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A g0rdg valsag kdvetkezményei és tanulsagai

Dezséri Kdlman

A g0rdg pénziigyi valsag kovetkeztében az eurdzona
tizenegy éves torténetének legviharosabb és legkriti-
kusabb idészakat ¢éli at jelenleg. Ma még nem tudni
pontosan, hogy az eurdpai monetdris rendszer ilyen
jellegti tesztje nem folytatodik-e majd, ha a gdroghdz
hasonldan az ir, az olasz, a spanyol és a portugdl
pénziigyi helyzet is kritikussa vélik. Az elmult par
hét torténései szamos tanulsaggal szolgalnak, s a le-
hetséges kovetkezmények értékelésére késztetnek
mindenkit. Mindezeket a kérdéskoroket talan harom
6 csoportba lehet besorolni. Ezek egyike a napi poli-
tika szintjén jelentkezd kovetkezmények, a masik a
gazdasagi és monetaris unid rendszerére és intézmé-
nyeire vonatkozo hatasok és kovetkezmények, a
harmadik pedig a kozgazdasagi megfontolasok, ame-
lyek a nemzeti gazdasdgpolitikak szempontjabdl egy-
altalan nem elhanyagolhatdak. Ezek a kérdések tob-
bek kozott a magyar gazdasagpolitika irdnyitdi szd-
mara is fontosak, s ezekkel a problémakkal szembe
kell nézniiik.

A napi politika szintjét tekintve jol lathatd, hogy
az eurdellenes politikai szakmai erdk megragadtak az
alkalmat és aktivak; a birdld hangok felerésodtek,
ugy Eurdpén beliil, mint kiviil. Igy az eurd bevezeté-
se elleni hangulat felerésodott Danidban. A f6 érv a
belépés ellen most az, hogy az eurdzona voltaképpen
egy transzferrendszer, s ha ennek Ddnia is tagja len-
ne, akkor a nagy koltségvetési hidnyu orszagok a
danok kontdjara koltenének tdbbet, mint amennyit
megkerestek. A dan kozvélemény tovabbra is élesen
megosztott ebben a kérdésben, s emiatt bizonytalan a
jovo évi valasztas el6tti idére tervezett népszavazas
eredménye az eurd bevezetésérdl. Nagy-Britannia-
ban a tavaszi valasztasokon gyézelmet vard konzer-
vativok részérdl felerdsodott az eurdellenesség, s nem
is varhato, hogy egy esetleges konzervativ kormany-
zasi iddészakban sor keriiljon az eurdzondhoz valod
brit csatlakozasra. A koltségvetési fegyelmérdl ismert
Svédorszagban is, amely szintén fenntartasokkal vi-
selkedik az eurdval szemben, megiitkdzve figyelik a
g0rdg valsagot, s latvanyosan visszaesett az eurd be-~
vezetésének tamogatottsaga.

Az 1j EU-tagorszagokban, ahol a pénziigyi valsag
hatasara viszont — sok szempontbdl megalapozottan
— jelentésen megnétt az eurd bevezetésének taAmoga-
tottsaga, mégis vannak arra utalo jegyek, hogy egyes
helyeken nétt ezzel kapcsolatban az elbizonytalano-
das. A gazdasagi valsag koriilményei kozepette nem

elhanyagolhatd szempontként jelentkezett Csehor-
szagban és Lengyelorszagban, de Magyarorszagon is,
hogy a nemzeti valutaknak az euréval szembeni leér-
tékelddése miatt nétt az export versenyképessége,
példaul Szlovakiaval és Szlovénidval szemben. Az
eurozona stabilitasaval kapcsolatos kétségek miatt az
eurd gyors bevezetésére vald torekvés enyhiilt, s erd-
sodott a kivarasi hangulat, ugy Csehorszagban, mint
Lengyelorszagban.

Ezzel szemben nem mérséklédott az eurd beveze-
tésének politikai prioritdsa a balti orszdgokban és
Magyarorszagon. Az észtek 2011-ben, a lettek és a
litvanok pedig 2014-ben szeretnének csatlakozni.
Ennek érdekében nem is engedtek annak az erdteljes
nyomasnak, hogy feladjak az eddig kovetett arfo-
lyam-politikdjukat, s hogy engedjék valutaik leérté-
kelédését az eurdval szemben, mikdzben komoly
koltségvetésihiany-problémaik vannak, és jelentds
visszaesést mértek a gazdasagi teljesitményiikben is.
Ezek a politikai allaspontok vagy olyan szamitasokon
alapulnak, amelyek egyértelmiien nagyobbnak tart-
jak az euro bevezetésébdl szarmazod kedvezd hatdso-
kat, mint a hdtranyokat, vagy pedig még nem végez-
ték el ezeket az elemzéseket ugy, hogy a megvaltozott
koriilményeket is figyelembe vették.

