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Galik Zoltan

Az eurdovezet Uj gazdasagi korményzasi rendszerének alapkérdeései

A legeltokéltebb eurdpai integracié partiak szamara is nyilvanval6 valt, hogy az integracio
torténetének legsulyosabb valsagaba sodrodott. Az Europai Gazdasagi és Monetaris Unid
(EMU) tizenkettedik szlletésnapjan péaratlan kihivasokkal szembesilt az integracio
¢kkovének szamitd egyiittmiikodés. A déli unios tagallamok, els6sorban Gordgorszag, majd
Portugélia, Spanyolorszag ¢s Olaszorszadg, valamint az integracié egyik legtiindoklébb
palyafutasat felmutatd irorszag a szazad els6 nagy adossagvalsaganak kozepére sodrodott. Az
adossagvalsag kezelése az EMU elsé igazdn nagy megmérettetése. Sokan kongatjadk a
vészharangot az eurd felett, és nagyon keveset adnanak a taléléséért, egyes, elemzések mar az
Eurdpai Uniod végeét josoljak. A tanulmany célja, hogy a megvizsgalja milyen okok vezettek a
kialakult helyzethez, valoban veszélyben van-e az eurozdna, megoldast jelenthet-e egy vagy
egyszerre tobb orszég, kilépése az EMU-bdI, valamint szeretné a kilépés alapvetd problémaira
felhivni a figyelmet. VVégul felvazolja, milyen lehetseéges hatdsa van a valsdgnak az integracio

fejlodési palydjara.

Into jelek

Az EMU felbomlédsardl mar annak 1étrejotte eldtt tucatnyi szakértd értekezett. Nem volt ez
masként az elmult évtizedben. Féleg az angolszasz orszdgok kozgazdaszai hivtak fel a
figyelmet az EMU tarthatatlansagara és mindenkori kozeli halalara. A vészjoslo hangok
ellenére az Eurdpai Kozponti Bank és az eurd kifejezetten jOl teljesitett, a vilag egyik
meghatarozé valutajava tette a kdzos eurdpai fizetdeszkozt. A 2008-ban nyilvanvalo valt
vilaggazdasagi valsag kovetkezményei felszinre hoztak a rendszer gyengeségeit, a valsag
kozvetlenil es kozvetetten okozodja lett a mai kritikus helyzetnek. Az azota eltelt tobb mint
harom év alatt megsokasodott az eurozona felbomlasat jovendold kritikus hangok szama. A
gorog adossagvalsag kitorését kovetden, 2010 tavaszan sokan mar csak honapokat adtak
EMU tulélésére. Hidba azonban a vészjoslé hangok, az EMU tovabb élt, és valosziniileg
er6sen megvaltoztatott kortilmenyek kdzott tovabb fog éIni. Hiba lenne azonban csupén a
vilaggazdasagi valsadgra fogni az eseményeket. Az EMU tervezoi is kovettek el hibakat, az
elmult évtizedben pedig az Eurdpai Unid tagdllamai felel6tlen magatartasukkal letértek a

tervezOk altal pontosan kigondolt Gtrol.
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2011 jaliusanak elején minden eddiginél erdteljesebben tértek vissza azok a jelek,
amelyek b egy évvel korabban megkongattdk a vészharangot a monetaris integracio felett. A
gorog mentdcsomag a megszoritasok dacara nem miikodik, wtjabb megszoritdsokra és
mentScsomagra van sziikség. frorszag esetében (bar az ir helyzet alapvetden kiilonbozik a déli
periféria valsagatol) hasonlo fejleményektdl tartunk. Portugalia megsegitésének sikere is
megkérddjelezhetd, ha pedig a valsag a nagy unios tagallamokra, Spanyolorszagra és
Olaszorszégra is atterjed, konnyen vilaggazdasagi valsagga is fajulhat. A sor sajnos nem all
meg, ¢s a vildggazdasagi valsdgot a tobbiektdl elérdéen kifejezetten sikeresen kezeld
Franciaorszag is feltint a horizonton. Int6 jel, hogy a Moddy’s hitelmindsité 2011 juliusaban
Gorogorszag allamaddssagat Caal mindsitésbe sorolta, ami minddssze harom szinttel van a
csod felett, Portugdlia harom szintet zuhanva Ba2 mindsités kapott, ami példaul az allami
nyugdijalapoknak mar nem teszi lehetévé, hogy Portugal allampapirokat vasaroljanak,
frorszag pedig Bal mindsitésre zuhant, és meglehet, két éven beliil tjra segitségre szorul.

