ZAROBESZAMOLO

az ,, Euro-csatlakozas Kelet- és Kozép-Europdban: kildtasok és
kihivasok a pénziigyi valsag tiikrében” cimii PD 84240 sz. OTKA
projekthez

Az euro-csatlakozas kilatasainak és kihivasainak vizsgalatara fokuszalo
projekt a kelet-kozép-eurdpai orszagok példajan keresztiil torekedett
megvizsgalni a valsdg hatasait, kovetkezményeit a térség tobb
orszaganak makrogazdasagi (,,maastrichti”) felkésziiltsége, illetve
euro-politikajanak alakuldsa szempontjabol. A kutatds az euro-
politikdk alakuldsat a globalis, azon beliil is kiilonds tekintettel az
europai pénziigyi és gazdasagi folyamatok kontextusaban vizsgalja.

Az OTKA altal tamogatott projekt a vezeto kutaté doktori disszertacios
téemajanak  folytatdsat, a nemzetkdzi folyamatok alakuladsa
kovetkeztében bekovetkezett valtozasok figyelembe vételével torténd
kibovitesét tette lehetdve. A projekt 2010 és 2013 kozott folytatddott,
az eredeti tervekhez képest egy év halasztassal kerilt lezarasra.!

1. A téma koriilhatarolasa és a projekt célkituzései

A valsag kontextusanak vizsgalata: A pénziigyi és gazdasagi valsag Uj

megvilagitasba helyezte az eurd-csatlakozas kérdéskorét a kelet-kozep-
eurdpai orszagokban.? A feltételrendszer — az egyenld elbiralas elve
alapjan — formailag nem valtozott ugyan, de az eur6-Ovezeti
valsagkezelés mégis szamos 1) elemet, koriilményt hozott a mar euro-
tag orszagok ¢letébe. A valsag hatasara a globalis gazdasagi
folyamatokra a novekedés visszaesése, majd a stagnalas-kozeli allapot
lett jellemzo, a vilaggazdasagi sulyponteltolodas felgyorsult az azsiai
orszagok irdnyaba. Az amerikai €s europai kontinens valsagkezelése,

1 A projekt eredeti munkatervéhez képest eltérés kovetkezett be egyrészt a munkaterv idébeli kivitelezése,
masrészt annak tartalmi elemei tekintetében. A halasztids oka egyrészt az intézményi atalakulasok, az intézeti
koltozés, masrészt a vezetd kutatd személyét érintd valtozasok alltak. A munkatervben tervezetthez képest a
tanulmanyutak részben elmaradtak, a tervezetthez képest ezért a koltségvetési keret felhasznalasara sem keriilt
teljes mértékben sor, a fel nem hasznalt részosszeg visszautalasra keriilt.

2 A projekt alapvetéen a Visegradi orszagok, az euro-zonan kiviili V4 orszagok: Magyarorszag, Lengyelorszag,
Csehorszag példajan keresztiil vizsgalja az euro-kérdéskort.



illetve annak kovetkezményei a gazdasagpolitikak alakitasara az
eurdzondban 1s valtozasokat hozott: prioritdssa valt az integraciod
tovabbi mélyitése, a kozos pénz sériilékenységének kezelése, az eurdpai
gazdasagi kormanyzas megvalositasanak felgyorsitasa. Mindezek a
folyamatok egészen 1) értelmezést adtak az eurd-zonan kiviili
tagallamok szamara, amelyek eltérden reagéltak a megvaltozott

kornyezet kihivasaira.

Az euro-csatlakozas formai kovetelményei: Az Europai Unid tagjava

valo orszagok esetében a csatlakozasi szerz6dés monetaris unidval
foglalkozd fejezete kifejezetten rogziti, hogy az euro-tagsag
kotelezettség, annak feltétele pedig a maastrichti konvergencia-
Kritériumok teljesitéses. A tagsag bekovetkeztéig jogi statuszuk ebbdl a
szempontbol a ,,member state with derogation”, vagyis tagéallam
mentességgel lett. Az Uj tagallamok el6tt allo dilemma az unids
csatlakozast kovetd években ebbdl kovetkezden az euro-bevezetés
1ddzitése, illetve az ahhoz vezetd konvergencia-ut meghatdrozasa.
Amig a tagsagi szerz0désbol az olvashatod ki, hogy az eurd-csatlakozas
rovidtavi  kotelezettség, addig az EKB kommunikécidjdban a
konvergencia-kritériumok hosszatava teljesitésének fontossaga, a
fenntarthatd nominalis konvergencia iranti igény hallhato ki.

