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Gondolatok az euro magyarorszagi bevezetése
idGzitésének dilemmajarol*

Gottfried Péter

Magyarorszdg az EU-csatlakozdsi szerz6désben hatdrid6h6z nem kététt kételezett-
séget vdllalt az euro bevezetésére. Nem az a kérdés tehdt, hogy bevezetjiik-e, hanem
hogy mikor és milyen feltételek jatszanak szerepet a déntésben. Az elmult évek fej-
leményei igazoljdk az euro rendszerének vdlsdgdlldsdgdt, ugyanakkor arra intenek,
hogy az euro 6nmagdban nem garantdlja a fenntarthato konvergencidt. Nemcsak
a csatlakozds, de a tagsdggal jdrd jogok és kbtelezettségek is sokat vdltoztak, és
ezek a vdltozdsok nem fejezédtek be. Vannak példdk euro nélkiili sikeres gazdasadg-
politikdkra és euro melletti névekedési elakaddsokra. Egy olyan teriiletet sikertilt
azonositani, ahol kétségtelenek a tagsdg el6nyei: ez a hozamkiilbnbség. A mostani
nemzetkézi kérnyezetben ennek fontossdga messze elmarad a kordbbiakhoz képest,
de ez a helyzet, nem tudni, meddig tart. Ezért a magyar stratégia célkeresztjébe
ne az euro bevezetését dllitsuk, hanem a fenntarthato felzdrkdzdst. Ha képesek va-
gyunk az dllamhdztartdsi hidny és az addssdg hatdrozott litemd(i visszaforditdsdra és
alacsonyan tartdsdra, akkor a stratégiai cél érdekében érdemes lenne megvdrni az
eurdval kapcsolatos fejlédési irdny kérvonalazoddsdt és a felzdrkdzds folytatdsat. Ha
erre nem ldtunk esélyt, akkor érdemes a nagyobb biztonsdgot, de autoném mané-
verezésre kisebb mozgdsteret kindld, miel6bbi euro-csatlakozds opcidjat vdlasztani.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: E58, F36, F42, FA5, H63, N14, N24,
N44, N90, N94, 040, 052, 057, P43
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1. Bevezetés

Magyarorszag az eurdpai unios csatlakozasrél sz6l6 Szerz6désében? véllalta, hogy
torekszik az euro bevezetése feltételeinek megteremtésére, és megfelel6 id6pont-
ban kezdeményezni fogja alkalmazdsat. Ennek a vallaldsnak 2022-ben lesz a 20.
évforduldja, miutdn 2002-ben zarultak le a csatlakozasi targyaldsok.

* A jelen kiadvanyban megjelend irasok a szerz6k nézeteit tartalmazzak, ami nem feltétlenil egyezik a Magyar
Nemzeti Bank hivatalos alldspontjaval.

Gottfried Péter a Monetdris Tandcs tagja. E-mail: gottfriedp@mnb.hu
A magyar nyelvi kézirat els6 valtozata 2021. majus 29-én érkezett szerkeszt&séglinkbe.
DOI: http://doi.org/10.25201/HSZ.20.3.110126

1 Kihirdette a 2004. évi XXX.sz. torvény, életbe lépett 2004. méjus 1-én. A targyalds az Eurdpai Tanacs 2002.
decemberi koppenhdgai liléséhez kapcsolt Kormanykozi Konferencian zarult le.
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A jogi helyzet tehat vildgos. Az elmult években a magyar kozélet is a csendes tu-
domasul vétellel viszonyult az eurozénahoz vald csatlakozas idGzitéséhez. Kozvéle-
mény-kutatasok szerint? a magyar kozvélemény altalaban pozitivan viszonyul az euro
valamikori bevezetéséhez. A kormany is abbdl indul ki, hogy megfelel§ koriilmé-
nyek esetén erre sor fog kerilni. Kevéssé latszik ugyanakkor , kikristalyosodottnak”,
hogy melyek is azok a feltételek és paraméterek, amelyek jelentéséggel birnak egy
majdani dontéskor, koztiik az se, hogy milyen idétadvon érdemes a magyar euréval
szamolni. A kérdés tehat jelenleg nem az, hogy lesz-e magyar fizet6eszkoz az euro,
hanem hogy milyen korilmények esetén, milyen id6tavon érdemes ezzel szamolni.

Az elmult majdnem két évtizedben volt olyan id6szak is, amikor konkrét céldatum
volt kitlizve. Az els6 évtizedben a ,vagy titokzatos targyaként” nem is egyszer keriilt
ilyen meghatarozasra, hogy aztan a tobbszori kényszer( halasztas utan valami olyas-
mi maradjon meg a kozbeszédben, hogy ,,mindig 5 évre vagyunk” a bevezetéstdl.
A masodik évtizedben néz8pontunk mddosult. Az euro-csatlakozds a vildggazdasagi
valsagot kdvet6 eurozéna-valsag fényében kiegyensulyozottabb megitélés targya
lett. A szakmai és politikai kbzvélemény szdmdra nem annyira az mar a kérdés,
hogy mikor valunk ,érdemessé” a csatlakozasra, hanem hogy ,jé-e ez nekiink?”,
és ha igen, mikor.

A legutdbbi id6kig nem valtott ki érdemi vitdt az az alldspont sem, hogy a kdzos
valuta 6nmagdban nem itélheté hasznosnak vagy karosnak egy mar benn levé,
vagy még a belépésre készil6 tagorszdg szempontjabdl a versenyképesség elem-
zése nélkil. Nem valtott ki komolyabb szakmai ellenvetést az megkozelités sem,
hogy a megfelel6 versenyképesség a vasarlderd-paritdson szamitott, egy fére jutd
GDP kb. 85-90 szdzalékos mutatdja révén ragadhaté meg (ma ez kb. 73 szazalék).
Az érvelés alapjaul szolgdlod tapasztalatok arra intenek, hogy egy elhamarkodott,
politikai okokbdl kier&szakolt csatlakozas el6bb-utdbb problémakat okoz, el6szor az
Uj csatlakozdnak, nem sokkal késébb pedig akar a benn 1évé partnereinek is. Tobblet-
eréforrast szeretnénk biztositani a csatlakozassal magunknak és partnereinknek is,
nem pedig bajt hozni barki fejére. Talan ezzel is magyarazhatd, hogy az eurozéndn
bellli partnereink sem erdltetik a még kivil levék csatlakozasat. (Eltekintve néhany
atmeneti akciotdl, mint példaul amikor a Juncker-Bizottsag a 2020-2027 kozotti
koltségvetés tervezetében szerepeltetett ,ellendllhatatlan ajanlatként” harangozta
be a technikai segitségre vonatkozo Gtletét. Egyértelm, hogy az Uj jelentkezé fele-
I6ssége a csatlakozasi feltételek biztositasa és a jogi kezdeményezés, a benn lévék
azt elfogadjak, ha a feltételeket teljesitettnek latjak.)