A gorog allamkotvények hozama az egekben jar, a 16%-ot is meghaladja, a spanyol 6.37% és
az olasz 6% koruli szint pedig Kivetiti a penziigyi piacok bizalmatlansagat a nagy gazdasagi
sullyal bir6 allamok iranyaba.

Az Unidban 2010 tavasza 6ta dominans napirendi pont lett a valsagkezelése, az unids
felsdvezetok és a tagallamok megszamlalhatatlanul sok {ilést tartottak az ligyben. A magyar
EU Tanacs elnokség kiemelt feladata volt a gazdasagi valsdg hatdsainak kezelésére
kialakitandé szerzddéses és intézményes egylittmiikddés létrehozasa. Az ujabb gorog
mentécsomag felkorbacsolta az EMU fenntarthatosagarol szolo vitakat. A higgadt
értékeléshez alaposan szemiigyre kell vennink a monetéris integracio torténetét és politikai
gazdasagtanat. Az elemzés {0 pillérei:

= az EMU helye az integracioban,

= az EMU Ilétrejotte és legfontosabb alapelvei, a gazdasagi kormanyzas kérdése,
Németorszag szerepe a monetaris integracidban,

= az alapelvek megsertésének folyamata,

= az addssagvalsag és az EMU,

= az EMU elhagyasanak jogi, kdzgazdasagi és technikai gatjai,

= agazdasagi kormanyzas elmélyitésének dilemmai,

= alternativ fejlodési palyak.

A politikai integrécio és a montetaris integracio torténetének 6sszefonddasa
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Az eurdpai integracio huszadik szdzadi megvalositasa politikai, azon belil is elsGsorban
biztonsagpolitikai projekt, a gazdasagi integracié pedig eszkéze a megvalositasnak. Az
Eurdpai Szén- és Acélkdzosseg a hadigazdasadg alapjaul szolgéld acél és széntermelést
helyezte kdzos irdnyitas ala, az Euroatom a békés celu nuklearis energidval kapcsolatos
tevékenységeket. Az Europai Gazdasagi Ko6zosség az allamok alatti gazdasagi szereplok
érdekviszonyait melyitette el kolcsondsen. A monetaris integracio igénye mar az eurdpai
integracid korai szakaszéban felmerilt, és szorosan 6sszekapcsolddott a politikai integracio
megvaldsitasanak Kisérleteivel. A torténelmi tapasztalatok ugyanis azt mutattak, hogy
politikai célok elérése nem lehetséges erds, nemzetdllamok feletti intézményi struktarak
nélkiil. A ,puha” nemzetkozi intézményi keret létrehozasa helyett ezért jottek létre
hatésagként az integracio alapintézmenyei. A monetaris integracio létrehozasara tett
kisérletek atszovik az integracid torténetét, korantsem a fejlédés egyik végsd korondjaként,
inkabb koztes eszkdzeként prdbaltak a tagallamok megvalositani azt. A tdbbi eurdpai
integracios egyiittmitkodéssel szemben nemzetek feletti intézményi strukturaja azonban csak
az ezredfordulora éplt ki.

