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DR. NAGY GYULA*:

A KIBOVULT EUROPAI UNIO: GAZDASAGI KOZELEDES VAGY SZETFEJLODES

2004. majus elsejétol 25 tagallamra béviilt az Eurépai Unio, és gyokeresen 11j kihivasokkal
kénytelen szembenézni. A regiondlis fejlettségi kiilonbségek minden egyes tagfelvételt
kovetden felmeriiltek, ezért az integraléodas elmélyitése érdekében a felzarkoztatas és a
kozos stratégia egyidejii feladatként fogalmazéodott meg. Eddig azonban még soha ennyi 1j
tag egyidejii felvételére nem keriilt sor az Unié torténetében, és még soha ekkora
fejlettségbeli kiilonbségekkel nem volt kénytelen megbirkozni, mint amit az éppen csak a
piacgazdasag tutjara lépett kozép- és kelet-europai orszagok jelentenek. Egy megosztott, a
vilagméretii erbviszony atrendezédésben mindinkabb lemarado, a globalizaciés
kihivasokat egyre nehezebben megvalaszolni képes Eurépai Unié az eurdpai egység
(politikai, gazdasagi, piaci értelemben egyarant) helyreadllitasaval kivanta felvenni a
versenyt. Az uj tagok azonban még sulyosabb problémakkal kénytelenek szembenézni:
belsé fejlodésiik, az unids felzarkozas és a globalizacio kovetelményeit egy idében kell
teljesiteniiik. A tagallamok egymashoz vald kozeledése, a gazdasagi konvergencia sikere
nélkiil azonban az integracios szervezet globdlis versenypozicidoja sem fog javulni, sét,
maganak az Eurdépai Unionak a jovdje keriil veszélybe, ha ezt a kettés kihivast nem lesz
képes hatékonyan menedzselni.

BEVEZETES, ELOZMENYEK

A Maastrichti Szerz6dés Gj lendiiletet és tavlatot adott az Eurdpai Unidnak a Gazdasagi és
Monetaris Unié (GMU) programjanak meghatarozasaval, amelyet harom 1épcsGben terveztek
végrehajtani. Az els6 szakaszban (1990 és 1993 kozott) a folyd fizetések és t6kemozgasok
liberalizdlasanak végrehajtasat iranyoztak el6, a masodikban, 1994-t61 a kozos monetéris
politika feltételeinek megteremtése keriilt a kozéppontba, amelyhez szigorti konvergencia
kovetelményeket rendeltek. A harmadik szakasznak 1999-t6l kellett volna megkezdddni, de a
konvergencia-kritériumok teljesitésével kapcsolatos problémak miatt az Eur6opai Tanacs
madridi cstcsértekezlete (1995. december) kénytelen volt modositani az litemezést.

Az 4j menetrend szerint az els6 szakasz (1998. januar 1. — 1999. januar 1.) soran dontéttek a
GMU résztvevoir6l, az Europai Kozponti Bank (EKB), és a Kozponti Bankok Europai
Rendszerének (KBER) Ilétrehozasardl, valamint megallapitottak az egyes tagallamok
valutdinak a tobbi valutdhoz viszonyitott bilateralis atvaltasi ardnyat. A méasodik szakaszban
(2002. januar elsejéig.) véglegesen rogzitették a GMU-ban résztvevé valutik euro6val
szembeni Aatvaltasi aranyat, ett6l kezdve a kozos valuta szamlapénzként funkcionalt, a
monetaris politika iranyitasat pedig atvette az EKB. A harmadik szakaszban, 2002. julius
elsejéig tervezték véghezvinni a nemzeti valutdk euréval torténé felvaltasat. Ez a pénzcsere
azonban a tervezettnél hamarabb, mar 2002. februar 28-an befejez6dott.!