2 1d. az Eurobarometer 2019. oktoberi mérését, mely szerint a magyar megkérdezettek 66 szazaléka viszonyul
pozitivan az euréhoz: https://www.gesis.org/en/eurobarometer-data-service/survey-series/standard-special-
eb/study-overview/eurobarometer-922-za7580-october-2019

111


https://www.gesis.org/en/eurobarometer-data-service/survey-series/standard-special-eb/study-overview/eurobarometer-922-za7580-october-2019
https://www.gesis.org/en/eurobarometer-data-service/survey-series/standard-special-eb/study-overview/eurobarometer-922-za7580-october-2019

Gottfried Péter

112

Kicsit mddositva tehat a fékuszon: nem azt vizsgalom, hogy mikor és hogyan valha-
tunk képessé az euro bevezetésére, hanem néhany megfontolast emelek ki arrdl,
hogy:

* az eurdt mar bevezet6 orszagok és a rendszer egésze mennyiben teljesitette a va-
rakozasokat,

e milyen fejlédési irdnyai lehetnek a rendszernek,

e és mindez milyen kovetkeztetésekre vezethet a magyar euro-csatlakozas id6zi-
tésére vonatkozodan.

Célom a jové néhany, magyar szempontbdl relevans kérdésének felvetése. A multat
és a jelent csak annyiban és azért érintem, amennyiben tendencidkat feltételezve
a jové szempontjabdl fontosnak tartom. A cél nem a korabbi dontések mingsitése,
hanem hozzdjarulds egy megalapozott jov6kép kialakitdsahoz.

2. Valtozas és stabilitas

Az elmult két évtizedben — az euro koncepcidjanak megsziletésétél szamitva
haromban — nagyon sok minden valtozott. Legaldbb harom szempontbdl Iényegesek
a valtozasok.

El6szér: megvdltozott a k6z6s valutadvezet kbzgazdasdgi és elméleti kerete’. Elég,
ha csak arra az elképeszt6 gyorsasagu atalakulasra gondolunk, amely a 2008—2009-
es valsagot kdvetd eurozdna-valsag gazdasagpolitikai kezelése és a mostani pandé-
mids valsagkezelés dta végbhement. Persze mds a valsag természete, mds a szuve-
rén—banki—vallalati addssdg 6rddgi hdromszogének természete is, és jol lathatdan
megvaltoztak a gazdasagpolitikai prioritdsok is. Elég, ha azokra a nyilatkozatokra
gondolunk, amelyekben a korabbi valsagkezelés f6szerepléi, a ,trojka” tagjai ma at-
t6l dvnak inkabb, hogy tul koran térjen vissza a vilag a normalishoz. Abbdl a vilaghdl,
amelyet ma a mennyiségi lazitds, a deficit- és addssagszabalyok felfliggesztése, az
allami tdmogatdsi szabalyok lazitasa jellemez. Milyen mas ez a hang, mint amikor
az EU/EKB/IMF-ment6csomagok receptje a koltségvetési megszoritasokon keresztdl
probalta az egyensuly felé terelni a bajba jutott orszagokat!*

Mdsodszor: megvdltozott a zéndn beliili helyzet. A kezdeti téretlen optimizmust
arnyalta, hogy mikdzben a rendszer valsagallonak bizonyult, nem sikerilt eredményt
felmutatni a f6 cél tekintetében. Nem allt meg az EU, illetve az eurozdna vildggaz-
dasagi és vilagkereskedelmi részesedésének trendszer( csokkenése, és nem sikerdlt
a zonan belili konvergenciat elérni (Ld. pl. Bongardt et al. 2013). Nemcsak az Uj

3 Err6l mar a kilencvenes években szllettek irasok, Id. pl. Bordo — Jonung (1997)
4 Christine Lagarde sajtotdjékoztatdja az EKB Kormdanyzétanacsa 2021. marcius 11-i Glése utan
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belépbk tapasztalatai térnek el egymastdl, de az alapitokéi is. Nem sikeriilt kezelni
azokat a strukturalis okokat, amelyek miatt Ujratermel6dnek a zéndn belil a keres-
kedelmi- és fizetésimérleg-tébbletek és -hianyok, és amelyek miatt oda jutunk, hogy
nem csokken, hanem né a déli és az észak—nyugati régid kozotti kiilonbség az egy f6-
re juté GDP tekintetében is. Az ebbél addédd politikai kényszerek kényszerkompro-
misszumokhoz és kényszermegolddsokhoz vezetnek, lasd az egyszerinek tervezett
kdzos addssagfelvételt. Altaldban a felel&sség vallaldsa és annak szétporlasztasa
taborokba gy(ijtotte a tagokat, és ezek kozott a fesziltség tartds (Acocella 2020).

Harmadszor: megvdltozott a még eurdt nem bevezetd EU-tagorszdgok szempontja
is. A Brexit komolyan csékkenti ennek az orszagcsoportnak az érdekérvényesitési
lehet&ségét. Az eurdt bevezetd orszagcsoportnak a kérdések tulnyomo részének
elddntéséhez — akar az eurdhoz nem is kapcsolddo kérdésekben is — bGven megvan
a szavazatereje az Eurdpai Unidn beliil. Ugyanakkor az EU27 teljesitménye a legtobb
redlgazdasagi mutatot tekintve — novekedés, foglalkoztatottsag, egyensulyi mutatok
— atlagban inkdbb jobb, mint a zdndé. Nincs tehat kiilondsebb presztizsértéke a be-
[épésnek, ha azt a jozan el6ny-hatrany mérleg nem indokolja. Ennek a mérlegnek
az elkészitése tdmaszkodhat masok tapasztalataira, de olyan sok tényez§ jatszik
szerepet, hogy indokolt ezeket is dvatosan kezelni, és az adott orszag sajatossagait
mérlegelni °.

Mikozben tehat a valtozdsok nagyok, a geopolitikai megfontoldsok jelentés részben
adottak és stabilak. Magyarorszag geopolitikai irdnyultsaga, szovetségi rendszerhez
kotGdése az EU- és NATO-csatlakozassal biztositott. Ebbdl az is kovetkezik, hogy az
euro-csatlakozas ebbdl a szempontbdl nem hoz valtozast.

Nem kétséges, hogy adott pillanatban a legkivalébb és demokratikusan valasztott
vezet6k a legkivaldbb szakemberek tandcsaira tamaszkodva hoztak a legjobbnak
gondolt dontéseket. A cél csak az lehet, hogy hozzajaruljunk egy olyan diskurzushoz,
ami ezt szolgalja az Uj feltételek kozott. Egy dolog biztos. Magyarorszag érdeke az,
hogy az eurozdna sikeres legyen, ameddig kiviil vagyunk, és akkor is, amikor mar
belll lesziink. Nem eurozdna-orszdgként is az egyik legmagasabb a zéndval vald
kereskedelmi és gazdasagi integraltsagunk, magasabb, mint a legtdbb belll levéé.
Ezért érdemes lehet fenntartani, hogy a mostani problémak megolddsaba kevésbé
sz6lunk bele, szurkolunk a sikerért, mert az nekiink is elemi érdekiink. De a jovét
érinté kérdésekrdl érdemes aktivan véleményt formalni és azt képviselni. Ehhez
prébalok exponalni néhdny politikai, geostratégiai, integraciopolitikai és gazdasagi
kérdést, majd ezekbdl levonni egyfajta kovetkeztetést.