A rovid életi Eurdpai Fizetési Unio (1951-1958) a maésodik vilaghabord utan
hozzésegitette a nyugat-eurdpai allamokat pénzigyi kapcsolataik normalizalédasahoz, és
sikeresesen hozzajarult az arfolyam-ingadozasok csokkentéséhez. Elszdmold kozpontja a
Nemzetkdzi Fizetések Bankja volt. A valutdk konvertibilitdsanak részleges megvaldsulasa
utan (a teljes konvertibilitast egészen a nyolcvanas évek végéig nem sikerult elérni) az EFU
megsziint, a monetaris integracié csirait az Europai Ujjépitési és Fejlesztési Szervezet altal
1955-ben létrehozott Eurdpai Pénziigyi Egyezményt (EPE) képviselt. Legfontosabb feladata a
fizetési mérleg-hiannyal szembesiilé tagallamok megsegitése volt. Ezen orszagok szamara a
,Buropai Alap” elnevezéssel k6zos pénzalapot hoztak létre, amely kedvezd feltételekkel
nyujtott hitelt a deficittel bird allamoknak. Az EPE-t 1972-ben szlintették meg, arra
hivatkozva, hogy a Nemzetk6zi Valutaalap hasonlo tevekenysegének duplikalésa felesleges.
A monetéaris integracid intézményesitésére nem torténtek komoly Kkisérletek egészen a
hatvanas évek végéig. Willy Brand német kancellar és Georges Pompidou francia
koztarsasagi elndk 1969 decemberében, a Hagai Csucsértekezleten hitet tett a monetaris unio
Iétrehozasarol. Az un. Werner-terv a Pierre Werner luxemburgi miniszterelnok altal vezetett
bizottsag javaslatara 1979-re tervezte a monetaris integracio megvalositasat. A monetéaris unio
egyik f0 célja a meggyengiilt breton woodsi pénziigyi rendszer hatranyait elszenvedd nyugat-
europai allamok gazdasagi egyiittmiikodésének erdsitése volt. A tiz évesre tervezett atmeneti

idoszak végére a valutdknak teljesen és visszavonhatatlanul konvertibilisnek kell lenniik, a
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hivatalos arfolyamokat pedig végérvenyesen rogziteni kell. A monetaris integracié a politikai
integraciod felé vezetdé Ut egyik konkrét teriileteként keriilt az integracido jovdjét tervezd
Tindemans jelentésbe 1975-ben. A hetvenes évek vildggazdaségi valsdga azonban nem tette
lehetové, hogy a tervek megvaldsuljanak.

1979-ben a modositott elképzelés azonban sikerhez vezetett. Az Eurdpai Monetaris
Rendszer (EMR), benne az Eurdpai Arfolyam Mechanizmus, az ECU és az intervencios alap
létrenozdsa hozzajarult a tagallamok kozti arfolyamkilengések csokkentéséhez, a
valutaarfolyamok finom koézelitéséhez. Az EMR tagsag megalapozta a késdbbi monetaris
unidhoz vezetd utat, de nem minden orszag szamara jelentett sikertOrténetet. 1992.
szeptember 16-4n az Egyesult Kirdlysdg (aki nem sokkal korabban, 1990 oktoberében
hatarozta el magat a belépés mellett) hatalmas spekulécidés tdmadasok miatt kényszer(lt
kilépni az arfolyamrendszerbdl.

Az Eurdpai Gazdasagi és Monetaris Unié (EMU) nyolcvanas évek végén felvazolt és a
kilencvenes években megvalositott nagyszabasu terve szorosan 6sszekapcsolodik a politikai
integracio tervével. A Tindemans jelentésben felvazolt célok azonban felemésan valdsultak
meg. Kétségtelen, hogy az Eurdpai Unio létrehozasa és az EMU nagyszabasu politikai projekt
volt, mint ahogy magénak az eurdpai integracionak a létrehozéasa is b harom évtizeddel
kordbban. A hideghdboru utan alapvetden atformalodd eurdpai térség addig nem latott
kihivasok elé allitotta az integraciot. Németorszag egyestlése Uj keretek kdzé helyezte az
integracio tengelyének szamitd francia-német egyiittmiikodést. Németorszag a vilaghabort
lezaruldsa Ota szuverenitasanak fokozatos visszanyerését nagyban az eurdpai integracios
intézményekben vald bedgyazodasaval érte el, cserébe pedig a k6zOsség finanszirozasaban
jatszott meghatarozd szerepet (foleg a Kozos Mezdgazdasagi Politika vonatkozasaban: a
transzferek nagy része Franciaorszaghoz aramlott, ezt hivjuk a komplementaritas
alaplogikajanak). Francois Mitterand a német Ujraegyesités francia tdmogatasanak egyik
feltételekent szabta a nyugatnémet marka feladasat, és az egyesitett Nemetorszag
elkotelezddését az 1j, k6zos pénz létrehozasara. A monetaris integracio tervének kidolgozasa,
majd létrehozasa, a német gazdasagi (elsdsorban monetaris) modell eurdpai szintll
megvaldsitasa a német gazdasagi hatalom multiplikalasaval az egyesitett Németorszagot az
integracié valtozatlan elkotelezettjévé tette (a német modell mas elemei is atkerlltek a
maastrichti szerz6désbe 1d. pl. szubszidiaritas elve). Franciaorszag szdmara a Bundesbank
hegemdniajanak megtoreset, a német monetaris politika kozosségi fellgyeletét is jelentette a
monetaris uni6é projektje. Németorszag bevonasa mellett az elsddleges cél az integracid

