasagban végbe-
mend strukturdlis reformokat gy kell végrehajtani, hogy az emberek azokat egy Uj
tarsadalmi szerz6désként fogadjak el. ,,Ma mar tudjuk, mi okozza a sériilékenységet
bizonyos helyzetekben, ilyen lehet a tulzott hitelezés vagy a nem elég atfogo elle-

3 http.//magyarhirlap.hu/cikk/46638/Nincs_gazdasagi_bovules_penzugyi_stabilitas_hijan#sthash.RVdr8Lq2.
dpuf

4 El6adasanak cime: Old and new challenges for 2016 and beyond.
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nérzés. Azt is tudjuk, hogy a hitelbdl torténd ndvekedés neheziti a jegybankok hely-
zetét, f6leg egy nyitott gazdasag esetében. Osszességében a modellek segitségével
ma mar sokkal jobban tudjuk, hogyan lehet megel&zni egy valsagot” — emelte ki°.

Ewald Nowotny, az Osztrak Nemzeti Bank elndke és a Lamfalussy-dij 2014. évi ki-
tlntetettje el6adasaban (,,From Euro to Banking Union — What can we learn from
Mr. Lamfalussy?”) kiemelte, hogy Lamfalussy munkdsagaban kiemelkedd szerepet
jatszott a makroprudencialis fellgyelet koncepcidjanak elfogadtatasa és megvaldsi-
tdsa. Lamfalussy vildgosan latta, hogy az integralt piacokat csak integralt felligyeleti
rendszerek képesek megfelel§en szabalyozni. Nowotny elndk jo példaként emlitette
Magyarorszagot, ahol az egységes felligyelet a jegybankkal szoros egylittm(ikodés-
ben lehet6vé tette, hogy a valsag éveit az orszag relative kisebb megrazkddtatassal
vészelje at, ami lehetévé tette, hogy kés6bb az EKB lazitd politikdjanak jotékony
hatdsaibdl is hamar részestiljon. Az EKB monetaris politikdja is hozzajarult a magyar
gazdasag relative magas novekedési teljesitményéhez. A stabil bankszabalyozasi
kozeg fontos feltétele annak, hogy a koz6sség monetaris politikai irdnyultsagabdl
adddo gazdasdgélénkités hatdsos lehessen. Nowotny elndk hangsulyozta, hogy a jo-
v6ben a bankuniéhoz vald csatlakozas ahhoz hasonldan fontos el6relépés lehetne,
mint az egységes makroprudencialis felligyeleti rendszer kialakulasa volt a kozel-
multban. A bankrendszer stabilitdsanak megerdsodése fontos feltétele a gazdasag-
finanszirozas stabil alapokra helyezésének.

Benoit Cceuré, az Eurdpai Kdzponti Bank igazgatésaganak tagja, a Lamfalussy-dij
2015. évi kitlintetettje az unidn belili jegybanki fliggetlenség és kdlcsonos fliggbség
kérdéseit targyalta ,Time for a new Lamfalussy moment” cimen tartott el6adasa-
ban®. Kiemelte, hogy fluggetlen jegybankok hatékony egylittm(kédéséhez az unio-
ban erés intézményi keretekre van szlikség. E keretnek két pillére van. Az egyik pillér
a koltségvetési politikat kordaban tartd Stabilitasi és Novekedési Egyezmény (SGP).
Az Eurdpai Kozponti Bank és a tagorszagok fluggetlen jegybankjainak a monetaris
politika terén megfigyelhetd egylttmikodését az un. monetaris dominancia foglalja
keretbe. E keret az egylittm(ikodést teszi lehetévé, ami fontos feltétele annak, hogy
az EKB monetdris politikai [épései elérjék a céljukat. A monetaris politika hatékony-
saga azonban nagymértékben fligg attdl is, hogy a koltségvetési és a strukturalis
politika terén sziikséges intézkedésekre mikor és hogyan kerdl sor. A valsag nyoman
a bankok szabdlyozasat szigoritani kellett, de e Iépések kovetkezményei sulyosan
korlatoztak volna a hitelezést, ha az EKB nem ellensulyozta volna ezt a hatast a likvi-
ditasi kindlat hatarozott bévitésével. A banki kockdzatok névekedése rontotta volna
az dllamaddssag fenntarthatdsagat. Ezt a hatdst kivantak mérsékelni a jegybankok