® Eurostat annual national accounts
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3. Hol tart az eurozéna? Politikai, geostratégiai és Eurépa-politikai meg-
fontoldsok

A kOz06s pénz létrehozasa az eurdpai integracio eddigi talan legnagyobb eredmé-
nye. Ahogy az eurdpai integracido maga is egy gazdasagi eszkozokkel megvaldsitott
politikai projekt, az euro is az.

Az eurdpai politikat és torténelmet sok évszadon at az egyensulykeresés jellemezte.
Az eurdpai integraciordl sz0l6 dontés, mely a |l. vilaghaborut kévets, mélyen politikai
gondolatnak a terméke, az egyensulykeresésre adott vdlasz: valamiféle egyensulyi
allapot az eurdpai hatalmak kozott néhany évtizedre rendszeresen létrejonni latszott
ugyan, de ez aztan mindig fel is borult. Az egyensulyi allapotok a béke id6szakai
voltak, az egyensuly boruldsa, Uj egyensulyok keresése pedig haborukat jelentett
Eurdpanak. Az ,alapitd atydk” szandéka az volt, hogy a nemzeti hataskordk kozil
azokat, amelyek a hadiipar akkori alapjat adtak — mint a szén- és acélipar — a részt
vev6 hatalmak, mindenekel6tt Németorszag és Franciaorszag kozésen gyakoroljak,
igy a Montanunid létrehozdsaval mintegy korlatozzak dnmaguk lehet&ségét egymas
ellen fordithatd kapacitasok kiépitésére. (Tekintstink el attél a ma mar amugy is
nehezen tisztazhatd kérdéstdl, hogy ez a gondolat mennyire amerikai 6szténzésre
fogant meg.) A Iétrehozott korlatozott vdmunid, kvotak és mas gazdasagi eszkozok
tehat politikai célt szolgaltak.

Hasonldan, az euro létrehozdsdnak gondolata is politikai megfontoldson alapult.
A vasfliggdny leomldsa, a német egység kozeli, Eurdpa Ujraegyesitésének csak kicsit
tavolabbi perspektivaja Ujra felvetette az eurdpai hatalmi egyensuly kérdését. Féleg
a francia aggodalmat, hogy az Uj kérilmények nem vezetnek-e a kialakult stabilitast
veszélyeztetd német tulsulyhoz azzal szdmolva, hogy a kelet-kozép-eurdpai régio-
ban Németorszag jelenléte intenzivebbé fog valni. Biztositékot akartak, hogy ez
nem vezethet az egyensuly felborulasahoz. Ennek a politikai célnak a szolgalataba
és feltételédl allitottdk a kdzds pénzt, mint egy olyan acélpantot a horddn, amely
az uj koriilmények kozott is biztositja a megbonthatatlan dsszetartozast legaldbb
a német-francia viszonylatban.

Bar az eurdt nem bevezetd orszagrdl van sz6, mégis fontos valtozast hozott az eu-
répai politikai er6viszonyokban a Brexit, tobb szinten és ma még nem pontosan
felmérhet6 mértékben. Egy ENSZ biztonsagi tanacsi allandé tag, a G7-ek tagja és
nuklearis hatalom kivalasa nemcsak jelent6s csokkenést jelent az EU vildgpolitikai
szerepében, de érinti az Eurdpan bellli eréviszonyokat is. A kdézvetlen hatdsokon
tulmenden szdmunkra talan fontosabbak is lehetnek a kozvetett kovetkezmények,
ami abbdl adédik, hogy mdédosul az az egyensuly, amely eddig a gazdasagfilozéfidk
kozott fenndllt. A nagyobb allami szerepvallalast a verseny korlatozasatdl, de lega-
labb szabdlyozasatol nem idegenkedd kontinentalis német-francia gondolkodassal
szemben fontos kiegyensulyozo tényez6 volt az angolok vezette szabadkereskedelmi
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viszonyokon és minél szabadabb versenyen és korlatozott allami beavatkozdson
alapulé tabor holland, északi, balti és visegradi részvétellel. Ez az egyensuly az an-
golok nélkdl billenni latszik. A holland vezetés(i Un. Hanza-csoport prébalkozik, de
erdsen ndni latszik a német-francia-déli csoport kozotti 6sszhang és befolyas. Ezzel
egyUtt nehéz kompromisszumokat kell kihordani olyan kérdésekben, mint példaul
a pénziigyi kockdzatok megel&zésének és megosztasanak célszerd aranya, a szoli-
daritds mddja és mértéke.

4. Az euro befejezetlen alkotas

Az eurozdna épitményének jelenlegi konstrukcidja befejezetlen. Ugyan valsagallébb-
nak bizonyult, mint azt sokan gondoltak, kidllta az adéssagvalsagot, és ugy tlnik,
jol llja a pandémia viharat, mégis elég altaldnos az a vélemény, hogy az épitmény
a jelenlegi késziltségi fokon sokaig stabilan nem fenntarthaté. Vagy eldre kell 1épni,
vagy hatrafelé. Egyik irdny sem kdnnyen jarhatd azonban (Erhart 2021). A vissza-
[épés felmérhetetlen politikai és anyagi veszteségeket okozna. Hogy ez mekkora,
azt mutatja Mario Draghi hires ,Whatever it takes” mondasa®, vagy az az eddigi
kb. 280 milliard euro, amennyit a kiilonb6z6 gorog mentécsomagokra forditottak.
Tovabbra is Ugy latszik, hogy az eurozdna szétesését jovendold varakozasok elle-
nére a rendszer visszabontdsanak, akar egy-egy tag — akar atmeneti — kivalasanak
nincs politika realitasa. Akkor viszont el6re kell 1épni az architektura stabilizalasa
érdekében. De ez sem egyszerd, és nem mentes az ellentmonddsoktdl. Az elmult
években megtorténtek azok a jelentds [épések, melyek a valsagkezelést ugy tudtak
segiteni, hogy nem kellett min&ségi ugrast végrehajtani a legkritikusabb kérdés,
tehat a kockazat-megelGzés és a kockazatok szétteritésének Uj ardnya tekintetében.
Amikor tehat az egyik — nevezziik észak-nyugati iskolanak — az egyéni felelGsségval-
lalasra, a masik — mondjuk mediterran iskola — a szolidaritasra hivatkozik. Jelent6s
részben létrejottek azok az eszkdzok és intézmények, melyek a valtozatlanul fenn-
allé frontvonalak mellett |étrejohettek. A kdzds betétbiztositdsi rendszer kivételé-
vel [étrejott a Bankunid, létrejott, s6t kiterjesztett mandatumot kapott az Eurdpai
Stabilitdsi Mechanizmus (ESM), és ezzel a véd6halok kifinomult rendszere. EgyelSre
ugyanakkor sorra elbuktak azok a kisérletek, amelyek ezen a vords vonalon tulra
vezetnek, a fiskalis unié felé. A jov6re vonatkozé dilemmak, de a kdzvetett magyar
érintettség miatt is fontos, hogy meghilsult az a terv is, miszerint az EU27-es kolt-
ségvetésen bellil j6jjon [étre az eurozdéna-tagoknak elkiilonitett, nem tal nagy, féleg
elvi jelentéséggel bird lehatdrolt rész. Ennek |épett a helyébe az Ujjaépitési alap,
EU 27-es koérben.”