A gazdasagi és monetaris unid elérését, a gazdasagi fejlédés harmonizicidjat szolgald tn.
konvergencia-kritériumok az arstabilitas biztositasa végett szigora inflacios korlatokat irtak
el6 az arszinvonal alakulasara. A fenntarthato koltségvetési pozicio érdekében megszabtak az
allamhaztartas hianyanak, valamint az allamado6ssagnak a mértékét. Az arfolyam-stabilitas
kovetelményének oly modon kivantak megfelelni, hogy a tagallamok valutaarfolyamainak
piaci ingadozasait korlatok kozé szoritottdk. A piaci integracioban elért konvergencia

* A szerzé a Modern Uzleti Tudomanyok Féiskoldjanak docense

1 Losoncz Mikl6s: Az Eurépai Unié Rématél Budapestig, Tri-Mester, Tatabanya, 2005. 71-75. oldal alapjan



tartossaga — a befektet6i varakozasokat jelzd — hosszu tavi kamatlabak kiegyenlit6désére
vonatkoz6 kovetelményben tiikrozodik.

Az Euro6pai Tanacs amszterdami csticsértekezletén, 1997. juniusaban elfogadtak a Stabilitasi
és Novekedési Paktumot, amely a kritériumok koziil a nemzeti hataskorben maradt fiskalis
politikaban a koltségvetési fegyelem erdsitését és kikényszeritését volt hivatott biztositani. A
korabbi arfolyam-rendszereket 1999-t6l felvalt6 ERM-II pedig azt az intézményi keretet
jelentette, amely a Gazdasagi és Monetaris Uni6bdl tavol maradt tagallamok, illetve az EU-
hoz csatlakozni kivané orszagok felkészitését szolgalta az arfolyam-politikai egyiittm{ikodés
feltételeinek megteremtésével.

Az Eur6pai Unidba 2004-ben felvett tiz 4j tagorszag — koztiik Magyarorszag — nem nyert
automatikus bebocsatast a GMU-ba, ehhez a belépést megel6z6 két év soran teljesiteni kell a
szigori konvergencia kritériumokat, illetve meg kell felelni az ERM-II arfolyam-
mechanizmus feltételeinek. Ez azt jelenti a gyakorlatban, hogy az Gj tagoknal a legkorabbi
eur6-bevezetés 2007-t61 valik lehetové.

A KONVERGENCIA KRITERIUMOK ALKALMAZASANAK ELVEI

A gazdasagi és monetaris integralodas elGsegitésére elfogadott kritériumok alkalmazasa
soran az EU nem tesz kiilonbséget a régi és az Gj tagallamok kozott. Egyenlé mércével méri a
gazdasagi fejlettség szempontjabol nagyon is eltéro teljesitményti orszagokat. (1. abra)

1. bra
Az egy fére juté GDP szazalékos eltérése az EU atlagatol
az 1j tagallamokban 2003-ban
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Megjegyzés: foly6 aron, OECD vasarléero paritason, Eurostat, OECD és ECB szamitéasai
Forras: ECB Statistics Pocket Book, May 2005

A tagallamoknak a kiilonféle kritériumteriileteken felmutatott eredményei azonos sillyal
esnek latba a megitélés soran.

Az el6irasok egységes alkalmazésa azt is jelenti egyuttal, hogy nem kezelhet6k szelektiv
mobdon. Ugy Kkell tekinteni &ket, mint koherens, egymaéssal logikusan 0sszefiiggd
kovetelményrendszert, amelyet az EMU-tagsag érdekében az egyes orszagoknak minden
elemében teljesiteniiik kell.



A maastrichti kritériumoknak val6 megfelelés kovetelménye raadasul nem egy id6pontra szol,
hanem tart6s, hossz tava elvaras, amelynek teljesiilését az EKB folyamatosan figyeli és
kétévenként kozreadott konvergencia jelentésében értékeli.2

A MAASTRICHTI GAZDASAGI KONVERGENCIA KRITERIUMOK

A kovetelményrendszer egyik talpkove az arstabilitas fenntartasa, ami azt jelenti, hogy egy
adott tagallamban az arszinvonal emelkedés az inflaci6 szempontjabél harom legjobban
teljesitd tagorszag atlagat legfeljebb 1,5%-ponttal haladhatja meg.3 Az inflaciét a tagallamok
harmonizalt fogyaszto6i arindexeinek (HICP) segitségével mérik.