S http.//magyarhirlap.hu/cikk/46638/Nincs_gazdasagi_bovules_penzugyi_stabilitas_hijan#sthash.RVdr8Lq2.
dpuf

© Az elGadas elérhetd a kovetkez6 linken: https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2016/html/sp160201.
en.html
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szabdlyozasi kezdeményezései és a bankunié |étrehozdsa azaltal, hogy az esetleg
bajba keriil6 bankok szandldsi folyamatdara az unié szintjén egységes kereteket ala-
kitottak ki. Az EKB pontosan szabdlyozta a maganszektor részvételét a bankvalsag
rendezésében (bail-in), meghatdrozta a vonatkozo elvarasokat és a jegybanki eszko-
z0k alkalmazdsanak korét. E 1épésekkel mérsékelte az dllamaddssagra nehezedd koc-
kazatokat. A monetaris politika és a fiskalis politika kdlcsonhatdsai mellett a struk-
turalis politika mindkett6 terheit csdkkentheti, mert a jobban miikodé termék- és
munkaerdpiacok a valsagkockazatokat is mérséklik. Az egységes bankszabdlyozas
azonban felveti a kérdést, hogy az értékpapirpiacokon is tovabbi lIépésekre lenne
szlkség. Az értékpapirpiacok egységes szabdlyozasdra vonatkozé dontd lépést 15
évvel ezel6tt éppen a Lamfalussy Sandor altal vezetett bizottsag jelentése (Final
Report on the Regulation of European Securities Markets to the Commission’) ala-
pozta meg. Ma sok szempontbdl hasonld kihivassal szembesil Eurépa, amin csak
egy Ujabb attorés, egy Ujabb ,Lamfalussy-pillanat” eljovetele segithetne. Mara mar
tulvagyunk a valsag legéget6bb problémainak a pillanatnyi megolddsan, ma Eu-
ropanak a globalis kihivasokra kell 6sszpontositania a figyelmét. Az olyan globdlis
kihivasok, mint a menekdiltaradat vagy a klimavaltozas kezelése hatdrozott |épéseket
igényel, és nem szabad, hogy a sziikséges valtoztatasokat eloddzzuk. Lamfalussy
Sandor kézremikodésével a multban szdmos hasonlé megtorpandson tudott Urra
lenni az Eurdpai Unio, és gyakran éppen a valsdgban hozott intézkedésekkel vett Uj
lendiletet az integracid. Ma is hasonlé bator politikai megoldasokra van szlikség,
mikdzben a technikai kérdéseket szakértdi korokben a meglévé intézmények meg
tudjak oldani, de ez 6nmagaban kevés az el6relépéshez. Ma is iddszerl Lamfalussy
Sédndor 2000-ben elhangzott megallapitdsa: ,vagy céltalanul béklaszunk tovabb a las-
su szekérrel a ledllésdvban, mikozben a vildg elmegy mellettiink, vagy valtunk és
megragadjuk a lehetdségeket.”®

Benoit Cceuré szerint ma hasonlé valaszut el6tt all Eurépa. Uj politikai stratégia kell
az integracié elmélyitéséhez. A gazdasagi problémak egyiittes kezelése érdekében
az egylttmikodés kereteiben is valtozdsra van sziikség. A gazdasagi integraciot
a politikai egytuttm(kodés szorosabbra flizését lehetévé tevé politikai dontésekkel
lehet ma elébbre vinni.