& Mario Draghi beszéde a Global Investment konferencian Londonban 2012. jilius 26-an

7 Az EMU reformjara sziiletett koncepcidk kozott kiemelend6 az Un. 5 elndk jelentése, melyet az Eurdpai
Tanacs, az Eurdpai Bizottsag, az Eurdpai Parlament, az Eurogroup és az EKB elndkei 2015 juniusaban mutattak
be.
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Kiilén figyelmet érdemel ebbdl a szempontbdl az Eurépai Ujjaépitési Alap® konst-
rukcidja. Egyrészr6l min6ségi lépés az addssagok vagy azok egy jov6beni része te-
kintetében, hogy hosszu, ,fukar” ellenallds utan mégis sor keriil kozos kétvénykibo-
csatasra (amikor tehat a piacon a Bizottsag Iép fel hitelfelvevéként, és a garanciat
a tagorszagok egyiitt adjak). Masrészt az akcio feltétele az a vallalas a tagorszagok
és intézmények részérdl, hogy egyszeri esetrél van sz6, mely nem jelent precedenst
a jovlre nézve. Figyelembe véve, hogy a pandémia nélkil is élénken jelen volt a vita,
és hogy a pandémia alatti nemzeti intézkedések miatt éppen ott emelkedtek rendki-
vili mértékben a koltségvetési hianyok és szuverén addssagok, ahol azok a jarvany
el6tt is rendkiviliek voltak, a rendkivili korilmények inkabb hivatkozasul szolgaltak,
és nagy kérdés, miként lesz elkeriilhetd, hogy a kdzos addssdgkibocsatds ismétl&dé,
s6t allanddsulé eszkozzé vdéljon.

A jovével kapcsolatos fejl6dési iranyok emlitett bizonytalansaga kilén dilemmat
jelent példaul magyar szempontbdl is. A dolog ugyanis annal bonyolultabb, mint
hogy a , felel6sségvallaléok” — akik a kockazatok csokkentése — és ,porlasztok” — akik
a kockazatok megosztasa mellett érvelnek — tdbora a gazdagok és szegények cso-
portjaival esne egybe. Torténelmi tapasztalatok, kulturdlis hagyomanyok legalabb
olyan szerepet jatszanak a pozicionalasban, mint a fejlettségi sorrendek. Végs6 soron
annak megitélésérdl van szo, hogy minek tulajdonitja egy orszag aktudlis vezetése
az orszag jovGje szempontjabdl a nagyobb esélyt és fontossdgot. Annak, hogy minél
nagyobb kdzosségben teriiljon szét a kockazat és végsé soron a felelGsség, ami azzal
is jar, hogy kevésbé képes sajat sorsdért felel6sséget viselni, de arra szamit, hogy
egyltt, kozosen majd jobban jar, vagy, ellenkezbleg, még ha nehezebb is és nagyobb
felelGsséggel jar, 6rizziik meg a sziikséges mértékig az irdnyitast sajat sorsunk felett.
Mélyen gyokerez6 vilagnézeti kérdésrél van tehat sz6. Rdadasul nem, vagy nehezen
korrigalhaté a dontés. Nem az a probléma, hogy ha nem jol alakulnak a dolgok, nem
lehetne kilépni a rendszerbdl egy eurozéna tagnak barmikor. A rendszert demokra-
tikus jogdllamok alkotjak. Akarata ellenére senkit nem fognak se bekényszeriteni,
se benntartani. Egy kilépés azonban sokkal sulyosabb veszteségekkel jarna, mint
amivel a Brexit esetén szdmolhatunk. Egy elhamarkodott dontés tehat nem, vagy
csak driasi veszteséggel korrigalhatd, amit egy-, két- vagy tébb generacionként lehet
csak elviselni. Helye van tehat az alapos, hidegfejd mérlegelésnek.

8 A Next Generation EU része a Recovery and Resilience Facility, ami 360 millidrd euro értékben hitelt és 312,5
millidrd euro értékben vissza nem téritendd forrast — 6sszesen tehat 672,5 millidrd eurét tesz hozzaférhetévé
a tagorszagoknak.
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5. A mérlegkészitéshez — mennyiben teljesitette és miben nem az euro
a hozzaf(izott varakozasokat?®

Az eurdpai integracio és csucsterméke, az euro, hozzajarult a stabilitdshoz. Bar nem
volt képes megallitani a vildggazdasagban végbemend atrendezédést, tehat Euro-
pa relativ sulya csokkenésének tendencidjat, minden varakozasnal valsagalldbbnak
bizonyult. Hanyszor temették mar az eurdt, de legaldbb néhany tag tagsagat! Ugy
tlnik, a kritikus pillanatokban mindig erésebbnek bizonyult a politikai akarat, hogy
akdr kompromisszumok aran, de atlendiiljon a rendszer a valsagokon. De vajon
képes volt-e elGsegiteni a konvergenciat a zonan beldl?

A gazdasdgi konvergencia tobb szempontbodl értékelhet6. Az 1992. évi Maastrichti
Szerz6désben megfogalmazott elvaras és feltételezés az volt, hogy az euro bevezeté-
sével a tagorszagok lemondanak monetaris politikai autondomiajukrol, ezért cserébe
nagyobb stabilitast és gazdasagi novekedést érnek el azaltal, hogy kikliszobolik az
arfolyamok mozgdsabdl adddo bizonytalansagokat, valamint csékkennek a hitelfel-
vételi és tranzakcids koltségek.

Az euro bevezetésének elGkészitd szakaszaban kiemelt figyelem kisérte a nominalis
konvergencia alakuldsat. A varakozas az volt, hogy a zonan belil kereskedelmi forga-
lomba keriil6 aruk ara kiegyenlitédik, az inflacioé konvergdl, valamennyi teret hagyva
a felzarkdzé tagorszagok termelékenységnovelése érvényesiilésének, a pénziigyi
fegyelemre vonatkozo szabalyok pedig megakaddlyozzak, hogy a fiskalis politikdk
decentralizalt volta fegyelmezetlenséghez vezessen, és kovetkezménye mas tagor-
szagokra is szétterjedjen. A koltségvetési kritériumok kiegésziiltek a ,no-bail out”
szaballyal annak érdekében, hogy nyomatékositsak a fiskalis fegyelem szigorusagat
és a felelGsségvallalds elkeriilhetetlen voltat.

Az egy fdre jutd jovedelemben kifejezett konvergencia 6nmagdban és elméletileg
a gazdasagi integracionak nem kifejezett feltétele, de talan legfontosabb politikai
célja és igérete. A jolét emelése az ,ever closer union”, a mind szorosabb integracié
kifejezett céljaként lett megfogalmazva. Az euro koncepcidjanak megalkotdsakor
uralkodd felfogas szerint az arfolyamkockazatok megsziinése és az akadalyok le-
bontasa a felzdrkdézo6 orszagok és régidk felé tereli a tékét. A munkaerd ugyanakkor
a magasabb béril orszagok felé terel6dik. A mai vitdk szempontjabdl is van jelen-
t6sége felidézni ugyanakkor, hogy szamoltak a divergencia veszélyével is arra az
esetre, ha a gazdasagi er6forrasok mégis inkdbb a human eréforrasokkal és infra-
strukturaval eleve jobban ellatott régidkra koncentralédnanak. Ezért volt és maradt
kritikus jelent6sége nemcsak az Ujraelosztds kedvezményezettjei, hanem a rendszer
egészének miikdodEképessége szempontjabdl is a strukturalis és kohézids politikdnak.

