Andor Laszlé

30 évvel Maastricht utdn -
Az eur6zdna viszontagsagai
torténeti perspektivabdl

2023. janudr 1-jén Horvétorszag csatlakozott az eur6zénahoz. Ezzel egy olyan orszag
vezette be az Eurdpai Unid egységes valutdjit, amely Magyarorszagnal késébb csat-
lakozott az EU-hoz. Valészintisithet8, hogy Bulgéria és Roménia (amelyck 2007-ben
lettek EU-tagok) szintén hamarabb valik meg nemzeti valutjatdl, mint Magyarorszag,

Az eurdzédna kiterjedése, az tjabb és Gjabb orszdgok csatlakozisa a Gazdasdgi
és Monetdris Unié (EMU) életképességének jele. Fontos azonban felmérniazt, hogy
a 30 évvel ezelétt, 1993-ban életbe [épett Maastrichti Szerzédés alapjan létrehozott
egységes valuta mennyiben tudta ez iddigbetolteni kiildetését: még szorosabbra sz6ni
az integrcioban részt vevo orszdgok kozotti kotelékeket, és elésegiteni a kontinens
prosperitasat.

Torésvonalak

Az Eurdpai Unié torténelmi célja, hogy meghaladja a kontinens népeit megosztd
nacionalizmusokat, amelyek a 20. szdzad elsé felében sulyos konfliktusokhoz vezet-
tek, beleéreve a kée vilaghaborut is. Az egységes valuta ennck a hosszu tava célnak
az egyik eszkozeként kellene hogy szolgaljon." Az 1999-ben bevezetett euré elsé
évtizede kéeségkiviil jol is alakult, a masodik évtized tapasztalatai azonban kérdé-
sessé tették, hogy az egységes valuta mennyiben tudja betolteni egyesitd funkcidjit.

Lésd Ursula von der Leyen, az Eurépai Bizottsdg elnokénck szavait az eurd sziiletésének 20. év-
forduléja alkalmédbdl: , For 20 years now, we Europeans can carry Europe in our pockets [...]
The euro is not just one of the strongest currencies in the world. Above all it is the symbol of
European unity.”
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Jean Pisani-Ferry® az euré fennallasinak 20. évforduldja alkalmébdl irott cik-
kében négy szempont alapjén vont mérleget. Azt vizsgélta, hogy az egységes valuta
mennyiben hozott el8relépést a gazdasdgi és pénziigyi integrécio, a szakpolitikdk
konvergencidja, a politikai egységesiilés és a globélis befolyds szempontjabdl. A neves
francia kozgazddsz szerint a négy szempont koziil egyik esetében sem lehet a célok
elérésérél beszélni, inkdbb azt mondhatjuk: mind a négy esetében vegyes a bizonyit-
vany. Pisani-Ferry ovatos éreékelése mellett természetesen sok polarizalt vélemény
is megjelenik: van, aki a 2010—-2013-as valsdgbdl kiindulva teljes kudarcrol beszél,
midsok viszont az eurd talélését, viszonylagos népszertiségét és a csatlakozni kivand
orszagok sorét litva egyértelm sikerrél.

Azeuré teljesitményének kilonféle éreékelései mellett sok sz esett az utdbbi évek-
ben arrélis, hogy az eurd kiilseje’ milyen jellegli megutjuldsra szorul. A 20. évforduld
alkalméval vitabontakozott ki arrdl, hogy tjra kell-e tervezni az eurébankjegyeket.*
Valéjéiban azonban nem a bankjegy kiilleme szorul véltozasra, hanem maga a valuta-
unid, amely 10 évvel ezel6tt kozel keriilt a teljes szétzilaldddshoz, és ma sem tekinthetd
teljesen szilirdnak.

A fentiek beldtasahoz elég, ha Pisani-Ferry harmadik kritériuméara koncent-
ralunk, és megvizsgaljuk, mennyiben jitszott az euré egységesitd vagy megoszt6
szerepet politikai értelemben. Négy viszonylatban kell mindezt elemezni: az elsé
Franciaorszdg és Németorszag viszonya, a masodik az eur6zéndn beliili Eszak és Dél
viszonya, a harmadik a Nyugat ésa nemrég csatlakozott keleti tagorszdgok viszonya,
anegyedik pedigaz Egyesiilt Kiralysig és a kontinens kozotti szétkapesolodas.