Jan Smets belga jegybankelnok szerint Ldmfalussy Sdndor ismeretlen vizeken na-
vigdlva vitte révbe az eurdt, és ezzel lerakta egy valddi gazdasagi és pénzigyi unid
alapjait. Smets elnok azt javasolja, hogy a novekedés érdekében érdemes lenne

7 Lamfalussy, A. et al. (2001): Final Report of the Committee of Wise Men o nthe Regulation of European
Securities Markets, Commission of the European Communities

8 Lamfalussy szerint az unid valaszut elé kerdlt: “either to dawdle aimlessly along in our slowcoach, in the
slowlane — with the world passing us by, or to change and capture the benefits”.
Forrds: Summary of remarks made by Alexandre Lamfalussy, Chairman of the Committee of Wise Men
on the Regulation of European Securities Markets, to the Press concerning the Committee’s initial report
published on 9 November 2000, http://ec.europa.eu/internal_market/securities/docs/lamfalussy/wisemen/
lamfalussy-summary_en.pdf
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a nemzetek szintjén novelni a versenyképességet, és ehhez akdr nemzeti verseny-
képességi tandcsokat is célszer( lehet feldllitani, melyek koordinaljak példaul a szak-
szervezetek és mas gazdasagi részvevik érdekosszelitkozéseit. Belgiumban jol md-
kodik a koltségvetési tandcs, amelynek az a célja, hogy a koltségvetést egyensulyban
tartsa, hogy a kdzponti koltekezést kordaban tartsa. A kormany mellett az 6nallé
(autondm) régiok, dnkormanyzatok is kompromisszumra térekedve vesznek részt
ebben a munkaban. ,,Eurdpa orszégai, egymadsra vagyunk utalva!” - zarta mondan-
dojat a belga jegybank vezetgje.®

Edmond Alphandéry, Franciaorszag volt gazdasagi minisztere, jelenleg aEuro50
Group elnoke, el6adasaban’® a gorog valsag tanulsagaival foglalkozott. Hangsulyozta,
hogy az eurdzéna orszagai kozotti sulyos egyenlétlenségek miatt valhatott a go-
rog valsag egyben az eurdzdna vélsagava. A monetdris unio létrehozasa utani elsé
években nagy reményeket taplaltak a szegényebb orszdgok gyors felzarkézasahoz,
és e bizalom a befektet6ket is vonzotta ezekbe a régidkba. A t6ke gyors bedramla-
sa a valsag kirobbanasakor gyors tékekidramldsba csapott at, sulyos problémakat
okozva az érintett orszagok addssdgfinanszirozdsaban. A pénziigyi nehézségek ha-
mar tarsadalmi és politikai nehézségeket generaltak, amelyek csak tovabb sulyos-
bitottdk a befektetdi bizalom megingdsa miatt keletkezett problémakat. A valsag
tovabbi eszkaldlédasat csak ugy lehet megallitani, ha egylttes er6vel a gazdasag
sokkellendllé képességét megerdsitik. Ez feladatot ré az unid orszagaira és Gorog-
orszagra egyarant. Sikert csak az integracié elmélyitésével lehet elérni. Alphandéry
emlékeztetett arra, hogy mar korabban is, amikor kihivdsokkal szembesiilt az Unid,
attorést csak az integracio politikai elmélyitésével lehet elérni. Jean Monnet szavaira
emlékeztetett: ,Az Eurdpai Unid a valsagok olvasztékemencéjében formalédik, és
a kihivasokra adott megoldasok 6sszességébdl alakul majd ki.”*t. Emlékeztetett arra,
hogy Jean Monnet-nak annak idején sikerilt elérnie mind Franciaorszagban mind
pedig Németorszagban, hogy a politikai integracié rengeteg ellenzéje ellenére az
Eurdpai Unid létrejottéhez szlikséges lIépéseket mégis megtegyék.