meghataroz6 vilaggazdasagi szerepének fenntartasa, a vilagpolitikai befolyas ndvelése volt. A
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Delors-terv alapjan harom fazisban megvaldsuld6 monetaris integracié a jegybankok kozti
egylttmiikodés intézményi elmélyitését, a nemzetek feletti dontéshozatali kompetenciakkal
rendelkez6 intézményrendszer létrehozésat, végul a rogzitett arfolyamrendszer bevezetését
tartalmazta.

A monetdris integracid létrehozdsanak mikéntje mar a kezdeti iddészakban
szembeéllitotta egymaéssal Franciaorszagot és az NSZK-t. A francia modell — amely a
hetvenes években nagyobb részt kiils6 hatasokra megbukott — a pénzigyi-valutaris integraciot
hangsulyozta, elsdsorban az arfolyamkiilonbségek sziikitésén keresztiil érte volna el a
gazdasagpolitikdk 0Osszehangolddasat. A franciak allaspontja szerint nincs értelme a
gazdasagpolitikai koordinaciobdl kiinduld6 megkozelitésnek, addig, amig a tagallamok nem
allapodnak meg egy, a fizetésimérleg problémakkal kiiszk6dd orszagok szamara segitséget
nyUjté mechanizmusrol. Hiszen az adott orszdg kormanya probléma esetén ugyis elsdésorban a
sajat portajat szeretné rendbe tenni, felaldozva ezzel a k6z6s célokat.

A német megkdzelités ellentétes irdnyd volt, és a gazdasagpolitikdk harmonizaciojat
vette volna alapul a monetaris integracid eléréshez. Az elképzelés szerint az egylittmikddés
elmélyulése az arfolyam ingadozasok fokozatos csokkenésével jar, amit a nagyobb, stabilabb
tagallamok segitenének. Monetaris tartalékaikat egy kodzds eurdpai alapba helyeznék,
amelynek felhasznalasaval vészhelyzetben megakadalyozhatjak a gyengébb valutak arfolyam-
ingadozasat. A német modell egyrészt az 1979-ben meginditott EMR-ben, masrészt a
kilencvenes években kidolgozott Eurdpai Gazdasagi €s Monetéaris Unid tervében valdsult
meg. Franciaorszag azonban azdta is tobbszor keriilt eltérd allaspontra Németorszaggal
szemben az EMU gazdasagpolitikai kereteinek meghatarozasaban.

A maastrichti szerzddés a politikai integracid felé jelképes €s valodi 1€péseket tett. A Kozos

Kdl- és Biztonsagpolitika megfogalmazasa, az Eurdpai Unio név bevezetése az elobbi,
mig a monetéaris integracié felgyorsitasa és intézményi kereteinek kiépitése a  utobbi
kategoridba tartozik. A monetaris unid gazdasagi eldnyei nyilvanvaloak voltak: az
arfolyamkockazatok ¢s a tranzakcios koltségek megsziinése, az egységes pénziigyi piac
megvaldsulasanak felgyorsulasa, az 6sszehasonlithatova vald arak miatt a piaci hatékonysag

javulésa, a tartdsan alacsony arszinvonal elérése az eurozona orszagaiban.

Maastricht: ha nem lehet gazdasagi unid, bastyazzuk koral a monetaris uniot

Husz évvel ezel6tt — akarcsak napjainkban— nyilvanvald volt, hogy a teljes gazdasagi uniét a

tagallamok ellenélldsa miatt nem lehet létrehozni. Az integracio eme teriiletének elnevezése
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ennek ellenére magaban hordozza azt, amit tervezdi sziikségesnek lattak elérni: Europai
Gazdasagi és Monetaris Unio. EbbSl a monetaris unié megsziiletett de a gazdasagi unio
megvalositdsa a mai napig nem tortént meg (az EU az ,konstruktiv kétértelmiiség”
maodszerével gyakran jatszik az elnevezésekkel: allit valamit, mikozben még nem is az). Az
EMU létrehozadsdval a gazdasagi iranyitas harom nagy eszkozébdl (fiskalis, monetaris és
arfolyam-politika) az utobbi kettd foderalis szintre keriilt. Klasszikus, tankonyvszeriien
Kivitelezett ~ foderalis  megoldds  sziletett:  valddi, nemzetallamoktol — fuggetlen
intézményrendszerrel, a foderalista elméletek altal megkivant alapitoszerzodéssel
(stattummal).