Német—francia partnerség

Eredetét tekintve az eurdpai monetdris integrécié — a gazdasagihoz hasonléan -
német—francia egytittmikodés kérdése volt. Az 1970-es években — miutédn az Egyesiilt
Allamok felmondta a doll4r aranyparitést, vagyis egyoldaltan szakitott 1944-ben
vallalt stabiliz4ld szerepével — j6 megértés alakultki Valéry Giscard d Estaing francia
elnok és Helmut Schmidt nyugat-német kancelldr kozott arrdl, hogy sziikség van

2

Jean Pisani-Ferry kozgazdész professzor (Sciences Po, EUI), korabban tandcsadéként dolgozott
az Eurépai Bizottsigelnoke (Romano Prodi), Francois Hollande és Emmanuel Macron mellett,
egyik alapitja a briisszeli Bruegel Intézetnek. Evfordulés cikkéta Project Syndicate kozolte, lisd
P1SANI-FERRY 2021.

A kozos papirpénzen schol sem taldlhaté hidak képei lathatok, és ezt sokan tdl sematikusnak
taldljdk.

*  L4sd LAGARDE 2021.
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az érfolyam-stabilitést szolgalé egyiitemikddési keretre, az USA nélkiil. Ok el8szor
orszdgaik pénziigyminisztereként, aztdn meg elnokként, illetve kancellarként dol-
goztak egyiitt az Eurépai Monetéris Rendszer (EMS) megteremtésén.

Az 1992-es maastrichti szerz6dést, vagyis magét az Eurdpai Uniét egy masik nagy
paros: Francois Mitterrand és Helmut Kohl hozta 6ssze. Kettejiik politikai tamo-
gatdsit maga mogott tudvaa tervezd és el6készité munkart a francia Jacques Delors,
az Eurdpai Bizottsig elnoke végezte. Az Gjonnan felllitandé Eurépai Kézponti
Bank (ECB) székhelyéiil a németorszagi Frankfurt am Main varosét vélaszrottdk.

Id6vel azonban — éskiilondsen a 2010-ben kirobbant eurézéna-vélsagidészakéiban —
egyre nyilvinvalobbé viltak azok a felfogdsbeli killonbségek,* amelyek a valsagkezelést
— ésaz eurd tartds fennmaradésit célz6 reformokat — rendre megnehezitették. Német-
orszag inkabb stabilitdsi uniénak tekinti az EMU-t, mig a francidk legaldbb ilyen
fontosnak tartjék a novekedést és a szolidaritdst; vélsdgok esetén timogatjék a kozos
eszkozokre timaszkodo fellenditési politikat. Az EMU-valség évei utdn a német—francia
gazdasigstratégiai szakadék dthidaldsival a német és a francia kozgazddszok egy-egy
csoportja (Eiffel-csoport és Glienicker-csoport) prébalkozott.

Amikor 2017-ben Emmanuel Macron lett a francidk elnoke, e tisztségében elsé
utja Berlinbe vezetett, hogy napirendre tlizze az EU és benne az eurd megerdsitésé¢hez
sziikséges reformokat. Ezt akozeledést Berlinben sokan félreértették, azt gondolvén,
hogy a ,,gyengélkedd” francidk szivességet kérnek az er6tél duzzadé németektdl.
A 2021-ben hivatalba Iépett progressziv koalici6 elédeihez képest nyitottabbnak
mutatkozott arra, hogy érdemben tdrgyaljon a sziikséges reformokrol.

Eszak—Dél polarizicid

Dél-Eur6péban akontinentélis centrumtél sok mindenben eltérd kapitalizmusmodell
létezett, 4m ez kezdetben nem zavarta az integréciot — az alulfejlettség kezeléséhez
a kohézids politika elégségesnek tlint. A monetaris integricié azonban mindent
megvaltoztatott: a 2011-2013-as eurdzona-vilsig idészakéban Eszak és Dél (pon-
tosabban: a zéna centruma és periféridja) kozote eréeeljes divergencia mutatkozott;
kezdve a pénziigyi fragmentéciéval, folytatva a déli recesszi6 elhtizoddséval, a munka-
nélkiiliség és a szegénység aszimmetrikus novekedésével és eltéré politikai mintdk
kialakuldséval.