Az eurdo-zona 10voOje, valamint a kelet-kozép-europai orszagok
integracioja szempontjabol egvarant meghatarozo kérdéskor, hogy az
0 tagallamok mikor és milyen (belsO és kiilsO gazdasagi) feltételek

mellett tudjak bevezetni a kozos eurdopai valutat. A csatlakozast

kovetden az 1y tagallamok tobbsége az eurd-bevezetés rovidtava céljat
fogalmazta meg gazdasagpolitikdjaban, az elmult évek sordn az
1dOzitest tekintve az allaspontok illetve a lehetdségek is jelentdsen
atrendezOdtek.

8 A kimaradas (vagy opt out) az EMU tdrténetében eddig az Egyesiilt Kiralysdg és Dénia szerz6désében
fogalmazddott meg. Az eddig még nem csatlakozott Svédorszag esete arra hivja fel a figyelmet, hogy opt-out
klauzula hianyaban is van lehetdség a csatlakozas id6beli halasztasara — atmeneti mentesség révén. Ugyanakkor
az eddigi tapasztalatok és a makrogazdasagi érvek is arra utalnak, hogy egy ilyen verzié nem valoszinii, de nem is
preferalt az ujonnan csatlakoz6 allamok esetében.



Konvergencia-kritériumok teljesitése — real és nominalis konvergencia
alakulasa a KKFE orszagokban: Az Gjonnan csatlakozott tagallamokban

a realfelzarkdzas, illetve a nominalis mutatok kozelitése az unios
atlaghoz nem most kezdddott el, az ahhoz vezetd feltételrendszer
kialakitdisa mar a rendszervaltas ota folyik. Ennek ellenére a
redlfelzarkdzas folyamata még évekig (egyes orszagok eseteében akar
¢vtizedekig) eltarthat, s a nominalis mutatdk (tartos) teljesitése ennek
fliggvényeben szamos terlileten nehézséget jelent. A kelet-kozép-
europai tagallamokban mind a nominalis, mind a real-konvergencia
teriiletén eltérd eszkozrendszerrel talalkozunk a kiinduldsi helyzet,
illetve a torténelmi tapasztalatok fliggvényében. A valsadg ezen a téren
atrendezte a sorokat, a kiindul6 helyzethez képest elterd eredményeket
lathatunk. A kutatds komparativ modszerrel hasonlitja 0ssze az
alkalmazott monetaris €s fiskalis politikai eszkozoket a Visegradi-
orszagok peldajan keresztiil.

Euro-politikék alakulasa a fentiek fényében: A valsag hatasara a redl-

¢s nominalis konvergencia folyamata differencialodott a térségben. Az
euro-ovezet problematikdja Osszetettebbe tettek térségilink orszagaiban
a donteést a csatlakozas 1d0zitesérol és modjarol, a korabbinal nagyobb
mértékben politikai, semmint gazdasagi megitélés ala esik ma mar az
eurd csatlakozas kérdése. A kiviil maradds — a tarsadalom részérdl
¢rzékelhetd mégoly er0s tamogatottsaga ellenére - az unios
dontéshozatali folyamatbol valo kimaradassal jarhat. A negativ hatdsok
elkeriilése emellett arra 0sztonozheti a korményzati stratégiakat, hogy
a hasonlo kvalitasi orszagcsoport eurd-bevezetésének idopontjai ne
htzodjanak idoben szet.