A gazdasagi konvergencia elmélyitése szempontjabol nagyon lényeges az allamok
koltekezésének szigora korlatok kozé szoritdsa, a koltséguetési fegyelem fenntartasa.4 A
konvergencia kritériumnak ezen a teriileten akkor felel meg egy tagorszag, ha nem 4all az an.
talzott hiany esetén kovetendo eljaras hatalya alatt.s

Praktikusan ez azt jelenti, hogy az éves koltségvetési hianynak a GDP-hez viszonyitott aranya
nem haladhatja meg a 3 szazalékot, az allamadossag pedig nem lépheti til a GDP 60
szazalékat.

A hosszii tavi kamatlabak harmonizalasa érdekében a Kkotelez6 referenciaérték
meghatarozasanal az arstabilitds terén legjobb eredményt felmutatdé harom tagorszag
nominalis hosszti tava kamatldbainak atlagat vették alapul.® Ezt az egyes orszagok
kamatlabai, amelyeket a hossza lejarata dllamkotvények, vagy hasonlo lejarata értékpapirok
kamatlabaival mérnek, legfeljebb két szazalékponttal haladhatjak meg.

Az Eurépai Unidba belépett, és a GMU harmadik szakaszaban részt venni kivano tagallamok
— orszagonként eltér6 mértékd derogaciéo mellett — az eurd bevezetésére tettek vallalast.” A
kozos valuta bevezetését, az eur6-zondhoz valoé csatlakozast az EMR-II a nemzeti valutaik
arfolyamat érint6 kovetelmények teljesitéséhez koti.8

Az EMR-II az arfolyamok olyan multilateralis rendszerét jelenti, amely az egyes valutaknak
az eurdval szembeni jegybanki kozéparfolyama koriil +15 szazalékos ingadozast tesz lehet6vé.
A kozéparfolyamot és az ingadozasi savokat érinté dontéseket a tagallamok és az EKB
kolesonos megallapodés keretében hozzadk meg. A részvétel feltétele az, hogy egy tagéallam a

77

belépést megel6z6 két évben megfeleljen az EMR-II el6irasainak.9

A GAZDASAGI KONVERGENCIA ALLAPOTA A KRITERTUMOK TELJESULESENEK TUKREBEN
Az arstabilitas

Az Arstabilitasra vonatkozo referenciaérték az EKB konvergencia jelentése szerint a 2004
augusztusat megel6z6 12 honapban 2,4 szazalék volt. Ezt gy szamoltak ki, hogy a hdrom

2 Eddig az EKB 1998, 2000, 2002 és 2004 évben tett kozzé jelentést a gazdasagi konvergencia alakulasarol

3 Consolidated Version Of The Treaty Establishing The European Community (in: Official Journal C325, 24 December 2002) 121.
cikk (1) bekezdés els6 francia bekezdése (a tovabbiakban: Szerz6dés)

4 Szerz6dés: ugyanezen pontjanak mésodik francia bekezdése

5 Szerz6dés 104. cikke, valamint részletesebben a Stabilitasi és Novekedési Paktumhoz tartozé 1467/97/EK tanécsi rendelet
el6irasai

6 Szerzédés 121. cikk (1) bekezdés negyedik francia bekezdése

7 Dénia és az Egyesiilt Kiralysag a Szerzdéshez csatolt jegyzSkonyvben rogzitette a GMU harmadik szakaszabél (az eurd
bevezetésébdl) torténd tavolmaradasat

8 Szerz6dés 121. cikk (1) bekezdés harmadik francia bekezdése

9 A Szerz6dés 121. cikkében emlitett konvergencia kritériumokrol szol6 jegyzékonyv 3. cikkelye szerint az a feltétel, hogy: ,egy
tagéllam a vizsgalatot megel6z6 legalabb két éven keresztiil komoly fesziiltségek nélkiil az Eurdpai Monetédris Rendszer
arfolyam-mechanizmusa altal el6irt normdl ingadozési sdvokon beliil maradt ... sajat kezdeményezésére nem értékelte le
valutajanak bilateralis kozéparfolyamat valamely mas tagorszag valutajaval szemben.”

10 Eurépai Kézponti Bank - 2004. évi konvergenciajelentés, 14. oldal



legalacsonyabb inflacigji EU-tagorszag (Finnorszag, Dania, Svédorszag) atlaganak értékéhez
1,5 szazalékpontot hozzaadtak.