> Afrancia-német nézeteltérés gazdasdg- és eszmetdreéneti hdcrerérdl ldsd BRUNNERMEIER-
LANDAU-JAMES 2016.
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A kereskedelmi tobblettel biré Eszak a deficites Dél hitelezéjévé vale. A hitelek
feltétele szigort, megszoritd gazdasagpolitika végrehajtdsa volt, amelyet éveken 4t
egyoldaltan dikedltak Eszakrol. Ennek leglitvinyosabb formdja az Gigynevezett
Trojka feléllitdsa volt 2010-ben. Ez a koordinécids keret — az Eurdpai Bizottsag,
az ECB és az IMF részvételével — volt hivatvaarra, hogy a hitelek feltételeinek telje-
sitését nyomon kovesse Gorogorszégban, frorszégban, Portugélidban és Cipruson is.
A Trojka mikodése sok birdlatot valtott ki, csakigy, mint az, hogy 2011-benaz ECB
titkos levélben szélitotta fel az olasz és a spanyol kormanyt a megszoritést foganatositd
szerkezeti reformok végrehajtasdra.

Az eurdzéna-vélsig sztereotipikus értelmezése szerint a délick talkoltekeztek;
bajaik oka, hogy megsértették a szabélyokat, és kiilonosképpen akoleségvetési deficit
3%-0s hatdrat. Valdjiban Spanyolorszég minden létez6 szabalyt betartott, és Olasz-
orszdgban vagy Portugalidban sem a maastrichti kritériumok megszegése volt a f6
probléma. Az egyenstlytalansigokat elsésorban a centrumbdl a periféria felé ird-
nyuld, szabdlyozatlan t6kedramlas okozta, illetve az EU egészének felkésziiletlensége
az ebbdl fakad6 valsag kezelésére.

Berlinben, Higaban, Helsinkiben és néhany més helyen azonban sokan ugy gon-
doltdk avalsagid8szakaban: haajelenlegi modell nem felel meg mindenki szdmara,
akkor szélljanak ki a gyengék. Ez a gondolat azonban méga leggyengébb lancszem-
nek szdmitd Gordgorszagban® sem volt népszerti, nem is beszélve arrdl, hogy ha egy
uniébol csak tgy kilehet esni, akkor az nem nevezhetd uniénak, csak tobb-kevesebb
kohéziéval rendelkezé kozosségnek. Végeredményben ez a sok éven dt tartd insta-
bilitds nemcsak a Délnek 4rtott, hanem az egész eur6zéndt versenyhdtranyba hozta
arecessziobdl sokkal gyorsabban kildbalé USA-val szemben.

Nyugat—Kelet aszimmetria

A valutaunié megtervezésekor a keleti tagorszagok még nem voltak az EU tagjai.
AmikoraBaltikumtél az Adridigés a Fekete-tengerig terjedd térséglehetéséget kapott
acsatlakozdsra, egyértelmi volt, hogy az egységes valutaa csomag része, a csatlakozds
jogi értelemben nem fakultativ. Mégis, tdbb mint masfél évtizeddel a 2004-es bévités

utdn a kordbbi KGST-orszdgok koziil a nagyobbak (Lengyelorszég, Cschorszdg,

A gorogeurdbevezetés 20. évforduléjaalkalmaval adott interjijdban George Pagoulatos, az ELI-
AMEP intézet vezetdje elmondta: a gorogok korében méga legnehezebb vélsdgok idején (tehdt
2010-ben, 2012-ben és 2015-ben) is tobbségben voltak azok, akik ragaszkodtak az curéhoz,
ésellenezték a drachma visszahozataldt. Lasd 20 Years Since Greece Adopted the Euro (2022).
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Magyarorsz4g, Roménia és Bulgdria) még mindig sajét nemzeti valutdjukat hasz-
naljak. A keleti tagorszdgok az eur6hoz valé viszonyuldsuk alapjén hirom csoportra
oszthatdk.

