Magyar Tudomdnyos Akadémia
Vilaggazdasagi Kutatodintézet
1014 Budapest,
Orszaghaz u. 30.
www.vki.hu

V ELEMENYEK

INFORMACIOK

Budapest

2008. majus 19.

161. szam

A szlovak euro

Rdcz Margit

Majusban hozta nyilvanossagra az Eurdpai Bi-
zottsdg nevében Almunia biztos javaslatukat
arrdl, hogy 2009. januar 1-ével Szlovdkia al-
kalmas arra, hogy belépjen az eurddvezetbe.
Az Europai Bizottsdg elsd szamu eldterjesztd a
Miniszterek Tanacsa szamara, igy juniusban
az ECOFIN-tandcs eme javaslat alapjan fogja
megtargyalni a szlovak csatlakozast. Az 6 ja-
vaslatuk keriil majd az Eurdpai Tanacs elé, és
igy sziiletik meg a végsd dontés. Altaldban a
bizottsag javaslata olyan perdontének szamit,
hogy a hosszu dontési lancolatban nem valto-
zik meg a javasolt tartalom. Tehat nagy valo-
szintiséggel feltételezhetd, hogy jovére 16 tag-
ja lesz mar az eurdzonanak, és ebbdl négy
olyan tagja lesz, amelyek 2004-ben lettek EU-

tagorszagok.

A szlovak eurddvezeti belépéssel kapcesolat-
ban érdemes néhdny sajdtossagot mérlegelni.
Elészor is azt, hogy a bizottsagi javaslat nyil-
vanossagra Kkeriilésekor sziikségét érezte az
Eurdpai Kozponti Bank (EKB), hogy sajat vé-
leményt nyilvanitson az eurddvezet boviilése-
rél. Az EKB figyelmeztetett arra, hogy utolérd
orszagként egyaltalan nem biztos, hogy Szlo-
vakia folyamatosan teljesiteni tudja majd a

bank inflacidra vonatkozo eldiranyzatait. Hia-

ba biiszkélkedhet Szlovakia jelenleg 2,2 szaza-
Iékos éves infldcioval, ez dnmagaban semmi-
lyen biztonsdgot nem ad a jovore nézve, mert
a szlovak korona a kozds arfolyamrendszer-
ben folyamatosan felértékelddott. Ez pedig a
nyitott kis gazdasag szamara komoly inflacio-
mérsékld hatdsu mindmaig. Azutdn arrol sem
szabad megfeledkezni, hogy Szlovdkidban al-
lamilag szabalyozzak az energiadrakat. Az
EKB figyelmeztet arra is, hogy a gyors fejlo-
déssel egyiitt jar bizonyos strukturalis munka-
erdhiany is, ami ohatatlanul gyors bérndveke-
déshez vezethet. Tehat inflacios oldalrdl olyan
kihivasokra utalt a kozos jegybank, amelyek
varhatoan akdr gyors inflaciondvekedéshez is
vezethetnek a tovdbbiakban, vagy a realkon-
utem

vergenciat veszélyeztetd novekedési

csOkkenéséhez is.

Az eurdzonaban, 1étrejotte ota, kiillonbozd
fejlettségli tagorszagok vannak. Alapitd tag-
ként keriilt be Portugdlia, Spanyolorszag és
frorszag is. Mindharomban tapasztalhatd volt
az EKB altal meghirdetett inflacios célt és az
atlagos harmonizalt fogyasztdi arindexet is
meghaladd éves inflacid. Amikor 2007-ben
Szlovénia csatlakozott az eurddvezethez, akkor

az Onallo arfolyam-politika megsziinte utan



ebben az orszagban is megemelkedett a fo-

gyasztoi drak éves inflacios szintje.

Az eurd elsd tiz éve nemzetkdzi megitélés-
ben igen sikeresnek latszik, hiszen stabil valu-
taként konyvelték el a kozos valutdt. A harmo-
nizalt fogyasztdi arindex egy sulyozott dtlag.
Igy, ha a fejlett, nagy, a gazdasagi és monetaris
unid (GMU) tagorszagaiban alacsony az éves
inflacio, akkor éppen az 4atlag jellegébdl faka-
doan a kisebb és altaldban kevésbé fejlett tag-
orszagokban akar magasabb is lehet az éves
inflacio. Az elmult iddszakban a tagorszagok
inflacios szintje kozti kiilonbségek nem néttek,
st némi csokkenés is megfigyelhetd. Mindez
megengedi, hogy kis lélekszamu EU-
tagorszagokkal, ha teljesitik az 6t konvergen-
cia-kritériumot, bdvits¢k az eurdzoéna tagor-

szagait.

Persze azért korlatok vannak. El8szor is
szamolni kell azzal, hogy a 2008-as év az eurd
létrejotte Ota a legmagasabb éves inflacids
szintet fogja hozni. Tehat inkabb olyan
eurdzoéna boviilés lenne kivanatos, ami az at-
lagot javitja. Masodszor pedig az eurdzona
jovdje szempontjabdl kifejezetten célszert
lenne a GMU-tagorszagok belsd gazdasagi
Osszefonddasat novelni. Erre hasonld fejlettsé-
gii orszagok kozott nagyobb a lehetdség. Igy a
fejlettségi heterogenitds novelése az eurd-
zonan belil egy ponton tul veszélyeztetheti a
belsd kohézid erdsitését. Ugyanis egyaltalan
nem biztos, hogy a kdvetkezd évtized ugyan-
ilyen ndvekvd nemzetkdzi sikeresség mellett
telik el, ha a belsd pénziigyi integracid nem
fejlédik tovabb az eurdzonaban. Napirendre
keriilhet az addharmonizacio, éppugy mint az

eurdpai kdzponti bankok rendszerében a sza-

vazdsi rend 4talakitdsa vagy az ECOFIN-
tandcson beliil az eurdzonaba tartozd orsza-
gok pénziigyminisztereinek kiilon csoportba

szervezddése stb.

Persze a 27-tagu EU-ban egyéltalan nem
megnyugtatd, ha az eurdzona tagorszagainak
szama még a felét sem teszi ki az EU-tagok
szamanak. Azzal, hogy Szlovénia, Ciprus és
Malta bekeriilt az eurdzonaba, tizendtre emel-
kedett a tagorszagok szama. Jol latszik, hogy
kicsi és még kisebb orszagok keriiltek be az
eurdzonaba. Ez nem veszélyeztetheti sem a
harmonizdlt fogyasztoi arindexet, sem a lassan
és ellentmondasosan, de a jovOben remélhetd-
leg mégiscsak kibontakozd pénziigyi integra-
ciot.

De, ha a tovabbiakban rovid tavon teljesi-
tett konvergenciakritériumok alapjan példaul
Lengyelorszag GMU-csatlakozasa vélik aktua-
lissa, akkor a kérdések mar joval élesebben
meriilnek fel. Egyéltalan ,,normalis” dontésho-
zatali rendszernek tekintheté-e az, ahol
Almunia biztos kijelentheti, hogy ugyis a bi-
zottsag javaslatat veszik figyelembe, és az EKB

egyébként azt mond, amit akar?!

* ok ko ok ook
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