Az eur6-zéna orszagainak inflacios teljesitményeit vizsgalva elmondhato, hogy az EU hossza
ideje kiemelten kezelte az inflacio elleni kiizdelmet. Ennek koszonhet6en a térségben az
arstabilitas nemzetkozi osszehasonlitasban is jonak volt mondhat6. Az eur6-zénaba tartozo
orszagok harmonizalt fogyasztoiar-indexe 1996-2000 kozotti idészakban atlagosan 1,6
szazalékkal novekedett. Ez az ezredfordul6t kovet6en napjainkra 2,1-2,3%-ra kaszott fel,
ami elmarad Japan deflaciés adatait6l (a szigetorszagban a fogyasztéiar-index 2001-2003
kozott rendre 0,7-0,9-0,3 szazalékponttal csokkent), de még igy is valamivel jobb, mint az
USA hasonl6 mutatoja.:2

2, dbra
Az inflaci6 alakulasa az j tagallamokban 2004-ben
(Atlagos éves valtozés %-ban)
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Megjegyzés: A referenciaérték 2,4%, 2003. szeptembere és 2004. augusztusa kozotti
id@szakra vonatkozik
Forras: Eurépai Kozponti Bank — 2004. évi konvergenciajelentés

Az tjonnan csatlakozott tagallamok koziil Lengyelorszag és Malta megkozelitette ugyan az
arstabilitasra elGirt referenciaértéket, de valamelyest mégis tallépte. Szlovénia, Lettorszag,
Magyarorszag és Szlovéakia viszont nem tudta teljesiteni az inflaciés elvarast. Szlovénidban
évrol-évre csokkent az arszinvonal, és mar csak 0,2%-ponttal maradt el a referenciaértéktdl,
hazank és a masik két tagallam esetében viszont hullamz6 tendencia érvényesiilt, az inflaci6 a
mérséklédést kovetGen ismét meglodult. Csehorszag, valamint Litvania és Esztorszag
egyarant teljesitette az unids el6irast, de az inflaci6 volatilitisa mindegyik orszagban
viszonylag magas volt. Litvania dezinflacios adatait az EKB jelentése specifikus tényezGkre
vezeti vissza, és fenntarthatosagat a fiskalis konszolidaciotol teszi fiiggové.

Kétségkiviil, az jonnan csatlakozott orszagokban is jelent6sen mérsékl6dott az inflacid.
Ugyanakkor az eur6-zona atlagat lényegesen meghaladdé — Magyarorszag és Lengyelorszag
esetében 1996-2000 kozott atlagosan 15,1 és 11,0%-os — arszinvonal emelkedést nem
egyszerl leszoritani az unios atlag koriili értékre.

11 ECB Statistics Pocket Book, April 2005
12 EKB Havi jelentés, 2005. mércius



A fenntarthato koltségvetési pozicid

A maastrichti konvergencia kritérium az (ESA95 szerinti's) allamhéaztartasi hianyt a GDP 3%-
aban az allamhéaztartas brutt6 adossagat pedig a GDP 60%-aban jelolte meg.

Az euro-Ovezet tagallamainak atlagos allamhaztartasi deficitje 1997-t61 mindvégig alatta
maradt ennek a kiiszobértéknek. A legjobban 2003-ban kozelitette meg, ekkor 2,7%-ot tett ki.
Ugyanakkor négy orszag a hiany mértéke miatt tiilzott deficithelyzetbe keriilt. Kiillonosen
Gorogorszag esetében silyos ez az allapot, mert 1ényegében 1997 6ta minden évben legalabb
1%-ponttal a megengedett érték folé keriilt. A hidny mértéke 2003-ban a GDP 5,2%-ara
kuszott fel, és a 2004-es koltségvetési évre elérte a 6,1%-ot. Hollandiaval szemben 2004.
juniusaban vezették be az Un. talzott hiany eljarast a referenciaérték tallépése miatt, de a
Bizottsag a javuld teljesitmények alapjan idén javasolta ennek megsziintetését.4 A két
legnagyobb tagallam, Németorszag (3,8%) és Franciaorszag (4,2%) is harom egymast kovetd
évben tullépte a megengedett kiiszobértéket, és 2004-ben is csak 3,7%-ra sikeriilt levinniiik a
GDP-aranyos allamhaztartasi deficit mértékét. Finnorszag ugyanakkor 2000 6ta minden
évben jelentds — igaz, csokkend aranyu — tobblettel zart, ami 2000-ben meghaladta a 7%-ot,
de még tavaly is 2,1%-os volt. Belgium az elmilt 6t évben szintén szufficites volt, bar ez
inkabb egyenstly-kozeli allamhaztartasi egyenleget jelentett. frorszag — 2002 kivételével —
ugyancsak ebbe a korbe tartozik az allamhaztartdsi egyensuly terén mutatott
teljesitményével.’s