Az elsé csoport tartalmazza azokat, akik hamar csatlakoztak az eurézénahoz:
Szlovénia, Szlovakia, Esztorszé.g, Lettorszagés Litvania.” Ok kellden erdsek, eltokélek
és stabilak voltak ahhoz, hogy viszonylag hamar belépjenck. A sort Magyarorszig
délnyugati és északi szomszédai nyitottdk meg. Szlovakia, amelyet 10 évvel korab-
ban mégkihagytak a keleti EU-bévités elsé targyaldsi csoportjédbdl, bizalomerdsitd
stratégia részeként az eurd bevezetését a dinamikusabb beruhdzésok és novekedés
¢érdekében jol ki tudta hasznélni.

A misodik csoportba a délkeletick sorolhatok: Romdania, Bulgaria és Horvétorszag,
Kormanyuk a gazdasig viszonylagos gyengeségét a stabilitas irdnti elkotelezettség-
gel kompenzalja. Ennek jele, hogy a Magyarorszégot lek6rézé Horvatorszag kelld
céltudatossiggal mér csatlakozott is az eurdézénihoz, és a vérakozésok szerint a leg-
kozelebb belépé orszag ebbél a korbdl keriil ki majd.

A harmadik csoport nem més, minta Szlovakia nélkiili Visegrad. Lengyelorszag,
Cschorszdg és Magyarorszag nem tartozik az EU legnagyobb gazdasdgai koz¢, de
alegkisebbek kozé sem. Monetdris autondmidjuknak van jelent8sége. A csehek eleve
kényelmesre vették a tempdt, a lengyeleknél és a magyarokndl pediga csatlakozasi
torekvéseket egyszertien elmosta a viliggazdasdg 2009-es vélsiga és az EU elbizony-
talanoddsa. A kordbbi bizottsdgi elnok, Jean-Claude Juncker a britek brexitiigyi
népszavazasa utdn megprobalkozott az EU és az eurdzéna tjraegyesitésével, dm ez
azakcié hamar hamvéba holt, azéta pedigaz EU és az eur6zéna kozotti kitlonbséget
akozponti intézmények nem tematizaljak.

Az eurd és a brexit

Kozismert, hogy az Egyesiilt Kirdlysag az eurét nem vezette be, és mivel 2020-ban
kilépett az EU-b6l, mar nem is fogja. Erdemes azonban egy pillantést vetni arra,
milyen szerepet jatszott az egységes valutaabban, hogy a britek tobbsége elidegenedett
az eurdpai integraciotdl. Emlékezetes, hogy a brit kormany volt az els6, amely — még
1992-ben — felmentést harcolt ki a kotelezd valutacsere alél. A kibuvé ellenére azonban
a monetdris unié ellenzése elég energidt szolgaltatott az euroszkepticizmus szarba
szokkenéséhez. Az 1990-es években indult az Egyesiilt Kiralysag fiiggetlenségi partja,
;

Litvéniakorai csatlakozasi kisérlete 2007-ben egy hajszdlnyi infldciés tobblet miatt kisiklote, igy
az els6 csoportbdl utolsdként, 2015-ben tudta csak bevezetni az eurdt.
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amelyet mint ,bevandorlasellenes” partot ismernek sokan, dm eredete az EMU koriili
vitdkra nyulik vissza, és jelvényében mindvégig megérizte a font sterling szimbSlumat.

Az 1997-ben hatalomrakeriilt munkaspérti kormény véget kivint vetniaz integra-
ciéval kapcsolatos ambivalencidnak. A Blair-Brown-kormanyzas alatt kozelithettek
isabritek az EU féaramahoz, a valutaunié kérdésérél azonban ez nem mondhaté el.
Tony Blair hozzajirult ahhoz, hogy az ECOFIN mellett megalakuljon az eurézéna
pénziigyminisztereibdl 4116 Eurogroup.

Az eurd bevezetését a brit kormdny az 1990-es évek végén komolyan fontoléra
vette, és ebben a pozitiv hozz4illdsban Tony Blairt timogatta aliberalis demokrata
partvezetd Paddy Ashdown, a korabbi konzervativ kormanyfdhelyettes Michael
Heseltine és a korabbi konzervativ pénziigyminiszter Kenneth Clarke is. Am végiil
akevésbé nacionalista Munkdspdrt sem jutott més kovetkeztetésre, mint az 1992-es
felmentést kiharcold konzervativok. Gordon Brown® 6t kérdésbél 4116 tesztet dolgo-
zott ki mar 1997-ben, amely alapjan eldontoteék, hogy az Egyesiilt Kiralység Tony
Blair Eurépa-barit kormanyzasa alatt sem fog csatlakozni az eur6zéndhoz.