Hamis tehat az az érvelés, ami azt a latszatot kelti, hogy az EMU megalkot6i nem
foglalkoztak a teljes gazdasagi unidé gondolataval, vagy egyszeriien monetaris integraciot
akartak volna létrehozni gazdasagi integracio nélkul. Mivel lehetetlen volt az egyszerre
torténd elmozdulas a gazdasagi uni6 irdnyaba, ezért olyan eszkdzokkel bastydztak korbe a
monetaris integraciét, amelyek biztositjak hatékonysagat és fenntarthatésagat. Ha az EMU
sikerességét értékeljuk, akkor az ott kialakitott mechanizmusnak életképességét kell
elsésorban elemezniink.

Nyilvanvalé volt az EMU tervezdi szdmara, hogy a kozos monetaris és arfolyam-
politikanak a motorja a fejlett orszagok, elsésorban az egyesités gondjaival terhelt, de még igy
1s gazdasagi vezetd hatalom Németorszag lesz, haszonélvezdi pedig a kisebb gazdasagi erdvel
rendelkezd tagallamok lesznek.

Kozgazdasagi oldalrol megkozelitve az integraciot egyértelmil volt, hogy a monetaris
unio tagallamai nem képeznek Un. optimalis valutadvezet. A kdzgazdasagi ellenérvek
egyértelmiiek voltak a monetaris unio tervezdinek is, mégis politikai dontést hozva belevagtak
a projektbe. Az EMU a német monetaris politika modelljét vette alapul, a Bundesbank
megkozelitése tiikrozOdik a statutumban, elsddleges célként az arstabilitas biztositasat tlizve
ki celul (EK 105(1)), és az ¢sszes tobbi makrogazdasagi célt ennek veti ald. Az Europai
Kodzponti Bankot jogi személyiségként hoztak létre a tagallamok, és az EKB kizarolagos
joggal donthet a bankjegykibocsatasrdl az eurozona orszagaiban.

Korabban létezett monetaris unidk &sszeomlasanak tapasztalatai azt mutattdk, hogy
leggyakrabban a tagallami fiskalis problémak monetéris eszkozokkel valo kezelése
(pénzesitése / monetization) dontotte azokat romba, dgymint a Skandinav Monetaris Unidt
(1872-1924) és a Latin Eremuni6t (1865-1927). Az EMU tagsag pedig nyilvanvalé veszélyt
jelenthetett a monetaris unié eldnyeit ¢lvezd tagallamoknak: alacsony kamatszinthez, olcso

hitelekhez juttathatja 6ket, igy felel6tlen gazdasagpolitika esetén az allam tal tud koltekezni.
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Az EMU alkotoi ezért "korbebastyaztak™ a kozos monetaris politikat: megakadalyoztak, hogy

a tagallamok feleldtlen koltségvetési politikdjabol fakadd veszteségek a kozds monetaris

politikat barmilyen mddon érintsék. A tagallamok (els6sorban Németorszag fellépésére) tobb

alapvetd féket épitettek a rendszerbe:

1.

2.

3.

A Stabilitdsi és Novekedési Paktum hivatott garantdlni a felelds tagallami
allamhéaztartas vezetését. A tagallam nem léphet tal egy bizonyos koltségvetési hianyt,
nem adosodhat el jobban gazdasagi teljesitoképességének egy bizonyos mértékéhez
képest, ezéltal nem sujthatja a tobbi tagallam gazdasagat magasabb kamatlabakon
keresztll, valamint az eurozona gazdasagi stabilitasdba vetett bizalmat. Azt is
mondhatjuk, hogy a Gazdasagi Unio ,,puha” formajat, elso, batortalan 1épését jelentik
ezek a kritériumok.