2. A kutatas eredményei és kovetkeztetései:

Fobb megallapitasok:



a) Globalis gazdasagi- és pénziigyi folyamatok hatdsa: Az optimalis
valuta-dvezet elméletének megalkotoja, Robert Mundell * az
ezredfordulo vilaggazdasagat meghatarozo négy legfontosabb elem
egyikeként emliti az eurd létrejottét (az informacios technologiai
forradalom, a globalizacio és az amerikai gazdasag akkoriban tapasztalt
expanzidja mellett), amely magdban hordozza az erdviszonyok

atrendezddeésének lehetdségét a vilaggazdasdgban. A nemzetkdzi

pénziigyi €s gazdasagil valsag ujra-rendezte a vilaggazdasag fejlodését

meghatérozo legfontosabb tendencidk korét. A sulypontok tekintetében
a technoldgiai forradalom €s a globalizacio mellett legfeljebb a foldrajzi
sulypontok tolodtak, eldbb az azsiai orszdgok (Kina ¢€s India), majd
Uyjabban az Un. MIST orszagok (Mexiko, Indonézia, De¢l-Korea,
Torokorszag) felé, mig a valsadg hatdsara nemcsak az amerikai gazdasag

lassuldsa, de a KKE térség szempontjabol meghatdrozd eurd-zona
elhiz6do valsaga is jellemzéve valt. Ezek a folyamatok tobb
szempontbol 1is hatdssal voltak a kelet-kozép-eurdpai orszagok
kozvetlen kiils0 kornyezetére, a térség orszagainak makrogazdasagi
folyamatait, gazdasagpolitikdjanak alakulasara, illetve az integraciod

crer

- Lassuld nemzetkozi gazdasagi kornyezet a redlkonvergencia
folyamatat tobb orszagban is lassitottadk, megakasztottak (pl.
Magyarorszag). A valsagkezelésben sikeres orszagok ezzel
szemben gyorsabb felzarkozasi makropalyara tudtak 1épni
(Lengyelorszag). A novekedeés forrasa atalakult, a belsd kereslet
¢s beruhazasok altal hajtott novekedési palyak helyét az export-
vezérelt novekedési modellek vették at — a kiilpiaci
versenyképesség meginkabb kulcsszerepet jatszik a boviilési,
realfelzarkodzasi folyamatban.

- A nomindlis konvergencia folyamatara a globalis dezinflacios
folyamatok, illetve a radikalis kamatcsokkentési trend volt

4 Robert A. Mundell (2000): The Euro and the Accession Countries, Emergo 2000, pp. 5-10.



hatassal, amely a nominalis mutatok terén erOsitette a
konvergenciat.

- A valsagkezelés valamennyi orszagban sziikségessé tette a
fiskalis  konszolidaciot, kiillonésen az eurdpai  unios
tagdllamokban — ez aldl a KKE térség orszagai sem voltak
kivételek. A konszolidacio 1épések novekedéskorlatozo hatassal
voltak, ezzel parhuzamosan az adossagcsokkentésre nem talalni
sikeres peldat. Az adodssagpalyak a kiinduld feltételrendszertdl
fliggéen nem mutatnak egymashoz viszonyitva konvergalast. (A
maastrichti feltétel azonban nem is ehhez koéti a kritériumok
teljesiilését.”)

b) Az eurd-Gvezeti valsag jellemzdi: A Gazdasagi és Monetaris Unid
megalkotdit az integracios felépitmény monetaris politika teriiletére

torténd kiterjeszteésekor az motivalta, hogy a ,,stabilitas €s prosperitas”
ovezete j0jjon Iétre az eurd-ovezetben. A GMU megalkotoi azt vartak,
hogy nomindlis és real-konvergencia indul el a tagallamokban. A
tapasztalatok nem minden esetben, illetve jorészt az Unid felzark6zo
tagallamai esetében igazoltik a varakozasokat. A pénziigyi ¢és gazdasagi
valsag az eurd felépitmeény hianyossagaira mutatott ra, felerOsitve a
rendszer gyengeségeit €s a negativ folyamatokat.

A valsagkezelési mechanizmusok elsdsorban a megeldzésre torekedtek,
1) gazdasagi kormanyzasi mechanizmus kialakitasa tortént meg,
specialis tamogatasi eszkozok jottek letre ezzel a céllal (lasd ESM). Az
eurd-Ovezet a gazdasagpolitikak szorosabb koordinaciojanak iranyaba