A 2016-0s népszavazis elotti vitdkban az eurd kérdése nem jatszott ugyan £6-
szerepet, de hatdsa nem mondhatd jelentéktelennek sem. Az EU-ellenessé val6 britek
tobbsége az egységes piaccal egyiitt jaré szabad munkavéllaldsra (és ,bevandorl4sra”)
panaszkodott, ami jelentds részben az eurézdéna vélsiga miatt drimaian megemelkedd
dél-eurépai munkanélkiiliségbél fakadt. Osszességében a britek jelentds hanyada
szemében az eur6 annak szimbolumava valt, hogy az EU-integrécié tdl messzire
ment; olyan szintre, ahol mér nem mikddhet optimalisan. Véleménytik szerint, mivel
6k ezt a folyamatot megallitani nem tudtdk, a kilépés volt a legjobb, amit tehettek.

Reformnapirend

A 2008 6tacltelt iddszak vélsdgai és kronikus egyensulytalansagai miatt széles korben
elfogadottd vélt a nézet, miszerint a valutaunié reformra szorul, de ez néhany yj
elemen tilmenéen nem jelent konszenzust a tekintetben, hogyan kellene kinéznie
az EMU miésodik kiaddsdnak. Az elmult 10 évben az dltaldnos széhasznalat részévé
valt, hogy az EMU mélyitésére és fenntarthatévd téelére van sziikség, vagyis a tét
nem egyszertien az, hogy a valutaunié nagyobb prosperitést tud-e biztositani, mint
azegymds mellett mikodtetett nemzetivalutdk, hanem hogy a rendszer a mai szinten
mentes-e a szétzildlédds kockazatatdl.

8

19972008 kozott brit pénziigyminiszter, majd kormdnyfd. Jelentds szerepe volt a vildggazdasig
stabilizdldsaban a 2008-2010-¢s id8szakban.
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A maastrichti konstrukcid joval tovibb ment ugyan az 1980-as években miiko-
dott monetdris rendszer (EMS) integriciés szintjén, de nem zérkéztatta fel azonnal
a formédhoz a tartalmat: a rendszer miikodési logikdja alig1ép tal azon a mecha-
nizmuson, amelyet valutatandcsnak (currency board) hivnak. Az egységes piachoz
tarsult ugyan az egységes valuta, de a transznaciondlissd valé pénziigyi rendszer nem
kapott kozos feliigyeletet egészen a nagy vélsigig, és hidnyoznak azok az eszkozok
is, amelyekkel az EMU a gazdasag ciklikussdgira és az aszimmetrikus sokkokra
megfeleléen reagélni tudna.

Ahogy Halmai Péter® megfogalmazza: az ,,eurdpai konvergenciamechanizmus
a lappangd, majd a nyilt novekedési krizis id8szakatdl megrendiilt. [...] A kihivés
az egész eur6pai modellt tekintve rendkiviili: a konvergenciamechanizmus hidnyaban
az integraci6 egységes mechanizmusa miikodésképtelenné vélhat. A konvergencia
Ujjasziiletése az eurdpai megujulds, az eurdpai reformok alapvetd kihivasa, egyben
feltétele.” Ujboli és fenntarthaté konvergencidhoz tehat érdemi EU-szint( reform
kell a tagéllamok sajat, rezilienciat célzé erdfeszitései mellett.

2012 dtaszamos EU-dokumentum rogzitette: az eurd instabilitdsira a hossza tava
megolddst a szorosabb egyiittmtikodés, vagyis a bankunid, a fiskalis unié és a politikai
unié felé torténd elmozdulds jelenti. Ez iddig — 10 év alatt — az elsé tekintetében
jelentds, amasodik esetében szerény, a harmadikatilletéen pedigsemmilyen elérelépés
nem tortént. A hidnyzé elemeket utdlag kell beépiteni: a bankuniét be kell fejezni,
eszkozoket kell taldlni a pénziigyi kockdzatmegosztdshoz és akozos javak EU-szintt
finanszirozdsahoz, meg kell reformélni a gazdasagi kormanyzést, hogy lehetséges
legyen a hatékony anticiklikus beavatkozds."® Sok érv szél a munkanélkiili alapok
viszontbiztositdsa és az ECB manddtumdnak kibévitése mellett is. Meg kell taldlni
amédjitannak is, hogy a szufficites orszdgok (elsésorban Németorszdg és Hollandia)
tobb beruhdzas és magasabb bérek utjan ledolgozzak oriasi kiilgazdasagi tobbletiiket,
és tobb keresletet teremtsenek az eurézéndban a fenntarthatd névekedés érdekében.