Klaus Regling, az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus (ESM) vezetGje az eurdzdna val-
saganak tanulsagait levonva azzal kezdte el6addsat, hogy bar Magyarorszag nem
tagja az eurdzénanak, de egy nagy hozzajarulast maris tett ehhez Ldmfalussy Sandor
személyében. Riegling az eurd életképessége jelének tulajdonitotta, hogy Eurdpa
képes volt kijonni az 1929-1933-as valsag ota kétségtelenil legsulyosabb megraz-
kédtatasbdl, és az eurd tulélte a krizist. Ekkora teljesitményre valdszin(leg kevés

° http://magyarhirlap.hu/cikk/46638/Nincs_gazdasagi_bovules_penzugyi_stabilitas_hijan#sthash.RVdr8Lg2.
dpuf

0 Eldaddsdnak cime: What lessons from Greece can be drawn for the EMU?

1 “Europe will be forged in crises, and will be the sum of the solutions adopted for those crises.”Jean
Monnet
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mas kozos pénz lett volna képes szerinte. Regling kiemelte, hogy 6sszességében
jorészt sikeres volt a valsag kbvetkezményeinek kezelése.?

A konferencia délutanjan rendezett panelbeszélgetést Szapdry Gyérgy nagykovet,
az MINB elndki f6tandcsaddja vezette, és ezen részt vett Palotai Daniel, a Magyar
Nemzeti Bank ligyvezetd igazgatdja, vezetd kdzgazddsza, Daniel Gros, a Centre for
European Policy Studies igazgatdja és Niels Thygesen, a University of Copenhagen
professzora.

Palotai Ddniel, az MNB Ugyvezetd igazgatdja kiemelte, hogy a mostani valsag abban
is kilonb6z6tt a korabbiaktdl, hogy Eurdpa kis, nyitott gazdasagai nem tudtdk ,ex-
portalni magukat a valsagbdl”, mivel az exportpiacok novekedése globalisan ledllt.
Emlékeztetett arra, hogy a magyar jegybank ezt id6ben felismerte, és a névekedés
élénkitése érdekében meghirdette a Noévekedési Hitel Programot. A magyar gazda-
sag fejl6désének Utjaban 4ll6 mdsik nagy probléma az dllamaddssag magas szintje,
melynek kezelése érdekében a kormany innovativ, nem konvencionalis megoldaso-
kat alkalmazott. Az addssag stabilizaldsa és csokkentése érdekében tett legfontosabb
[épés a koltségvetési egyenleg javitasa volt.

Magyarorszagon egy elvesztegetett évtizedet kovetden el6szor 2012-ben (illetve
a nyugdijreformot is figyelembe véve mar 2011-ben) zart elsédleges tobblettel
a koltségvetés. 2015 végére mar az addssag szerkezetében is kedvez6 valtozast
értlink el, a devizaaddssag ardnya az 6sszes addssagban 50 szazalék korili értékrél
30 szazalék kozelébe csdkkent. Kordbban a gazdasagi teljesitményre és a foglalkoz-
tatdsra negativ hatdssal volt az élémunka magas adéterhe. E probléma orvoslasara
a kormany addcsokkentést vezetett be, hogy az él6munkan az Ugynevezett addék
csokkenjen. Kiemelte, hogy a monetdris politika fokozatos Iépésekben a kamatokat
olyan alacsony szintre csokkentette, amire par éve még gondolni sem lehetett vol-
na. Jelezte, hogy a Monetaris Tandcs megitélése szerint a kamatokat 2017 végéig
tartani tudjak a jelenlegi alacsony szinten. Hangsulyozta, hogy a magyar gazdasag
ndvekedési teljesitménye huzamosan meghaladta az eurdpai atlagos névekedést,
és javult a megitélésiink a befektet6k szemében is, bar ez a javulds még eddig nem
tlkroz6dott a nemzetkozi hitelmindsitd intézetek értékelésében.

Niels Thygesen, a koppenhagai egyetem professzora szerint az eurdpai unio létre-
jotte és az eurd zokken6Gmentes bevezetése a nagyon szerencsés idGzitésnek ko-
szonhetd, hiszen abban az id6ben a munkaltatdk, a politikusok és a szakszervezetek,
egyarant az integracio és a nagyobb piac elényeit latva, tdmogattak azt. Ez segitett
atlendilni a folyamatot 6vez6 nagy politikai bizonytalansagon.