5 A koltségvetési politikara vonatkozoan két feltételt fogalmaz meg a Szerz8dés [104. cikk], illetve a Szerzédés
mellékletét képezd jegyzokonyv. A bruttd allamadossag felsd hataranak a GDP 60 szazalékaban torténd
meghatarozasa gyakorlatilag nélkiiloz barmiféle kdzgazdasagtani megfontolast. Annak hatterében egyszerlien az
all, hogy a Szerzddés targyaldsanak idején ennyi volt a tagallamok bruttd allamadossadganak atlagértéke. Az
allamadossag beiktatasat a kritériumok koz¢é mégis fontosnak itélték meg a Szerzddés kidolgozoi, hiszen az
eladosodottsag keretek kozott tartdsa egyben a piaci stabilitas €s a kiilsé sokkok iranti védettség biztositéka is. Ez
annyit jelent, hogy egy magas koltségvetési hianyt felhalmozé korményzat iranti bizalom még kevésbé tarthatod
fenn abban az esetben, ha az adott allam adossagallomanya is jelentdsen felduzzadt. A Szerz6dés egyébként nem
fogalmaz nagyon szigoruan ezen feltétel teljesitése kapcsan. A dokumentum értelmében a bruttd allamaddssag
GDP-aranyos mértéke meghaladhatja a referenciaszintet akkor, ha ,,az arany kell6képpen csokken és kielégitd
sebességgel kozelit a hivatkozasi értékhez” [101. cikk (2) bek. b)]. A kritérium aldli felmentés jogi
megfogalmazasa meglehetésen homalyos, hiszen nem hatarozza meg egzakt modon, mit is ért ,kell6képpen”
torténd csokkenésen, ,.kielégitd” sebességen és ,,kozelitésen”.



halad. Az EKB kordabban nem jellemz6 intervencidkat hajtott végre
(kamatcsokkentés, kormanyzati kotvényvasarlas, likviditas biztositasa
a bankszektornak), az intézmény jelentdsen hozzajarult a
valsagkezeléshez, a valsdg hatasainak enyhitéséhez. Az eurd-Ovezeti
folyamatok milyen tizenetet hordoznak a nem euro-tagok szamara:

- Az eur6-Ovezet szamara jelen pillanatban a legfontosabb az eur6
visszafordithatatlan jellegének erdsitése, a piaci bizalom
helyreallitdsa, ami az egyik legfobb akadalya a tartos novekedesi
palyara valo visszatérésnek, a GMU gazdasagok stabilizalasanak.
Az ecurd-Ovezet fenntarthatosagdhoz fontos emellett, hogy a
tagallamok versenyképessége ne sériiljon egy tovabbi bdvites
miatt.

- Az europai valsagkezeléssel az eurd-Ovezeti integracié folyamata
felerdsodott, az EU-n beliil egy szlkebb, integralt csoport jott
létre. Az Eurdpai Gazdasagi Kormanyzas nélkiilozhetetlen I€pes
az integracido mélyitése iranyaban.

- A projekt soran készitett interjukbol, elemzeésekbdl kideriil, az
euro-csatlakozas megitélése a fentiek miatt is ) alapokra
helyez6dott: a makrogazdasagi vonatkozasok mellett minden
korabbinal nagyobb a politikai tényezOk sulya az allaspontok
alakitasdban. Tagallami szempontbdl az eur6zona, mint az
eurdpai dontéshozatal egy szlikebb korében vald részvétel
politikai kritériumként jelenik meg. Az eldnyok €s hatranyok
mérlegelése soran emellett az eurdpai térség, az eurd-zona
elhizodo valsagfolyamatanak, problémainak megitélése szintén
hatassal vannak a csatlakozas 1d0Ozitésére, megite€lésere,
eltolodasara.

c) A valsag hatasa a KKE orszdgok makrogazdasagi teljesitményére:

novekedett a térség orszagai kozotti divergencia, amely azonban nem
jelenti az Eurdpai Union beliili konvergencia-folyamat leallasat. A
pénziigyi és gazdasagi valsdg nem <érintette egyforman a Kelet- és
Ko6zép-Europai orszagokat, mindamellett a térség Osszességeében
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ellendllonak bizonyult a valsag negativ hatdsaira. Mindezt annak
ellenére, hogy 2008 folyaman Magyarorszag ¢s Lettorszag kényszertilt
IMF ment6csomagra, 2009 és 2011 folyaman pedig Romania fordult a
nemzetkozi szervezethez segitségért.