Az euré tervezdi 30 évvel ezeléet aldbecsiileék a rugalmas (vagy legalabb kiiga-
zithatd) drfolyamok hidnyd, illetve tulbecsiilt¢k az EU képességét a tekintetben,
hogy az EMU szildrdsigahoz sziikséges elemeket nyugalmi idészakban, még
nagyobb vélsigok el8tt (preventiv jelleggel) be tudja vezetni. Ez nemcsak belsé
fesziileségeket gerjeszt; az eurd kiilsé szerepét is csak korlatozottan ldthatjael. A vildg

> HALMAI 2019.

Karl Whelan irkozgazddsza2019-es 20. évforduld alkalméval azt hangstlyozta, hogy az eurét refor-
mok utjin vélsigokkal szemben ellendllévd kell tenni, és elé kell segiteni, hogy az elkeriilhetetlen
recessziokbol hamarabb labaljon ki az eurét haszndld orszdgok kozossége. Lasd WHELAN 2019.
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devizatartalékain beliil az euré részardnya'" nem ériela 25%-ot, inkabb a 20%-hoz
van kézel. Amennyiben az Eurépai Unid szandéka az, hogy a stratégiai autonémia™
részeként az egységes valuta szerepét erdsitse a vilaggazdasag kiizdéterén, torekednie
kell a véltozdsra.

A fenti felismerésekbdl kifolyolag tjra meg tijra napirendre keriilnek az eurézéna
»mélyitésérol” sz6l6 eszmefuttatdsok. Erre j6 példa az Eurdpai Bizottsig ltal 2017.
mdjus végén kiadott vitairat (reflection paper). A valsig 6ta eltelt id8 nagy részében
ezkétpdlusu vita volt: az egyik oldal gyorsabb elérehaladdst szorgalmazott, a masik
viszont vagy lassabbat, vagy egyenesen visszalépést (példdul az ESM felszdmol4sat).
Id6nként egy harmadik polus is kirajzolédik ebben a vitdban, amely szerint nincs
sziikség a fiskélis unié elemeire ahhoz, hogy a korabbi, megszoritdsra épit valsag-
kezeléssel szakitsunk. Az egyik oldal (D¢l) mondjon le a transzferek igénylésérdl,
miga masik (Eszak) mondjon le a merev fiskalis szabalyokrél. Eppen, hogy a fiskalis
politika ,renacionalizéldsa” lenne a megoldds, a .70 bail-out”szabaly helyreédllitdsval,
szuverén csdédmechanizmussal megfejelve a rendszert.

A 2020-ban kitért koronavirus-jdrvany pontot tett az addigi vitak végére, mert
gyors dontésckre kényszeritette az uniét. A pandémia kovetkeztében kialakult gazda-
sdgi recesszié konnyen szétverhette volna az eurézéndt. Ez azért nem kovetkezett be,
mertaz uni6 vezetdi nagyjibol két honap alatt ratalaltak a helyes ttra: az EU koleség-
vetési kapacitdsdnak jelentds kibévitésével (Idsd a Next Generation EU nevi eszkéz
létrehozdsét, amellyel az EU kb. 80%-ot hozzdadott hagyomanyos koltségvetéséhez),
kozos hitelfelvétellel, orszégok kozotti transzferekkel, a munkahelyek koz6s pénziigyi
eszkozokkel torténd védelmével igyekeztek megelézni a dezintegracié.

Mindez azonban csak egyszeri és nem feltétleniil tartds stabilizéciot jelent.
Réad4sul a pandémia elmultdval a konzervativabb szereplSk visszatérnének a fiskalis
fegyelem régi kereteihez, megszorité intézkedéseket kockaztatva. A kozgazdaszok
tobbsége azonban — és talin még a német kozgazdaszok nagy része is — egyetért
abban, hogy a jelenlegi dsszetétel mellett a szolidaritds kiilonféle eszkozei szitkségesek
lennének a gyorsabban novekvé és kiegyensulyozottabb eurézéna megteremtésé-
hez. Ha tjraindulhat az eur6zéna rendbetétele — a legsiirgetdbb kérdés a bankunid
befejezése (betétbiztositds), valamint a kockdzatmegosztést és a konvergencidt segitd
fiskélis stabilizdtorok beiktatdsa lesz.