A masik kérdéskor az, hogy a g6rog valsag a gaz-~
dasagi és monetaris unio rendszerére és intézményei-
re komoly és mélyrehatd hatassal és kovetkezmény-
nyel van, s még lesz is. Az elég egyértelmtien lathato,
hogy az eurdzdna rendszere nem késziilt fel az ilyen
helyzetek kialakuldsanak megelézésére ¢és kezelésére.
A stabilitasi és ndvekedési paktum szabdlyainak meg-
sértésével szemben és az egész zonat érintd kedvezdt-
len hatasok kezelésére nincsenek igazdn megteleld és
haté¢konyan miikodd eszkdzok. Emiatt az IMF segit-
sége johetne szoba Gorogorszag szamara, de ez poli-
tikai szempontbol nem fogadhato el, mivel ennek az
lenne az iizenete, hogy az EU nem tudja kezelni eze-
ket a belsd gazdasagi problémdkat. Amennyiben a
segitség nem érkezne meg az EU-t0l, illetve az
eurdzona tobbi orszagatol, akkor Gordgorszag kény-
telen lesz az IMF-hez fordulni hasonldan azokhoz a
kozép-europai EU-tagorszagokhoz, amelyek — noha
nem eurdzoéna orszagok — 2008-at kovetden IMF-
segitséget is kaptak az EU altal nyujtott 6sszegek mel-
lett.

A mostani probléma kezeléséhez vagy kozosségi
pénzforrasra, vagy pedig a tagorszagok altal erre a



célra ad hoc jelleggel dsszeadott Osszegre lenne sziik-
ség, amit a gorog gazdasag talpra allitasa érdekében
koleson lehetne adni. A legnagyobb eurdpai gazda-
sag, Németorszag kiillonbdzé okok miatt nem tudja, s
nem is akarja magara vallalni a segitségnyujtas fel-
adatanak terheit. Ennek tobbek kozott olyan okai
vannak, mint a német alkotmanyos akadalyok, a bel-
politikai ellenallds, a koltségvetési korlatok, valamint
az uniods szabdlyok (maastrichti szerzddés, EKB sza-
balyai stb.). Jelenleg nincs igazdn mas lehetdség,
mint az eltitkolt és nagyaranyu hianyt létrehozo tag-
orszagok szégyenpadra liltetése, s a szigoru stabiliza-
cids politika megvaldsitasa, ami sok szempontbdl
még kontraproduktivva is valhat.

Ilyen koriilmények kozepette nem meglepd, hogy
egyre tobb javaslat hangzik el az EU-tagorszagok, s
mindenek el6tt az eurdzona orszagai gazdasagpoliti-
kéjanak fokozottabb koordindldsdra, valamint olyan
Uj intézmények 1étrehozasdra, amelyek a gorog ¢és az
ahhoz hasonld gazdasdgi nehézségek kezelésére len-
nének alkalmasak (az Europai Monetdris Alap meg-
alakitdsa vagy kozos eurdkotvények kibocsatdsa stb.).
Ezek a javaslatok 1ényegében arra torekednek, hogy
az EU jelenleg hidnyos vagy nem hatékonyan muko-
do regulacios feladata mellett erdsitsék a fiskdlis
transzferek sokkhatdsokat felszivd szerepét. Az EU
jelenlegi pénziigyi transzferrendszere ezt nem tudja
sem teljesiteni, sem pedig az alkalmazkodds pénziigyi
igényeit igazan kezelni.

Az euzodnan kiviili EU-tagorszdgok, mindenek
elott a kozép-eurdpai orszdgok szamara mindez
olyan kovetkezményekkel is jarhat majd, hogy a ko-
rabbiakndl joval szigorubban fogjak majd szdmon
kérni az eurdzonahoz vald csatlakozas feltételeit
(maastrichti kritériumok), mint barmikor kordbban.
Mindez megnehezitheti és meghosszabbithatja az
eurozonahoz valo csatlakozas folyamatat.