A masik fontos tényezd a gazdasagi nehézségekkel kiiszkddd orszagok Unids szintii
kisegitésének tilalma, az n. ,,no-balout clause” a maastrichti szerz6désben (MSZ 125
cikk). Németorszag rendkiviul szigortan ragaszkodott ahhoz, hogy ez a passzus
keriiljon be a szerzddésbe, mintegy megilizenve a felelétlen gazdasagpolitikdval
miikddd orszagoknak, hogy ne jatszanak arra, probléma esetén ugyis megmenti dket
az Unio.

A harmadik fontos eszkdz, hogy az Eurdpai Kozponti Bank a maastrichti szerzddés
megalkotdinak akarata szerint nem kapta meg a végso hitelezd (,,lender of last resort”)
szerepkort, azaz nem nyujthat forrasokat bajba kerllt bankok megmentésére (mint
ahogy pl. az Amerikai Egyesiilt Allamokban a Federal Reserve, vagy az Egyesiilt
Kiralysagban a Bank of England, vagy Magyarorszagon a Nemzeti Bank megteheti).

Az EKB ezen kiviil nem vésarolhat az elsddleg piacon kormanykdtvényeket.

A jelenlegi valsadgot nem a kGz8s monetaris politika csédje valtotta ki, hanem

az EK szerzddés altal kifejezetten nemzallami kezekben hagyott koltségvetési
politikdk tertilletén elkdvetett tagallami kormanyzati hibak: a versenyképesség
csokkenés, az EMU burok alatt felvett olcso hitellehetéségek, amelyet mind a

tagallamok mind a tagallamokban mitkod6 pénzintézetek feleldtlentil kezeltek,

! A paktumot 1997. juniusaban fogadtéak el a tagallamok (1466/1997/EK rendelet a tagallamok kéltségvetési
egyenlegének felligyeletére és gazdasagpolitikaik dsszehangolasara és 1467/1997/EK rendelet a tulzott hiany
eljarasanak alkalmazésara.)
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e vilaggazdasagi valsdg hatasainak kezelése: a banki mentécsomagok, a gazdaségi
novekedes megtorpandsa majd a hosszantarto recesszio,
e az eurdOvezet ,bastyainak” leomlasa: a EUSZ szerz6désekor lefektetett majd késébb

megerdsitett alapelvek megsértése

A Stabilitasi és Novekedési Paktum, amely a tagallamok politikai dontése miatt fellazult,
gyakorlatilag a valsag kitorését megeléz6 években mar megbukott.  Betartatasanak
mechanizmusa elégtelennek bizonyult, a kialakitott szankciorendszer gyengén teljesitett,
hiszen a tagallamok mar a vildggazdasagi valsag el6tt megszegték a szabalyokat. 2004-ben és
2005-ben kiilonosen erds tamadas indult a paktum szabalyainak fellazitasara. Franciaorszag
(aki folyamatosan a paktum lazitasat szeretné elérni) és Németorszag is hibaztathatd azert,
hogy 2005 marciusaban modositasra keriilt sor. A f6 paraméterek megmaradtak, de a talzott
hiany eljaras elinditasa megnehezedett?.

2007 nyaratol kezdve az EKB rendkiviil erdteljesen avatkozott be a pénziigypiaci
miiveletekbe, biztositva a rendszer miikodéshez sziikséges likviditast. Nagy vitdk bontakoztak
ki arrol, hogy az EKB, megsértve az alapitoszerz6dést végsé hitelezOként mitkodik-e (ez a
tagallami jegybankok feladata), vagy, 6sszhangban a szerzddéssel csak a likviditas biztositja.
Az elemz6k tobbsége szerint az elsd csomag a szerzddéssel dsszhangban volt, a késébbiak
azonban mar nem. Az EKB folyamatosan kdlcsont folyositott azoknak a bankoknak, amelyek
a hitelfelvételi nehézségekkel kiiszkddo orszagok kotvényeibdl vasaroltak. Ezenfeliil az EKB
mintegy 75 millidrd eurd értékben vasarolt kozvetlenliol ezektdl az orszagoktol

allamkotvényeket a kotvénypiac egyensulyat megdrizendo.