11

L4sd SNIPPE-ALLENBACH-AMMANN 2022.
L4sd PAPACONSTANTINOU 2023.
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Lesz-e magyar euro?

A magyar tdrsadalom nagyobb része varakozasokkal tekint az eurdra, amely nélkiil
az EU-tagsdgot nem tekinti teljes értékinek. Kiilonosen olyan id8szakokban erésodik
fel ez a pozitiv virakozds, amikor a magyar inflici6 jelentésen felillmulja az euré-
z6néét.”” Amiazonban akorményok hozzééllasitilleti, az elmult 20 év két szakaszra
oszthatd. Az elsében akorményok torekedtek az euréd mihamarabbi bevezetésére, de
nem tudtik megteremteni ennek feltételeit.”* A masodikban, vagyis 2010 utan akor-
many jegelte az eurdesatlakozds tigyét, és visszaforditotta az eurdizacié folyamatit.

Idével a Magyar Nemzeti Bank™ méga kérdést is megforditotta, hiszen a jelen-
legi doktrina szerint el8szor az eurézénakell hogy ,magyaréretté” valjon. Az MNB
aleal kozzétett kritériumrendszer tavolrél emlékeztet Gordon Brown 6t tesztjére.
Azid6zités valdban nem mellékes kérdés. Az MNB azonban azt aldtszatot igyekszik
kelteni, hogy az eurd inkdbb akadalyozza a kelet-kozép-eurdpai orszdgokat a fel-
zarkézasban, a gyors gazdasigi novekedésben. Evtizedes tavlatban inkabb aze latjuk,
hogy a balti hdrmak és Szlovékia gyorsabban novekedett, mint a magyar gazdasag,
tehdt dltaldnositva, egy¢b tényezdk figyelmen kiviil hagyésaval ezt biztosan nem
lehet kijelenteni. Az sem bizonyithatd, hogy ha egy orszidg EU-4tlag koriili jovede-
lemmel tagja az eurézéndnak, akkor kisebb eséllyel keriil bajba. Ez utébbi, implicit
feltételezést az ir vagy az olasz példa egyértelmtien céfolja.

Masképpen mondva: az 6néllé valuta adta szabadsédgot nem biztos, hogy jél
hasznalja ki egy orszag. A vilagjérvany elStt példaul a magyar kormdnyzat a fiskalis
ésamonetdris mozgisteret prociklikus élénkitésre haszndltaki, 2021 nyara 6ta pedig
az MNB ellentmondésos kiizdelmet folytat hitelessége visszaszerzéséért. A helyzet
minthaigazolnd az MNB 20 évvel ezelStti szakértdi anyageit,‘6 amagyar monetaris
politika az eurd bevezetésével leginkdbb csak hiteltelenségét veszitheti el, és hosszt
tavon a GDP 1%-4t megkozelité novekedési tobblet varhatd tle.

Ha tehdtaz eurdbevezetéstdl vald idegenkedés £6 okat keressiik, az valoszintleg
nem mds, mint az autondém dontési lehetdségekhez val6 ragaszkodas. Az eur6zéndhoz
val¢ csatlakozds Iényegében a még tobb szabélykovetés vagy tobb diszkreciondlis
dontés dilemmajét jelenti. A jelenlegi politikai csillagélldsban az erés lengyel, cseh

Ilyen idészaknak tekinthetd 2023 tavasza, amikor 24-25%-kal a magyar inflaciés rdta messze
alegmagasabb volt az Eurépai Unién beliil, részben az orosz—ukrén hdbort miatt, de nagyobb
részben inkdbb belsd gazdasigpolitikai okokra visszavezethetSen.

" Lisd ANDOR 2010.

% Lisd VIRAG 2020.