A harmadik kérdéskor, a kdzgazdasdgi alaptétele~
ket tekintve, a g0rdg valsag fontos elemeire mutat ra.
Nagyon jél ismert, hogy a monetaris unidban az ar-
folyamok és a kamatlabak mar nem alkalmazhatdak
mint alkalmazkoddsi eszkozok a kiilonbdzéd sokkha-
tdsokra vald reagalasban. Ilyen kiilonbségek annak
kovetkeztében is kialakulhatnak, hogy aszimmetrikus
sokkhatasok érik a monetaris unié gazdasagait, vagy
pedig konjunkturaciklusuk eltér egymdstdl. Ez azt
eredményezheti, hogy a termelés és foglalkoztatott-
sag gyors iitemben csokkenni kezd. A monetaris uni-
ohoz vald csatlakozasuk eldtt a leendd tagoknak le-
hetdségiik volt valutdjuk leértékelésére, és ennek ré-
vén gazdasagi versenyképességiik visszaszerzésére,
de mivel ez a lehetdség megsziint, mas eszkozt kell
keresnilik. A lehetséges gazdasagpolitikai eszkozok
kore viszont korlatolt, és egyesek hatékonysdga vagy
miikdddképessége (a munkaerd migracidja, a toke-
transzfer vagy a fiskalis foderalizmus) csak mérsé-
kelt. Mindezek alapjan az utolso lehetéségként a re-
lativ 4rvaltozasok maradnak. Mindez azt jelenti,
hogy a monetaris unio6 koriilményei kozott egyrészt a
béreknek ¢s az draknak kell viselniiik az alkalmaz-
kodas terheit, masrészt pedig az is sziikséges, hogy
ezek rugalmasan reagaljanak a sokkokra, kiilonben a
nemzeti munkanélkiiliségi ratakban még tovabb no-
vekvd kiillonbségek alakulnak ki. Ez tortént most GO~
rogorszagban is, amikor a kozszféra alkalmazottai-

nak jovedelmét nomindlisan harminc szdzalékkal
csokkentették.

A bérek nagymértékii rugalmassdga a monetaris
union beliil a gyakorlatban azt jelenti, hogy a bérek a
kiilonbdzd gazdasdgi zonakat tekintve esetleg igen
jelentdsen el is térhetnek. Ilyen koriillmények kozott
az EU tagorszagaiban mindeniitt az egyik fontos
kormanyzati feladat az, illetve az kellene, hogy le-
gyen, hogy a nemzeti munkaerdpiacokat sokkal ru-
galmasabba tegy¢k. Ezt a célt csak olyan intézményi
reformok révén lehet megvaldsitani, amelyek a mun-
kan¢lkiiliség csokkentését is célozzak. Sajnos, csak az
mondhato el, hogy mindeddig kevés EU-orszag volt
képes arra, hogy olyan reformokat vezessen be, ame-
lyeket a monetaris unioé valdjaban igényel. Ebbdl a
szempontbdl a magyar munkaerdpiac sem kivétel.

A gOrdg probléma lényege a versenyképesség
problematikdja és a monetaris unio jelenlegi szaba-
lyai kozotti konfliktus, ami végiil is nagyon komoly
koltségvetési valsagba torkollott. A gdrdg gazdasag
versenyképessége sokkal gyengébb, mint az eurdzéna
legtdbb orszagaé, s a kdzds valuta, az eurd nem teszi
lehetdévé az arfolyam és az iranyitd kamatlab haszna-
latdt sajat monetaris politika folytatasara, amely job-
ban megfelelne a gordg gazdasdgot érd sokkhatasok-
ra vald reagalashoz, alkalmazkodashoz. Ha a gazda-
sag és a tarsadalom a megfeleld és gyors strukturdlis
alkalmazkodasra nem késziilt fel, vagy nem hajlan-
do, akkor annak kovetkezménye a koltségvetési hi-
any gyors iitemi novekedésében jelentkezik majd.

A g0rog valsagnak sok tekintetben tanulsagul kell
szolgalnia a magyar gazdasag- és tarsadalompolitika
irdnyitdi szamdra. Az elmulasztott strukturdlis val-
toztatdsok, a versenyképesség nem megfeleld ndve-
kedése kovetkeztében — rdaddsul az eurdzonan beliil
— sziikségessé valt a koltségvetési kiadasok radikalis
visszafogasa, a realjovedelmeknek nem csak az infla-
cio altal, hanem a nominalis jovedelmek csokkentése
révén torténd értékvesztésére. Ez a tény is arra mutat,
hogy nem elég a nomindlis konvergencia kritériuma-
inak teljesitése (maastrichti kritériumok), hanem a
realkonvergencia (termelékenység, gazdasagi struk-
tura) teljesitése is ugyanolyan fontos, ha nem fonto-
sabb, ahhoz hogy az eurd bevezetése és aztan alkal-
mazasa sikeres legyen. A magyar kormanyzat gazda-
sagpolitikdjanak a fenticket illetd gyenge eredmé-
nyessége ¢és a politikai ellenzék eddig mutatott re-
formellenessége a jovoét tekintve igazan semmi bizta-
tot nem igér.
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