Hibak az Eurdpai Gazdasagi és Monetaris Uni¢ létrehozasakor

1. A monetaris integracid is politikai dontés kévetkezménye, hasonldan az Eurdpai Kozdsseg

sok korabbi stratégiai dontéséhez. A bdvitések sokszor estek ebbe a kategoridba (pld. éppen

Gorogorszag, vagy a keleti bovitések koziil néhany), hiszen a csatlakozé allamok

2 A tulzott hiany gyors kiigazitasa érdekében a tlzott hiannyal rendelkezé tagallamoknak hatékony
intézkedéseket kell hozniuk, és az egyszeri és ideiglenes intézkedésektdl mentes, ciklikusan kiigazitott
egyenlegiikben egy minimalis éves koltségvetési javulast el kell érnitik. Viszonyitasi alapként a tulzott hiannyal
rendelkezé orszagoknak a ciklikus hatasoktol megtisztitott, egyszeri és atmeneti intézkedésekt6l mentes, éves
minimalis kdltségvetési eréfeszitést kell teljesiteniiik.” ,,A tilzott hidny esetén kdvetendd eljaras soran hozott
tanacsi hatarozatok eljarasi hataridejét meg kell hosszabbitani annak érdekében, hogy az érintett tagallam jobban
illeszthesse fellépését nemzeti koltségvetési eljarasahoz és koherensebb intézkedéscsomagot alakithasson ki.”
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integracioérettsége tobbszor alapvetden megkérddjelezhetd volt. A monetaris integracio

esetében sokkal technokratdbb megkdzelités kellett volna hasznalni.

2. Hiba volt megengedi a hagyomanyosan fiskalis lazasaggal miikodé orszagok azonnali
csatlakozasat. A tobb koros bovités, a kivaras, azaz a két évnél hosszabb EMR tagsag eldirasa

nagyobb felkésziilésre ¢és ellendrzésre adhatott volna lehetdséget.

3. Keményebb monitoring rendszer kellett volna érvényesiteni a csatlakozasi kritériumok
betartasanak ellendrzésére. A gordogok az Eurostat-ot €s az egész eurozonat egyszeriien
atverték hamis makrogazdasagi mutatoikkal. De az eurozdna tagallamai sem jatszottak tiszta
jatékot, hiszen Olaszorszag esetében a szlirkegazdasag megbecsiilt teljesitméenyével javitottak
az aranyszamokon. Mindenestre int6 jel volt, hogy 1997-ben még csak egyetlen orszag,
Luxemburg felelt meg a kritériumoknak, ra két évvel pedig 15@tagallammal indulhatott az

unio.

A hibak kozgazdasagi szemmel nézve nem bocsathatok meg, politikailag mégis érthetdk,
hiszen Németorszag alapvetden politikai projektként fogta fel az EMU létrehozéasat. A kozos
monetaris politika Németorszag hatalommultiplikatora. Az eldnyok egyértelmiiek: egyrészt az
alkalmazkodas koltségei (transzforméacids koltségek) alacsonyak, hiszen a korabbi német
monetaris politika valdésul meg eurdpai szinten. A német gazdasdg merete és europai
beagyazottsaga miatt a monetdris unid eldnyeit messze a leghatékonyabban tudja lefolozni a
tagallamok kozott. Es ne feledkezziink meg arrél, hogy Németorszdg még a jelenlegi
valsagbol is tobbféleképpen profital, igaz, egyre nagyobb kockézati felar mellett: a valsag
sujtotta gyenge eurd az exportorientalt német gazdasagnak kifejezetten kellemes, a bajba
jutott orszagoknak juttatott kdlcsonok pedig nem adomanyok, hiszen a kélcsdnadok beszedik
a kamatot értiik (tévedés, hogy kozvetleniil a német adofizetdk pénze keriil gorog, portugal, ir
kézbe). Az allamcs6d bekovetkezése természetesen sokat ront Németorszag (és a tobbi
hitelez) helyzetén, de még ez a helyzet sem jelenti az addssdgok leirasat, és a totalis
veszteség bekovetkezését.

A pénzligyi valsag hénapjaiban hajlamosak vagyunk megfeledkezni a monetéaris
integracid sikereir6l. Az elmult tiz év soran az Eurdpai Kozponti Bank jelesre vizsgéazott f6
feladatanak teljesitéseben: sikerult tartdsan alacsonyan tartania az arszinvonalat az eurozona
orszagaiban, atlagosan 1.97%-on. Figyelembe véve azokat a nemzetkdzi rendszerben 1999-

ota bekovetkezett gazdasagi és biztonsagpolitikai eseményeket, ez kiemelkedd teljesitmény.
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Az eurozona kordbban magas inflacidval sujtott gazdasagai a masodik vilaghaboru 6ta soha

nem tapasztalt biztonségba kerlltek ezen a ter(leten.