- A brutté hazai termek (GDP) névekedése alapjan azonban azt
lathatjuk, hogy a térség orszagai (az egyediili 2009-es évet kivéve,
amikor Lengyelorszagon kiviil valamennyi térségbeli orszagban
csokkent a GDP) az Europai Uni6 atlaganal gyorsabb litemben
tudtak novekedni (Magyarorszag és Szlovénia kivételével).

- A munkanélkiiliség tekinteteben ezzel szemben sokkal
rosszabbul teljesitett a régido (Csehorszag, Lengyelorszag ¢s
Romania kivételével), mint az EU atlag.

- A hosszi-tavu trendet figyelembe véve elmondhatd, hogy, a
vilagon nincs még egy olyan térség, mint az EU, ahol ilyen
mértekii tartds konvergencia folyamat kdvetkezett volna be, mint
a ,,régi” és,,0j” tagallamok kozott.

d) Euro-politikak alakulasa a KKE térségben: A KKE térség orszagai a
csatlakozas kérdésében az euro-ovezeti bizonytalansagok miatt a gyors
csatlakozasi szcenariorol inkabb a halogatd, idoben kivaro stratégia felé
fordultak. Csehorszagban egyenesen a népszavazas beiktatasanak
kérdese is felmertilt, amely lehetové tehetné — svéd mintara — az euro-

bevezetés 1doben bizonytalan idOpontra halasztdsat. Lengyelorszag
elkotelezettebb a projekt mellett, a megkozelités sokkal inkdbb
politikai, nemzetk6zi politikai érveket figyelembe vevd. Lengyelorszag
az euro-csatlakozast az eurdopai dontéshozatali mechanizmusban
kifejtett befolyas szempontjabdl kozeliti meg, amit a cseh elit példaul
nem vesz figyelembe. A lengyel kormany dontésehez szakeértoi
csoportot keért fel, amely a gazdasagi szempontokat mérlegeld
hattérelemzéssel alapozza meg az eldnyok kihasznaldsat leginkdbb
lehetdveé tevd szcenarid kidolgozasat. Magyarorszag a csatlakozas
iddszakdban még hatarozott elkotelezettsége a  kritériumok
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teljesitésének ellehetetlentilése miatt vette le napirendrdl a kérdeést — a
celdatum tobbszori eltolasa utan. Jelenleg politikai megfontolasok
allnak az eurd-kérdéssel kapcsolatos tavolsagtartas mogott — a nemzeti
valuta és monetaris iranyitas 6nallosaga szimbolikus tartalommal bir. A
hivatalos kormanyzati allaspont a realfelzark6zas szintjéhez (90%-0s
egy fore esd GDP szint) koti a csatlakozas bevezethetdségét. Gazdasagi
megfontolasként a wvaluta gyengitésével nyert versenyképessegi
elonyokkel érvel, ami hosszatavon versenyképességi hatranyokat
okozhat.

- Az euro-politikak tehat erdsen kiilonbozoek, a V4 orszagokra a
konkrét datum nélkiili pozici6 a jellemzd.

- Az euro-projekt tarsadalmi elfogadottsaiga nem korrelal a
tagallami felkésziiltséggel. Van tagallam, ahol jogi feltételek is
gatolja a csatlakozast (Lengyelorszag).

- Az viszont egyértelmivé valt a politikai elitekben, hogy a
kimaradds komoly negativ gazdasagi (kereskedelemi,
novekedési) ¢€s politikai  (érdekérvényesités gyengiilése)
hatdsokkal jarhat, a kérdéskorrel ennek tudatiban foglalkoznak.

3. Zarsz0 — A projekt eredményei és a téma tovabbgondolasa

A kutatas legfontosabb eredménye, hogy a valsag hatasaival
szintetizalva, azokat mar figyelembe véve arnyalta az euro-kérdéskort,
ramutatva arra, hogy gyakorlatilag minden (globalis, eurdpai, nemzeti)
szempontbol atalakult az EU-csatlakozas 6ta az a kornyezet, amelyben
az eur0-dontést ma meg kell hozni. A kutatds els0 fazisaban a
valsagkornyezet felteérképezesére, valamint a tagallami teljesitmények
ertékelését biztosito statisztikai adatbazis Osszedllitdsara kertlt sor. A
kutatas keretében ezt kovetden egy térségi vizsgalatra keriilt sor a
valsag okozta makrogazdasagi hatasok tekintetében.