9 A fejezetben Virdg (2020) és Acocella (2020) tanulmanyara tdmaszkodtam.

117



Gottfried Péter

118

Az eddigi tendenciak nem tdmasztjak ald, hogy az euro bevezetése a jovedelem-
szintek konvergenciajat eredményezte volna (Franks et al. 2018). A magon beldl
is jelent&sen eltér az erGteljes német és az atlagnal alacsonyabb francia, és f6leg
a durvan két évtizede nem novekvé olasz jovedelem. Figyelemre méltd, hogy egy-
egy orszag esetében is kiilonbozhetnek id6szakok. J6 példa erre az euro bevezetését
kovetd lassu, majd a Hartz-reformokat kdvet6 gyors ndvekedési szakasz. A kés6bb
csatlakozok teljesitménye se egyértelm( bizonyiték a vart konvergencia-hatasra.
Az alacsonyabb fejlettségrél indulé balti orszagok meggy6z6 felzarkdzasi folyama-
taval szemben Szlovékia, Szlovénia vagy Finnorszag esetében nem nétt, hanem
csokkent az eurozéndhoz vagy az EU27-hez viszonyitott vasarlderd-paritason sza-
mitott egy f6re jutd GDP. Az EU27-en belll ugyanakkor egyértelmd tendenciaként
mutatkozik, hogy a V4 csoport erésen felzarkdzott, esetenként beérte a déli kohézids
orszagokat (Tokarski 2019).

Figyelemre méltd mdédon az eddigi elemzések azt mutatjak, hogy a 12 alapité orszag
jovedelemkonvergenciaja az euro bevezetése utan a korabbiakhoz képest lelassult,
majd megallt, s6t divergencia is tapasztalhaté. Ugyanakkor a 2007-ben és utana
csatlakozott orszdgok atlagat tekintve a konvergencia folytatodott, bar ezen beliil
is jelentGs eltérések mutatkoztak (Alcidi 2018).

A hozam-elény egyértelm( az eurdt bevezets orszdgok esetében. Ennek jelentdsége
a mostani alacsony kamatkérnyezetben kisebb jelent6ségl, de ez a helyzet atme-
neti, és nehezen becsiilhets, hogy meddig tart. JelentGségét mutatja, hogy annak
ellenére, hogy az eurozdna tagjainak nemzeti adéssagai hatalmasra emelkedtek,
az addssdagszolgdlat koltségei az 1995. évi 5 szazalék feletti szintrél 1,6 szazalékra
csokkentek. A magyar esetben is hasonlé a tendencia. A pandémia el6tti kornye-
zetben egy 60 szazalék koriili addssag szolgalata a GDP 4 szazalék feletti koltséggel
jart, mig a rendkiviili monetaris kdnnyitések idején a 80 szdzalék korili addssag
a GDP 2 szazaléka koriili koltségével finanszirozhatd.

A gazdasdgi strukturdk konvergencidja elvileg nem feltétele a sikeres monetaris
politikdnak, az viszont igen, hogy a munkaer6- és arupiacok kell6en rugalmasak
és alkalmazkodasra képesek legyenek. Ennek hidnya magyardzza az utébbi idében
er6sodé torekvést olyan klasszikusan tagallami politikak koordinalasara és harmo-
nizalasara, mint a jéléti rendszerek, a minimumbér-megallapitas és a tarsadalom-
biztositasi rendszerek.

A nomindlis konvergenciat mutatd indikatorok kozil az infldcids ratdk alakulasat
tekintve megallapithatd, hogy a kilonbségek csokkenésének legnagyobb része
az euro bevezetését megel6z6 el6készités idején tortént meg. A 2015-ig tartd
id6szakban viszonylag nem jelentds, de makacsul fennmaradé eltérések mutat-
koztak, ahol a felsé sdvban kdvetkezetesen ugyanazok a tagorszagok — irorszag,
Gorogorszag, Spanyolorszag és Portugdlia — helyezkedtek el, és ezen eltérések
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versenyképességiiket folyamatosan rontottdk. Kilon vizsgalatot igényel, hogy a pan-
démia ezt a helyzetet befolyasolta-e. A 2008-2009. évi valsag alatt nem folytatddott
az inflacids ratak konvergenciaja.

A konjunkturaciklusok konvergencidja tekintetében nem egyértelm( a kép. Egyes
kutatdsok szerint a zonan belili harmonizaltsag ugyan magasabb szint(, mint a z6-
nan kivil, de a szint idével nem tlinik emelkedni. Mas vizsgalatok szerint egyrészrél
igaz, hogy a konjunkturaciklusok harmonizaltabba valtak, masrészt az is igaz, hogy
a kilengések mérete nétt. Ebbdl az kovetkezik, hogy mikozben a ciklusok harmoni-
zaltsdga nagyobb esélyt ad a sikeres k6zds monetdris politikdnak, vannak id6szakok,
amikor az optimalis lazitds vagy sz(ikités mértéke tagorszagonként eltéré.

Nagy remények fliz6dtek az euro kereskedelemfejlesztd és kereskedelemtereld hata-
sahoz, hogy tehat a zonan bellilre terelddik a kiviilalldkkal folytatott kereskedelem
egy része. Ezzel kapcsolatban két megjegyzés magyar néz6pontbdl: Az egyik, hogy
a magyar exportbdl féleg, de az importbdl is, olyan magas ma mar az EU, illetve
az eurozdna részesedése, hogy annak tovabbi emelése nem ésszer( cél. (2019-ben
a magyar export 80,9 szazaléka irdnyult az EU-ba (KSH 2020), ami az egyik legma-
gasabb arany a tagorszagok kozott). A masik, hogy a kereskedelmi 6sszefonddas
atrendez6d6ben van, tekintet nélkil az euro bevezetésére. 2020-ban Németorszag
visegradi orszagokkal folytatott kiilkereskedelmi forgalma nagyobb volt, mint a Ki-
ndval és Oroszorszaggal folytatott kereskedelme egyittvéve, és korilbelil dupldja
a Franciaorszaggal létrejott forgalomnak. A Németorszagba irdnyulé magyar export
2020-ban elérte a francia export felét, és meghaladta Oroszorszagét (EKB 2020).

6. Nem tervezett valtozasok — egység a kiilonb6z6ségek ellenére?

Erdekes lehet annak vizsgalata, hogy mennyire rajzolédik ki olyan mintazat az eddigi
tapasztalatok alapjan, amely hasznosithato a jovét illetGen. Igaz-e az a gyakran
emlegetett mintdzat, hogy az euro két tdborba rendezte a tagorszagokat: a vissza-
téréen egyensulyi problémdkba (itkdz déliekre és a tartds fizetési- és kereskedel-
mimérleg-tébblettel rendelkez6 nyugatiakra. Tobb megallapitds kockaztathaté meg
ebben a tekintetben.