Politikai valsag soha nem latott médon

Az eurozona egyes tagallamainak gazdasagi 6sszeomlédsa az integréacid torténetének eddigi
legnagyobb gazdasagi és politika valsagahoz vezethet. A gazdasagi valsag tovabbterjedéset a
késobbiekben vizsgaljuk.

A politikai valsag eddig soha nem latott mddon érintheti az Unidt: felvetddik az
unilinearis fejlédési modell megtorése. Linearis, mert az integracidé dinamikdja az elmult bo
otven évben valtozé intenzitdsl, de egyenes irdnyd volt. A neofunkcionalista
integracidelmélet a szabadkereskedelmi Ovezet, a vdmunio, a kdz6s piac, a gazdasagi unio,
végiil pedig a politikai uni6 vonalara flizte fel az eurdpai integracié modelljét. Az elmélet
népszeriisége a hetvenes években megkopott, de a kilencvenes évek politikai integracio
megvalositdsanak lehetdségével Ujra eldtérbe keriilt. A linedris fejlédési palya toretlennek
mutatkozott az integréacio torténetében. Ujabb és tjabb funkcionalis teriiletek kapcsolddtak be,
rendszerek néha talzottan dvatos manipulalasatol).

Univerzalis, mert egészen a kilencvenes évek elejéig a kozOsségi vivmanyokat az
Osszes tagallamnak at kellett vennie, az Gjonnan csatlakozok pedig nem lehetett targyalasi
alap az acquis akar csak egy részenek is az elutasitadsa. Az univerzalitas a kivétel rendszerrel
(opt-out) a kilencvenes évek elején meggyenglilt. Az Egyesilt Kiralysag és Dania pontosan a
monetaris integracio teriiletén kapott lehetdéséget a tavolmaradasra, a rugalmas
egyiittmiikddés@ bevezetése pedig egyre elérébb vetitette a tobb sebességes integracio képét.
Ha az univerzalis megkdzelités meg is gyengllt, egy adott szintr6l vald visszalépésre még
nem volt példa.

A koOzoOsségi majd az unids szerzOdések midig is kinosan ligyeltek arra, hogy a
dokumentumok szévegezése az unilineritast sugallja, és hatarozottan kerilték a visszaforditas
(kilépés, elhagyas, visszavonas) szabalyozasat.

Amennyiben a valsdg mégis a szétszakadas iranyaba terelné az integracié egyes terileteit,
veszélyes precedenst teremtene az integracié mikodésében.

A politikai valsag masik jele a bizalmi valsag kialakulasa lehet a kilépd és a bent
marado orszagok kozott. Tul azon, hogy a kilépés dnmagaban is megkérddjelezné a monetéris

unio6 fenntarthatosagat (és a bizalomvesztés globalis szinten érzékenyen érintené az eurdt, igy

10



GROTIUS

az eurozona tagallamokat) a kilépd orszag gazdasagpolitikai kényszerpalyaja soran hozott
intézkedéseket sokan unfair-nek tarthatjak. A leértékelés (még inkébb a sorozatos leértékelés),
aminek a célja a versenyeldnyhoz juttatdsa a kilépd orszadgnak versenyhatranyba hozza a bent
maradokat. Egy-két alkalommal ezt talan még elnézik (hiszen az egyik f6 cél ez volt), de
hosszi tavon nem tolerdljadk. A tokemenekiilés miatt tOkére ¢éhes orszag pedig olyan
eszk0zokhoz folyamodhat a téke visszacsalogatdsara, amely ismét csak iitkozOpont lehet a
Kivalo és a bent maradok kozott. A jelenlegi rendszerben a még nem EMU tagorszagok (az
Egyesult Kirdlysag és Dania Kkivételével) az EMR tagsag vallalasaval az eurd felé
konvergalnak, és nem ellentétes iranyba. A helyzet tirelmetlenséget valthat ki egyes
tagallamokban, akik valamilyen médon a hatranyok kompenzaldsara torekedhetnek (akar

bilintetovamokkal, ami viszont felveti az egész integracio alapjainak megingésat).
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