A kutatas eredményeinek bemutatasa konferencia részvétel,
publikaciok és miihelyvita keretében valosult meg. A részeredmények
publikdlasara az OTKA keretében finanszirozott kotet adott
lehetdséget. A vezetd kutatd témaval foglalkoz6 ¢és az OTKA
kutatashoz kapcsolédd publikacidinak, megjelenéseinek listdja a
kovetkezo:

Wisniewski, A.: Lengyelorszag gazdasaga a valsag soran, in: A valtozd
vildggazdasag — Utkeresések, tapasztalatok™, Amulett Kiado, Budapest
2012, szerk: Farkas P., Meisel S., Novak T. p. 131-143.

Wisniewski, A. (2011) Lengyelorszag (Poland). In: Tury, G. — Vida, K.
(eds.): Monitoring jelentés 2011 (Monitoring report 2011), MTA
KRTK Vilaggazdasagi Intézet, Budapest, pp. 11-16.

Wisniewski, A. (2012) Lengyelorszag (Poland). In: Tury, G. — Vida, K.
(eds.): Monitoring jelentés 2012 (Monitoring report 2012), MTA
KRTK Vilaggazdasagi Intézet, Budapest, pp. 12-19.

,Az eurd bevezetésének lehetdsége a még nem csatlakozott kelet-
kozép-eurdpai orszagokban™, konferencia el6adas a Valsagkonferencia
KRTK VGI rendezvény keretében, 2010.

Wisniewski, A.: Az euro-csatlakozas Kelet- és Kozép-Eurdpaban:
kilatasok ¢€s kihivasok a pénziigyi valsag tiikkrében zard tanulmany
mihelyvitaja, 2013. oktober 17-én, a mihelyvitara készitett
dokumentum elérhetd a KRTK honlapjan
http://vilaggazdasagi.blog.hu/2013/10/16/az_euro-
csatlakozas_perspektivaja_kelet-kozep-

europaban_kilatasok es kihivasok a penzugyi valsag tuk

Wisniewski, A.: A lengyel valsag és valsagkezelés tapasztalatai- A
régio sikertorténete?, in: Eurdpai Tiikor 2014/3. szam, pp. 58-70.

A kutatas komplex, multidiszciplinaris megkdzelitésben vizsgalta az
euro-csatlakozasi kérdéskort a térség tobb orszaga esetében.


http://vilaggazdasagi.blog.hu/2013/10/16/az_euro-csatlakozas_perspektivaja_kelet-kozep-europaban_kilatasok_es_kihivasok_a_penzugyi_valsag_tuk
http://vilaggazdasagi.blog.hu/2013/10/16/az_euro-csatlakozas_perspektivaja_kelet-kozep-europaban_kilatasok_es_kihivasok_a_penzugyi_valsag_tuk
http://vilaggazdasagi.blog.hu/2013/10/16/az_euro-csatlakozas_perspektivaja_kelet-kozep-europaban_kilatasok_es_kihivasok_a_penzugyi_valsag_tuk

Zarogondolatként kiemelném, hogy a kérdéskor a jelenleg még kiviil
maradd EU tagallamok esetében valdszinileg hosszutavon aktualis

marad. Egyrészt azért, mert a gazdasagi valsag az euro-ovezet szamara
olyan kihivasokat teremtett, ahol az 0j tagok felvétele egyaltalan nem
jelent ma prioritdst. Masrészt ugyanez igaz a KKE-tagallamok
gazdasagpolitikajara, ahol az euro-bevezetés kérdéskore ma inkabb
nevezhetd marginalis jelentOseégiinek a politikai/gazdasagpolitikai
retorikaban. Gazdasagpolitikai szempontbol azonban az is vilagossa
valt, hogy a kimaradas — kiilondsen a térségben utolsoként maradas —
komoly negativ hatasokkal jarhat. Ezért a kérdéskor folyamatos
vizsgalata, az optimalis 1ddzités kérdése mindennél aktualisabb
problematika a vizsgalt orszagokban.

Dr. Wisniewski Anna
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