Az egyik, hogy Eurdpan belll a gazdasagi, intézményi és szocio-kulturalis torésvona-
lak nem esnek egybe. S6t, egyfajta sulypont-athelyezédés folyik, ami az eurozénan
beliili forgalom egy részét tereli eurozéna—nem eurozdna viszonylatba, elsGsorban
a dinamikusan emelkedd német-V4 kapcsolat révén.

Emiatt se latszik valészinlinek és indokoltnak az aggodalom amiatt, hogy egy Eurd-
pan belili uj valasztévonal rosszabb oldaldt jelenti automatikusan az euro bevezeté-
sének késése. A koncentrikus kérok Eurdpaja, vagy a ,mag” és ,periféria” kialakuldsa
az euro mentén nem latszik realisnak mar csak azért sem, mert a konvergencia
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kiteljesitésének igazi strukturalis akadalyai legaldbb annyira a ,magon” belll vannak,
mint azon kiviil. Elemz6k sok mindenben eltéréen itélnek meg tendencidkat, egyben
azonban egyetértenek: Minden valtozat abbdl kell, hogy kiinduljon, hogy az eurdpai
konstrukcié alapja a nagy, meghatarozo kontinentalis hatalmak kozotti egyensuly,
ahol a francia-német egytttmikodés fenntartasa axioma, de politikai realitasként
majdnem ebbe a sulycsoportba tartozik Olaszorszdg, és bar a sorrendiség még
hosszu ideig rivalizalas targya marad, koveti a legnagyobbakat a kbzépcsoportban
Spanyolorszag és Lengyelorszag is. Marpedig az eltérGségek éppen ezen a magon
belll nagyok. Kevesebb figyelmet kapnak, mint az észak-déli konfrontaciok, de attdl
még jelentbsek, akar ha csak a német, francia és olasz kiilonboz&ségeket tekintjik.

Természetes, hogy minden tagorszag a sajat tapasztalataira, hagyomanyaira, filo-
z6fidjara és intézményeire szeretné igazitani a kozos megoldasokat. Ezek azonban
kiilonboz6ek. Németorszag és a zonan belll hasonléan gondolkodd Hollandia,
Ausztria, Finnorszag, vagy a zénan kivili Svédorszag és Dania gazdasagai egyfaj-
ta erGs tadrsadalmi egyeztetésen alapuld piacgazdasagi modellt alkalmaznak, ahol
a gazdasagi novekedés erGsen alapoz az exportra és a piacok nyitottsdgara. A medi-
terran tagorszagok intézményi kapacitdsai és hagyomanyai ezzel szemben kevésbé
tdmaszkodnak a novekedési stratégidk tervezésére. A versenyképességi kihivasok
kezelésének hagyomanyos és f6 eszkoze a hazai fizetGeszkoz leértékelése, az arfo-
lyamon keresztiili alkalmazkodas volt. Onmagaban &ll6 sajatos modellnek tekinthetd
ezekhez képest a francia, amelyben a tobbiekétdl jelent6sen nagyobb az allam sze-
repe, és a gazdasagi novekedés nagyobb mértékben alapozddik a belfoldi keresletre,
mint az exportra (Tokarski 2019). (Taldn nem tulzas ebben keresni a Macron-féle
eurdpai stratégiai autondmia gondolat eredetét, adaptalva ahhoz az igényhez, hogy
Eurdpa francia belpiacként legyen védve kérnyezetvédelmi, fiskalis és munkatgyi
alapu piacvédé intézkedésekkel a kiils6 versennyel szemben, de hasonléd médon az
unids egységes bels6 piacon a javuld aru- és szolgdltatdsi versenyképességl belsd,
féleg keleti versenytarsakkal szemben).

7. Kisérletek a kiilonb6z6ségek kezelésére

A fentiekben mar érintettik, hogy a méret szamit. Természetesen minden tag fe-
lelés a kdzos szabalyoknak valé megfelelésért, de nem ugyanaz a kis, a kozepes és
a nagy felelGssége a szabalyok megszegésébdl a rendszer egészére kisugarzo negativ
kovetkezményekért. Nem konnyiti ugyanakkor a miikodtetést, hogy a tapasztalatok
szerint a szabalykovetés és felelGsségviselés nem all ilyen kozvetlen 6sszefliggésben.
Erdemes felidézni, hogy a rendszer m(ikodése szempontjabdl oly fontos koltségve-
tési szabalyok kikényszeritésének eszkoztara hiaba finomodott — , kettes csomag”?®,

10 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/nu/MEMO_13_457
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»hatos csomag”'t, fiskdlis paktum”?? — ezeknek az eszkdzoknek a tényleges hasz-
nalatara soha nem kerdlt sor. Ami ennél is figyelmeztet6bb: igazi megfontolas tar-
gyat egyetlen esetben képezte, amikor egy, az eurdt nem is bevezet8, méreténél
fogva kiulonosebb kisugarzo (spillover) hatast gyakorolni nem képes Magyarorszag
esetében volt komolyan kilatasba helyezve a kohézids tamogatdsok felfliggesztése.
Az emlékezetes német, majd francia, majd spanyol esetek egyike esetében sem volt
politikai eré szankcidk alkalmazasahoz. Nem megoldott, hogyan érhetd el éppen
a nagy és erds tagorszagok esetében a szabdlyok kdvetkezetes kikényszeritése. Ezért
politikailag ez nem megy a kisebb és szegényebbek esetében sem.

Ha tehat pénzigyi fegyelmezd eszkdzokkel nem megy a reformok kikényszeritése,
kérdés maradt, hogy hogyan 6sztonozziik a tagorszdgokat azoknak a sokszor nem
népszerl reformoknak a végrehajtasara, amelyekt6l a versenyképesség javulasa,
a hosszu tavon fenntarthatd, egyensulytartd novekedés feltételeinek biztositasa
varhato. Ez vezetett az Un. gazdasagi szemeszter intézményéhez.