L4sd CsAJBOK—CSERMELY 2002.
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¢és magyar nacionalizmus mellett a csoport hatalmi elitjei egyértelmtien a tobb nem-
zeti hatdskor megtartdsa, vagyis a tagéllami autondmia felé huznak. Ezzel véllaljik
a periféridra szorulds kockdzatat is a sokak éltal viziondlt kétsebességes EU-ban.

A nemzeti valutdhoz ez id4ig ragaszkodé visegradi kormdanyok jol 1atjik, hogy
az eurdt Uj eszkozokkel (Eurdpai Valutaalap, eurdézéna-pénziigyminiszter, auto-
matikus stabilizatorok stb.) mindenképpen meg kell erésiteni. Ha viszont az EU
az eurd megerdsitése miatt netdn kétsebességes lesz, igy minden orszag maga dontiel,
hogy melyik korbe tartozik. Amennyiben egy orszagugy dont, hogy a kiils6 korben
foglal helyet, akkor nem akadalyozhatjaa belsé kor integraciés torekvéseit — emiatt
gyengiilhet politikai pozici6ja az unids intézményekben.

BéraJuncker-bizottsigidején sz4 volt az eurdzénahoz csatlakozést segitd és 6sz-
tonzd fiskalis eszkozok bevezetésérdl, ez a torekvés hamar lekeriilt a napirendrél,
és a még virakozo orszégoknak jérészt sajat eréfeszitéseikre kell tdimaszkodniuk.
Ugyanakkor tisztdzandé kérdés, hogy a jovében hogyan értelmezi majd a k6zosség
a maastrichti belépési szabdlyokat. Ahhoz példdul, hogy a magas ad6ssagrétaval
rendelkezd orszdgok (Belgium, Olaszorszag, Gorogorszdg) be tudjanak Iépni, meg-
felel6en kellett értelmezni a leirt szabdlyokat. Hasonléra volt szitkség ahhoz, hogy
azugynevezett valutatandcsot miikodtetd balti orszdgok ki tudjak keriilni az ERM-II
arfolyam-mechanizmust. Mivel a fiskalis szabalyokrél e sorok irdsakor (2023-ban) vita
folyik, ezt célszerti kiterjesztenia jovobeni eurdbevezetés optimalis megolddsaira is.

Osszegzés

A kozos valuta virtnal gyengébb teljesitménye erodalta az Eurépai Unidba vetett
bizalmat, az uniés dontéshozdk politikai t8kéjét, amelyre pedigaz 4talakitdshoz
szitkség lenne. Gazdaségi értelemben mindenképpen kimondhatjuk: Maastricht
halott, a 30 évvel ezel8tti kozgazdasigi paradigmén tal kell Iépni. Politikai értelemben
ez még nem olyan egyértelmi: amig nincs 4j konszenzus koncepcié nélkiil, addig
jellemzd marad a régi formulékhoz val6 ragaszkodds, mikozben a tagorszagok kells
pragmatizmussal a maguk ttjat probaljak jarni. Ennél a gyakorlat szempontjabol jobb
lenne, de nem biztos, hogy politikailagkonnyen megvalésithaté az dttérés az erésebb
— fiskalis kapacitdssal és szolidaritdsi mechanizmusokkal megerdsitett — rendszerre.

Bér Magyarorszdg nem része az eurézénénak, cseppet sem kozombos szamunkra,
hogyan alakul a gondolkodds ésa dontéshozatal az EMU fiskalis kapacitdsa tekinte-
tében. Szamunkrakiilonosen fontos, hogy mire Magyarorszdgaz eurd bevezetéséhez
eljut, addigraa rendszer stabilabba, kiegyensulyozottd valjon, olyan anomaliak nélkiil,
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mint a 2010-es évek ,,gorog valsdga”. Hazdnk, s6t az egész régié érdeke tovabba az,
hogyamennyiben az EU kiilon fiskalis kapacitdst hoz létre a kovetkezd iddszakban,
azt ne ahagyomanyos kohézios eszkozok rovasara tegye, hanem azokat kiegészitve. Ha
areformfolyamat gyorsabb lesz, mint amennyi id6 alatt Magyarorszaga csatlakozasi
feltételeket teljesiteni tudja, akkor az eurd bevezetésétdl ndlunk is inkdbb pozitivumok
remélhetdk, és érdemes azt jra felvenni a gazdasdgpolitika kozéptavi céljai kozé.
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