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RACZ MARGIT

Az eurdovezeti csatlakozastol ne
varjunk redlgazdasagi felzarkozast!

A magyar eur6ovezeti csatlakozasnak nincs elfogadott idépontja. 2012 tavaszan sem
a magyar gazdasag helyzete és teljesitménye, sem az euréovezet adossagproblémai-
nak varhatd elhtizodasa nem kedvezd barmely id6pont vagy felzarkézasi ut konkrét
megjelolésére.

Ebben az elhtz6dé vélsagban a magyar gazdasag és politika iranyitdi szembestil-
hettek azzal, hogy mit is jelent az erés volatilitasnak kitett valutaarfolyam, és milyen
erGs az Osszefiiggés a gazdasagpolitikai hitelesség és a piacrol torténd addssagfinan-
szirozas koltségei kozott.

Mikézben e problémak mérséklése, illetve megsztinése kivanatossa teheti az eu-
roovezeti csatlakozast, az ehhez sziikséges feltételek teljesitését6l egyre messzebbre
vagyunk. Ez még akkor is igy van, ha a tulzottdeficit-eljaras aldl sikeriilne rovid
id6n belill kikeriilni. A magyar gazdasag — éles ellentétben az eurédovezet és a legtobb
OECD-orszag inflacids trendjével — beragadni latszik a fogyasztdi arak évi otszaza-
lékos, illetve azt meghaladd mértéki emelkedésébe. Most tgy tiinik, hogy az dllam-
héaztartas fogyasztasi adokkal torténd stabilizdlasa nemcsak atmenetileg noveli az
inflaciét. Ha csak ez lenne az egyetlen probléma, azzal is nehéz lenne megkiizdeni.
De maradva a maastrichti konvergenciakritériumokndl, az arfolyam stabilitasanak
elérése sem tlinik konnyen teljesithetd feladatnak.

A monetaris mutatdk stabilitasanak hidnya kizar¢ feltételnek tekinthet6 az euro-
Ovezethez csatlakozo barmely orszag szamara. Ezért 6nmagaban illuzdrikus 2012 ta-
vaszan egyaltalan felvetni a belathato idén beliili magyar eurd6vezeti csatlakozast.

Van azonban ezzel kapcsolatban szamos egyéb, stulyosan latba esé nyitott kérdés is.
Az eurdovezet létrehozasakor nagy vitak folytak arrdl, hogy a monetdris 6sszehan-
golodas utan mi biztositja az euroovezet kevésbé fejlett tagjainak realfelzarkozasat. A
2008-ban bekovetkezett, akkor még kizarolag pénziigyi valsag mara félreérthetetlentil
megmutatta, hogy Spanyolorszag vagy Portugélia addssagproblémaja 6sszefiiggésben
van a relative fejletlenebb realgazdasagaikkal. Az ugynevezett hatos jogszabalycso-
mag egy része éppen a makrogazdasagi egyensulytalansag kezelését célozza. A 2011
decemberében hatalyba lépett csomaghoz tiz mutaté tartozik. (A mutatok kidolgozoi
hangsulyozzak, hogy a tapasztalatok alapjan ezek valtozhatnak.) A relativ realgazda-
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sagi helyzetet nem egyszertien az egy fére juté GDP-ben valé elmaradassal vagy fel-
zarkozassal kell mérni. A relativ elmaradottsdg mogott versenyképességi problémak
is meghuzodhatnak. Ez utobbiak egyik forrasa a gyors, a termelékenység novekedése
altal indokolt mértéket meghaladd bérfelzarkozas lehet. (A termékegységre juté mun-
kaerdkoltség ezekben az orszagokban a kétezres évek elejétél-kozepétol kezdve szinte
folyamatosan novekedett, mig példaul Németorszagban folyamatosan csokkent.)

A jegybanki alapkamat az inflacié alakulasatol fliggéen az eurddvezeten beliil tar-
tosan alacsony volt, és az is maradt. Ekozben az eurdovezet tagallamaiban a fogyasz-
toi arszint éves valtozasa eltérGen alakult, és a kiilonbségek tartésan fennmaradtak.
E kiilonbség kiilondsen nagy volt Irorszag esetében. Az ir gazdasag koltségvetési dsz-
szeomlasaban meghatarozo volt a tulhajtott épitipari beruhdzas, ami kulcsszerepet
jatszott a tézsdebuborék kipukkanasaban.

A spanyol és a portugal gazdasag adossagproblémadi nem a laza kozpénziigyi gaz-
dalkodassal fiiggnek ossze. Egyik orszagban sem volt tartésan magas a folyo koltség-
vetés hianya, s ennek kovetkeztében kiugréan nagy allamaddssag sem halmozodott
tel. Mindkett6 esetében jellegzetesen redlgazdasdgi problémak vezettek a koltségve-
tési gondok kiélezédéséhez. Portugdliaban joval 2008 el6tt tartosan lelassult a gaz-
dasagi novekedés. Spanyolorszag pedig szinte azota kiiszkodik - sikerteleniil - igen
magas munkanélkiiliséggel, amiota csatlakozott az Eurépai Kozosségekhez.

Az eurdovezetben vald részvétel az addssagvalsagba keriilt mediterran orszagok
szamara semmiféle realgazdasagi probléma megoldasat nem konnyitette meg. Tehat
az eurdovezetbe vald belépéstdl egy felzarkozo orszag nem varhatja az utolérést. A
realgazdasagi felzarkdézasnak ettdl fiiggetleniil kell megtorténnie! Az alacsony jegy-
banki kamat miatt kialakul6 té6zsdebuborék veszélye pedig arra hivja fel a figyelmet,
hogy erre a realgazdasagi felzarkozasra az euréovezetbe torténd belépés eldtt kell
sort keriteni.