2 http.//magyarhirlap.hu/cikk/46638/Nincs_gazdasagi_bovules_penzugyi_stabilitas_hijan#sthash.RVdr8Lq2.
dpuf
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Daniel Gros, az Eurdépai Gazdasagpolitikai Tanulmanyok Kézpontjanak (CEPS) veze-
t6je emlékeztetett arra, hogy a vdllalati finanszirozas Eurépaban a bankokra épiil,
szemben az Egyesiilt Allamok esetével, ahol a vallalatfinanszirozast a t6kepiacok
dominadljak. Ebbdl adéddan az eurdpai bankrendszerek stabilitasa kritikus mérték-
ben kihat a gazdasagi novekedés feltételeire. A kamatok tartésan alacsony szinten
tartasa a masik fontos tényezd a névekedés feltételei kozott. Erdekes kettGségre
hivta fel a figyelmet az Eurépai Kézponti Bank (EKB) mennyiségi lazitasi politikajaval
kapcsolatban. Nevezetesen arra, hogy a nemzetallamok elkilonilése itt ismét visz-
szakoszon, hiszen az eszkozvasarlasokat a nemzetallamok bonyolitjak, és sajat orsza-
gaik dllampapirjait vasaroljak az EKB altal meghatarozott mennyiségi limitek keretei
kozott. Megjegyezte, hogy az egyes orszagokban eltér az eszkdzvasarldsok soran
a jegybankokhoz kerulé allampapirok atlagos hatralévé futamideje. A piacok altal
kockdzatosabbnak tekintett orszagokban altaldban a jegybanki portfolié hatralévé
futamidejének hosszabbodasa jellemzé. Ezekben az orszagokban a befektet6k rovi-
diteni igyekeznek a portfélidjuk futamidejét és ezzel csokkenteni a hosszu papirokon
esetleg keletkezd nagyobb mértékd arfolyamveszteségiiket, ami akkor kovetkezne
be, ha a papirok atdrazédnanak egy kamatemelési varakozas kovetkeztében. Gros
felhivta a figyelmet, hogy ezen keresztil az allam kotelezettségeiben ugyanakkor
futamid&-rovidilés alakul ki, ami csokkenti az dllamaddssaguk kockazatat. A meny-
nyiségi lazitdsnak ez az dllamaddssag-kockazatot mérséklé hatdsa orszagonként
eltéré mértéku. A kockazatosabb orszagokban jobban csdkken a futamidé és ezzel
a kockazat. Ez szerinte nemkivanatos jelenség, mert éppen azokban az orszagokban
nyilhat lehet6ség kdnnyebben az addssaguk novelésére, ahol ennek a forditottja
lenne kivanatos.

Matolcsy Gyérgy, a Magyar Nemzeti Bank elndke zarszavaban megkoszonte a rész-
vev6knek a konferencia sikeréhez vald hozzajarulasukat. A konferencia Eurépa leg-
fontosabb problémadit érintve ez évben egyben megemlékezés és tiszteletadas volt
a 2015 mdjusdban elhunyt Ldmfalussy Sdndor emléke el6tt. Az el6addk sorban
kiemelték Lamfalussy szellemi hagyatékanak jelentGségét és az abbdl szarmazd
Utmutatds hasznossagat a jelen problémai kezelésénél. Egyetértettek abban, hogy
az eurdzonaban a politikai stabilitds megerdsitése érdekében égetben sziikség van
strukturdlis reformokra és a monetdris unid tovabbfejlesztésére. A jelen problémai-
nak kezelését, a magas munkanélkiliség csokkentését, a fenntarthatatlan addztatasi
rendszerek atalakitasat kiilondsen nehéz helyzetben, Uj globalis kihivasokkal szem-
besiilve, a klimavaltozas és a migracidé kényszerei kozott kell megvaldsitani. Ehhez
Uj tdrsadalmi szerz6désre van szlikség Eurdpdaban.
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