Az 4j EU-tagallamok allamhaztartasi pozicidit vizsgalva, a kép nem sokkal kedvezdbb,
jelenleg hat orszagban all fenn talzott hiany. 2001 6ta a balti-allamok mindegyike, valamint
Szlovénia egyértelmtien a referenciahataron beliil teljesitett, Esztorszdg minden évben
tobblettel zart, de Litvania (0,5%), Lettorszag (2,5%), és Szlovénia (1,9%) tavalyi
deficitértékei is megfeleltek a kotelez6 kritériumnak.

3. abra

Az Gj tagallamok allamhaztartasi egyenlege 2004-ben
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Megjegyzés: A referenciaérték -3%, 2003-ra vonatkozik; tobblet (+), hiany (-)
Forras: Eurépai Kézponti Bank — 2004. évi konvergenciajelentés

Csehorszag allamhaztartasi hidnya viszont 2001-ben és 2002-ben kétszeresen, 2003-ban
pedig majdnem négyszeresen (11,7%) milta feliil a megengedett mértéket. Ezt tavaly nagyon
radikalisan lecsokkentették a referenciaértékre. Lengyelorszag az utobbi két évben novekvd,
Magyarorszag és Szlovakia ugyan csokkend, de a 3%-os GDP-aranyos deficitet jelentGsen

13 Az ESA95 a tagallamok gazdasagi teljesitményeit egységes statisztikai médszertan alapjan, eredményszemléletben leird
nemzeti szamlak eurdpai rendszere

14 www.europa.eu.int/rapid / pressReleases Action.do?reference=IP/05/568format=HT

15 ECB Statistics Pocket Book, April 2005




meghalad6 adatokkal rendelkezik. 2004-ben a lengyel allamhéztartasi hiany kozel ot, a
magyar 4,5%, a szlovak pedig 3,3% volt. Tavaly Malta talkoltekezése volt a legnagyobb aranyu
(5,2%), jollehet egy év alatt a felére szoritotta vissza a deficit aranyat, de Ciprus hullamzo
teljesitményei, és 4,2%-os legutobbi adata is arra utal, hogy a koltségvetési konszolidacié még
elégtelen mértéki. Ahhoz, hogy a Stabilitasi és Novekedési Paktumban elSiranyzott egyenstly
kozeli, vagy szufficites koltségvetési egyenleg tartdsan teljesithet6 legyen, tovabbi szigora
fiskalis intézkedésekre, a konszolidacios programok kovetkezetes végrehajtasara van sziikség.

4. abra

Az allamhaztartas brutté adéssaga az j tagallamokban
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Megjegyzés: A referenciaérték 60%, 2003-ra vonatkozik.
Forras: Eurépai K6zponti Bank — 2004. évi konvergenciajelentés
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A 3%-o0s GDP-aranyos deficit el6iras mellett, a fenntarthat6 dllamhaztartasi pozicié kettds
kovetelményének masik eleme az, hogy az allamadoéssag mértéke legfeljebb a GDP 60%-a
lehet. Ezen a téren az eur6-zona orszagai koziil Gorogorszag, Olaszorszag, és Belgium
kirivoan rosszul teljesitett, 2000-2004 kozott a 60%-o0s referenciaértékkel szemben 100
szazalékot meghalad6 értékeik voltak, amelyek alig mutattak csokkenést.® Ehhez képest
Németorszag, Ausztria és Franciaorszag kozel azonos, 64-65%-o0s, és Portugalia némileg
alacsonyabb adatai lényegesen jobbnak mindGsithet6k. A minden szempontbol kivételnek
tekintheté Luxemburg (5,3%) mellett Irorszag (32,1%), és Finnorszag (45,6%) rendelkezik a
GDP-hez viszonyitott legalacsonyabb allamadéssaggal. A hollandok, spanyolok is béven,
mintegy 5-10 szazalékponttal a hatarérték alatt vannak.