Magyarorszagon lényegében 2006 dta lassul, s6t idénként megall a gazdasagi no-
vekedés. A 2006-2007. évi vilaggazdasagi konjunkturat a koltségvetési konszolida-
ci6 feladatai és problémai miatt a magyar gazdasag nem tudta kihasznalni. Emiatt a
realgazdasagi felzarkozas elmaradt az EU-hoz veliink egytitt csatlakozé kozép-kelet-
europai orszagok teljesitményétdl. Ezért is keriil a magyar eurdcsatlakozas lehetsé-
ges idGpontja egyre tavolabb.

Azt, hogy az eurdovezet szabalyozasa miképpen valtozik majd a kovetkez6 né-
hany évben, nem lathatjuk elére. Ami a hatos jogszabalycsomag, az euré-plusz és
a 2012 elején elfogadott koltségvetési szerzodés altal jelzett iranybdl érzékelhetd, az
mindossze annyi, hogy egyfeldl igyekeznek a stabilitasi és novekedési egyezmény
koltségvetési kritériumainak betarthatosagat megerésiteni, masfelél az ugynevezett
gazdasagi kormanyzas révén — erds kozosségi kontroll mellett — a makrogazdasagi
egyensulytalansag elkeriilésére és lekiizdésére nagyobb figyelem iranyul majd. Ez
utobbival kapcsolatban kételyeket is meg kell fogalmaznunk. Vajon hol van az a ko-
z0sségi bolcsesség, amelynek segitségével sikerrel kecsegtetd gazdasagpolitikai tana-
csok adhatdk az egyensulytalansaggal kiizd6 tagorszagok kormanyai szamara?

Meg is valdsithato egyezmény kialakitasara nemigen van remény. Az EU 2020-
ig megvaldsitandd programja nagyon szép célokat tartalmaz, elérésiikben azonban
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nem nagyon bizhatunk. (Kiilonosen akkor nem, ha az el6z6 tiz évre vonatkozo ha-
sonl6 program szinte katasztrofélis sikertelenségére is gondolunk.)

Az, hogy a tartos novekedés forrasai jelenleg Europan kiviil lelhetok fel, meglehe-
tésen érdekes kovetkezményekkel jarhat az eurddvezet jovojére nézve is. Elsésorban
német szakérték képviselik azt az allaspontot, miszerint a névekedés forrasai az EU
és az eurdOvezet tagorszagai szamara az export dinamikus és versenyképes novelé-
sében vannak. (A hatos jogszabalycsomag tiz mutatodja kozott is szerepel az export
novekedésére vonatkozd mutatd.)

A német folyo fizetési mérleg tartds aktivuma és az addssagvalsaggal kiiszkodo
mediterran orszagok tartds folyo passzivuma ez utdbbi orszagokban erds ellenér-
zést valtott ki, mondvan: ,,a német exportérok »lenyultdk« ezen orszagok belsé pi-
acat is”. A német szakért6k némi megnyugvassal konstataltak, hogy a valsag nyo-
man kialakul6 keresletcsokkenés és GDP-zsugorodas egyiittes hatasara ezekben az
orszagokban is csokkent a folyd fizetési mérleg passzivuma, sét a mutato helyen-
ként pozitivva valt. Erdemes megjegyezni, hogy ez a csoda a magyar gazdasagban
is lejatszodott, ugyanezen okokbdl. Az igazi kérdés mindezek mogott az, hogy az
EU orszagai milyen sikerrel tudnak tobbletexporttal betorni a vilag dinamikusan
novekvo régiodiba.

Az EU és az eurdovezet gazdasagi és politikai vezetdi el6tt — az addssagvalsag
kezelésén tul — kozéptavon is hatalmas kihivasok allnak. Ezek egy része a vilaggaz-
dasag atalakuldasabdl, mas része a lakossag eloregedésébdl szarmazik. Ma még nem
tudjuk megmondani, hogy ezekkel a problémékkal k6zosségi szinten fog-e szembe-
nézni az EU és az eurddvezet, vagy a tagallamok vallan marad ez a teher. Magyaror-
szagnak az Eurdpai Unidban kialakulé helye és szerepe ezeknek a problémaknak a
kezelési modjatol is fligg.

Ha a valsag eme elhuzddd pangd idészakaban az EU tagallamai egyre ellen6rzot-
tebben, de lényegében mégis onallobban kénytelenek megoldani sulyos gazdasagi
és szocialis problémaikat, akkor is az a j6 megoldas, ha ezt az orszagok egymassal
egyeztetve, a kozos joganyag és a kozos intézmények bekapcsolasaval végzik.

Ha nem is kaphatunk majd jelentds segitséget az EU-t6l a foglalkoztatas javitasa-
hoz vagy a tartos novekedés palyajanak eléréséhez, egy esetleges csédhelyzet elke-
riilléséhez biztos szamithatunk az Eurdpai Unid tamogatasara. Pénziigyi forrasokat
nemcsak az EU-td], hanem a Nemzetkozi Valutaalaptol is varhatunk, kiilonosen
azutan, hogy végiil is az IMF-nek sikeriilt hozzaférnie Kina hatalmas szabadon fel-
hasznalhat6 forrasaihoz, amelyekre a fejlett vilag sok orszaga és az eurdovezet is
eredményteleniil palyazott.

Az addssagproblémakkal kiiszkodé Magyarorszagnak az eurdovezetbe vald be-
lépés tavolodasaval azért is harmonikus kapcsolatban kell lennie az EU intézmé-
nyeivel (és tagallamaival), hogy az IMF-ben felhalmoz6dd nagy mennyiségt relative
olcsé forrashoz konnyen és tartésan hozza tudjunk férni.