A szemeszter részeként a Bizottsag javaslatara a Tandcs mindsitett tobbséggel ajan-
Iasokat fogalmaz meg minden tagorszagnak, melyek teljesitését feltigyeli. A gyakor-
lat azonban ebben az esetben is ellentmonddasos. Azdta, hogy a Juncker-Bizottsag
onmagat politikai szerepl6ként definialta, és eszerint is cselekszik az artatlan ,gaz-
dasagpolitikai tapasztalatcsere és tandcsadas” OECD-ben jol m(ikod6 gyakorlata
helyett, egyre inkdbb politikai kiizdelmek terepévé valt az ajanlasok jovahagyasa,
aminek sordn az objektiv szakmai elemzések helyét novekvé mértékben nem mér-
hetd ideoldgiai tartalmu vitak vették at, példaul a jogallamisagrdl. Ett6l eltekintve is
problémat okoz, hogy mennyiben vehetik at a valasztott kormanyok, parlamentek,
dontéshozdk szerepét politikai felel6sséggel nem rendelkezd intézmények. Kihez
fordulhatnak a valaszték a rossznak bizonyuld dontések szdmonkéréséért? Politikai
felel6sséget visel6 kormanyokbdl nehéz akaratuk ellenére kemény reformokat ki-
erészakolni azon az alapon, hogy a bizottsagi apparatus jobban tudja, mi kell a tag-
orszagnak, mint annak valasztott vezetdi. Ez a magyarazata annak, hogy az elmult
tiz évben a tagorszagok az ,,ajanlasoknak” mindossze 7 szazalékat hajtottak végre.®

MinGségileg Uj kisérletet jelent a 2020 decemberében létrejott megallapodas
a 2021-2027 kozotti tobbéves koltségvetésrdl és a 750 millidrd eurds Ujjaépitési
alaprodl. Az utébbi esetében a magyar, de a nemzetkozi kozvéleményt is elsésorban
a magyar és lengyel véto lehetbsége foglalkoztatta. Pedig harom tovabbi, legaldbb
ennyire fontos masik kérdés is napirendre kerilt, ami meghatdrozé lehet az eurozé-
na, s6t az eurdpai integracié egésze szempontjabdl. Az egyik, hogy a pandémidval,
illetve az Ujjaépitési alappal beldthato id6re lekerilt a napirendrél a kiilén eurozéna-

1 https://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/hu/MEMO_13_979

2 https://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/?uri=LEGISSUM:1403_3

13 Az Eurdpai Bizottsag beszamoldja a szemeszter-ajanlasok végrehajtasardl, 2019, https://op.europa.eu/
webpub/eca/special-reports/european-semester-16-2020/hu/
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koltségvetés témaja. Az a minGségi ugrds, melyet francia és déli részrél az euro
architekturdja kiegészitésének iranyaba tett |épésként olyannyira szorgalmaztak,
elmaradt. Tortént ugyanakkor egy nem kevésbé elvi jelentGséggel bird gyakorlati
|épés, am figyelemre méltd mddon nem az eurozéna, hanem az EU27 keretében:
dontés sziletett a k6zos kotvénykibocsatasrdl és igy az addssdgok egy részének
kozosségivé tételérél. Ez attorés a francia és déli igények teljesitésében akkor is,
ha a fogadkozdsok szerint egyszeri, a jovére precedenst nem jelenté dontésrél van
is sz6. Harmadszor, kllonleges Uj helyzet 4llt igy el6 a reformok kikényszeritése
tekintetében is. Az Uj helyzet abban all, hogy azok a vissza nem téritendé tdmoga-
tdsok és kedvezményes hitelek, melyek szamitasi alapja a pandémia okozta kar — és
igy tehat elsésorban a déliekre koncentral — csak akkor hivhatdk le, ha a kedvez-
ményezett tagorszdg egy szakaszonkénti teljesitési és folydsitasi kritériumokhoz
kotott reformprogramot tud jovahagydsra bemutatni, amelynek végrehajtasatdl
olyan strukturalis reformok varhatok, melyek betartasa esetén tébb kiilsé segit-
ségre nem lesz szlikség, igy hitelessé valik az az allitas, hogy a program egyszeri.
A program készitése, egyeztetése, jdvahagydsa és f6leg végrehajtasa példa nélkdli
intézményi, de egyben hitelességi kihivas lesz minden szereplének. Az elfogadott
eljaras szerint az egyes programokhoz nemcsak a Bizottsdg, hanem 26 masik tagor-
szag ,joindulatat” is meg kell majd nyerni. A kérdés tehat az lesz, hogy egy esetleg
kiélezett piaci helyzetben, mondjuk, Hollandia késlelteti, vagy akar akaddlyozza egy
tulélést jelentd példaul olasz program egészének jovahagyasat, esetleg az esedé-
kes részlet folydsitasat? Vagy mi lesz a helyzet egy magyar vagy lengyel program
svéd vagy finn jévdhagyasanak menete? Mindez hogyan fogja mddositani, illetve
modosithatja-e azt a tobb évtizede kialakult gyakorlatot, miszerint a kellemetlen
dontéseket a tagorszagok tobbnyire nem egymds szemébe nézve hozzak, hanem
a Bizottsagot allitjak maguk kozé? Mekkora fesziiltséget fog generalni ez a rendszer?
Egy objektiv, tényeken alapulé rendszert hozunk-e létre, vagy olyan eszkozt, amely
politikai vagy ideoldgiai szempontokat kdvet? Nehéz kérdések, de olyanok, melyek
megvalaszoldsa messzemend kdvetkezményekkel jar.

8. Kovetkeztetések

Milyen kovetkeztetések vonhatdk le mindebb&l a magyar euro-csatlakozasra vonat-
kozéan? Harom dimenziéban érdemes valaszokat keresni:

e az eurozona konstrukcidjanak tovabbi alakulasa,
¢ az euro bevezetésének kovetkezménye Eurdpa-politikdnk mozgdsterére,
e a csatlakozas kozvetlen anyagiakban kalkulalhaté el6ny-hatrany mérlege.

Az eurozéna konstrukcidja sokat fejlédétt 1étrehozésa 6ta. Képessé valt valsagkezelés-
re, létrejott az ehhez sziikséges eszkdztar. Ugyanakkor fennmaradtak a tagorszagok
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eltérd szemléletébél adodo ellentétek, elsGsorban a kockazatcsokkentés és kocka-
zatmegosztas tekintetében. A fiskalis unid létrehozésa jelentds hataskoroket tele-
pitene at tagorszagi felel6sségbdél unids kompetenciaba. Erre egyelSre nem latszik
elegendd politikai akarat. Enélkil azonban fennmarad a konstrukcio befejezetlen
jellege.

Nem bizonyitott, hogy az eurozéna egyfajta magasabb mindséget jelentene, és
amelybdl kimaradni 6nmagaban biztosan negativ, belépni viszont bizonyosan po-
zitiv hatdssal jarna. Lehet kivil is szerkezetet javitani, beliil is lemaradni. Nem, vagy
nem elsdsorban a valutan mulik, vannak az alapitdk és Uj tagok kozott is vesztesek
és nyertesek.

Az eurozéna hatara nem jelent ezért minGségi hatdrvonalat az EU-n belll. Tisztaztuk,
hogy a politikai hovatartozas kérdése mar az unidés és NATO-csatlakozassal elddlt,
kereskedelemterel§ hatdsra nem lehet szdmitani. A kérdés szélesebb Eurdpa-po-
litikai kontextusban inkdbb ugy fogalmazhaté meg, hogy milyen Eurdpat szeret-
nénk tiz, hisz vagy 6tven év mulva latni, ahol komfortosan éreznénk magunkat.
Leegyszer(sitve: , er6s tagorszagokra éplil6 erés Eurdpat”, vagy egy olyan foderalis
konstrukcidt, ahol a tagorszadgi kompetenciadk jelentés részét kozos intézményeken
keresztill gyakoroljdk. Magyar szempontbdl ennek a mélyen politikai kérdésnek
a megvalaszoldsa nélkil is kevésbé a kdzos valuta, mint inkdbb az egységes belsé
piac integritdsa és versenysemlegessége tlinik fontosabbnak, ahol a kohézids politika
segiti a konvergenciat, a kevésbé dominans orszagok és vallalatok pozicidit erds
versenyszabalyok védik, és ahol a szabalyérvényesités méltanyossagat intézményi,
politikai és/vagy 6nérdekek nem torzitjak.

Az eddigi tapasztalatok azt mutatjak mind az alapiték, mind a késébb csatlakozdk
esetében, hogy nem automatikusak az el6nyok, az alacsonyabb hozamokon kivil.
Alapitod és kés6bb csatlakozo orszagok esetében is van példa a fejlettségi szintet
tekintve leszakadasra és felzarkdzasra is, mig ugyanez megallapithaté a kivil marad-
tak esetében is. Annak latszik nagyobb jelent&sége, hogy az adott orszag politikai,
tarsadalmi és gazdasagi értelemben mennyire ,,reformképes”. Vannak esetek, amikor
a reformkisérletek ellenallasba ttkoznek, de vannak példdk arra is — Németorszag
a 2000-es évek forduldjan és a 2010 utani idészakban, vagy Lettorszag 2010 el6tt és
utan —, hogy egy-egy orszag esetében az érdemi reform viszonylag révid id6tdvon
belll lehetséges. A rendszervaltd orszagok mindenesetre ebbdl a szempontbdl bé
tapasztalatokra tettek szert.

Indokolt szamolni a dontéshozatali szabadsagot érint6 kovetkezményekkel, ami
végsd soron egyrészt szuverenitds, mdsrészt intézményi kérdés. Igaz egyrészrél,
hogy az eurotagsdg Uj lehet6ségeket nyit meg a dontésekben vald részvétel elétt,
hiszen az eurdt érintd dontéseket — értheté mdédon és helyesen — a résztvevdk, és
csak 6k hozzdk meg. Ez noveli a befolyadst azokra a dontésekre, melyek érintenek.
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Ahogy mondani szokas, nem elszenveddi, hanem alakitéi lehetiink a minket is érint6
dontéseknek. Masrészrél ugyanakkor elvész annak lehet&sége, hogy sajat monetaris
politikat folytassunk, amely legjobb tudasunk és megitélésiink szerint a leginkabb
0sszhangban van sajat gazdasagi céljainkkal és korilményeinkkel. Az egységes mo-
netaris politika egyszerre kell, hogy mérlegelje az északi és déli, valamint a keleti
és nyugati szempontokat. Ez is amellett szél, hogy akkor érdemes a kdzos valu-
ta bevezetését megfontolni, ha elég nagy biztonsaggal feltételezhet6, hogy mar
nincsenek olyan sajatos, példaul felzarkézassal, alacsonyabb versenyképességgel
Osszefligg6 szempontok, amelyek indokolttd, s6t sziikségessé teszik a monetaris
politika autonédmidjat.

A tanulsdgok és kévetkeztetések tehdt nem egyértelmiiek.

Tovabbi kutatasok lennének indokoltak annak tisztdzdsara, hogy mennyire megala-
pozott az a feltételezés, mely szerint egy felzdrkdzo orszdg konvergenciafolyamata
igényli az arfolyamon keresztili alkalmazkoddast, mivel annak hidnya mas negativ
kovetkezménnyel jarhat — példaul kulkereskedelmimérleg-romlas, névekedési al-
dozat, foglalkoztatottsag-aldozat. Vagy ennek épp ellenkezéje, a rogzitett arfolyam
szlkséges annak a versenyképességi normativ nyomdsnak a biztositasahoz, amely
a sziikséges szerkezeti valtozasokhoz, a hozzaadott érték ndveléséhez kell. Erdekes
a bolgdr vagy a balti orszagok tapasztalata a ,,currency board”, vagyis az euréhoz
rogzitett drfolyam alkalmazésaval.

A tapasztalatok azt mutatjak, hogy lehet kiviil is szerkezetvaltdssal sikeresnek lenni
és belll is leszakadni, ha nem alkalmazkodik az orszag a kihivasokhoz. Az eurotagsag
a sérilékenyeknek nagy bajban nagy elény lehet. Az eddigi tapasztalatok azt mutat-
jak, hogy normal ciklusokban a nagyon erGsek és versenyképesek tudnak tébblet-
eréforrast szerezni az eurdbdl, a sériilékenység konnyen veszteségekhez vezethet.

//////

A magam részérél a kovetkezd ,testtartas” tlinik a legszimpatikusabbnak.

Ne az euro bevezetését tekintsiik annak a fix pontnak, amihez jovéképiinket igazit-
juk, hanem alakitsuk ki jovéképuinket, és azt vizsgaljuk, hogy ebbe milyen mdédon
illeszkedik az euro bevezetése. Azt gondolom, azt fogjuk Iatni, hogy egy élhetd, jo
orszaghoz fel kell késziilni azokra a valtozasokra, melyek moédositjak a sikeresség
tényez6it. Ehhez az emberi er6forrasok, a fizikai infrastruktira és a gazdasag egész
szerkezetének finomhangoldsa sziikséges a technoldgiai és egyéb kihivasokhoz.
Ez tesz majd egy orszagot versenyképessé. Mérjiik fel, hogy erre milyen idétdvon
vagyunk képesek. De kdzben legylink annak is tudataban, hogy az olyan sokkok,
mint amilyenek 2008—-2009-ben, vagy most, a pandémia alatt érték a vildgot, nem
fognak megsz(inni. Nem bizhatunk redlisan tiz-tizenot évnél hosszabb valsagmentes
id&szakban. A valsagok idején sziikséglink lehet a valsagkezelésben és hozamcsok-
kentésben kiprébalt véd&ernydre, amit az euro jelenthet. De legylink tisztdban azzal
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is, hogy az euro bevezetése nemcsak véddernyét jelent, hanem a nemzeti mozgdstér
sz(ikUlését is. A kérdés tehat ugy fogalmazhaté meg, hogy inkabb bizunk-e abban,
hogy a sziikséges valtozasokat jobban és gyorsabban le tudjuk vezényelni egyedill,
mint egy sokszerepl8s rendszer részeként. Rdadasul az id6 szamit. Ha kilsé sériilé-
kenységiinket gyorsan tudjuk csokkenteni, akkor nagyobb a sikeres kintlét esélye,
ha nem, jobb a nagyobb biztonsagot jelent6 kozos fedél. Leegyszer(sitve: ha ugy
gondoljuk, hogy az addssdg szintjét hatarozott mértékben és folyamatosan csdkken-
teni tudjuk ugy, hogy kézben a versenyképesség ndveléséhez sziikséges szerkezeti
reformok megvaldsuljanak, érdemes lenne a bevezetéssel megvarni a most lathaté
bizonytalansagok csokkenését. Ha azonban nem Iatjuk ezt redlisan teljesithetd cél-
nak, akkor tlizzik ki miel6bb a csatlakozasi céldatumot, és tekintsik azt annak az
iranytlnek, amivel szélcsendes kikotébe érhetlink mielébb. Bar ez utébbi opcid tlnik
a konnyebbnek, hosszabb tavon a kiizdelmesebb elsé utat Idtom biztonsagosabbnak.
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