Az Eur6pai Uni6 ujonnan csatlakozott tagillamai az eladdsodottsag szempontjabol
Iényegesen jobban allnak. Malta (75%) és (Ciprus (71,9%) kivételével 2001 és 2004 kozott
mindegyik orszag képes volt a 60%-os referenciaértéken beliil maradni.”7 A balti allamok,
kiilonosen Esztorszag (5,4%), és Szlovénia teljesitettek a legjobban, a referenciaérték
harmadat, felét sem érték el. Lengyelorszag és Szlovakia a tavalyi évben egyarant 43,6%-ot
tudott felmutatni, és Magyarorszag (57,6%) is teljesitette az addssagra vonatkozo
konvergencia kritériumot. Ezt a viszonylag kedvezd statikus allapotot azonban bearnyékolja,
hogy tobb tagorszagban a GDP-aranyos adodssadg novekszik, és strukturalis jellegi
koltségvetési deficittel parosul.

A hossza tava kamatlabak harmonizalasa

A konvergencia kovetelmény 6,4%-os értékének megallapitasakor — a 2004 augusztusat
megel6z6 egy év — finn, dan és svéd gazdasag hosszi tavi kamatlabait vették alapul. A

16 EKB Havi jelentés, 2005. marcius
17 ECB Statistics Pocket Book, April 2005



kiszamitasa gy tortént, hogy a harom orszag 10 éves allamkotvényeinek hozamait atlagoltak,
majd két szazalékponttal megnovelték.

5. abra
Hossza tava kamatlabak az j tagallamokban
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Megjegyzés: A referenciaérték 6,4%, 2003. szeptembere és 2004. augusztusa kozotti
id@szakra vonatkozik

Forras: Eur6pai Kozponti Bank — 2004. évi konvergenciajelentés (Esztorszagra nem
kozolt adatot)

Az eur6-Ovezet tagorszagai ennek a maastrichti konvergencia kritériumnak kivétel nélkiil
eleget tettek. A legalacsonyabb és a legmagasabb hossza tavi kamatlabbal rendelkez6 orszag
kozott a kamatdifferencia nem érte el a 30 bazispontot, igy b6ven alatta maradtak a 6,4%-os
referenciaértéknek. A tizéves allamkotvények kamatlaba az eur6-ovezetben folyamatosan
mérsékl6dott, 2005. februarjaban az atlagértéke mar 3,62%-os szinten éllt. Ez tobb mint 50
bazisponttal alacsonyabb, mint az USA-€é, igaz, Japan 1,4%-os mutatéjat meg sem
kozelitette.8

A hossza tava kamatlabak kritériumanak a vizsgalt id6szakban csak Lengyelorszag (6,9%),
valamint Magyarorszag (8,1%) nem tudott megfelelni, a tobbi Gjonnan csatlakozott allam
teljesitette az ezzel kapcsolatos elvarast. A tizéves allamkotvények kamatlabai — némi
valtozékonysagot kovetéen — az elmilt év masodik felét6l ezekben a tagallamokban is
tartosan lefelé mozogtak, aminek eredményeként 2005. marciusaban a lengyel kamatlab mar
csak 5,55%-0s volt, a magyar pedig — mind kozott még mindig a legmagasabb — 6,83%-o0s
értéket mutatott.»9

Az arfolyam-stabilitas alakulasa

Az Europai Uni6 ERM-II arfolyam-mechanizmusa az euréval szemben rogzitett
kozéparfolyamok koriil £15%-0s ingadozasi savot jelol ki. A konvergencia kritérium szerint az
adott orszagnak ,két éven keresztiil komoly fesziiltségektél mentesen™° kell részt vennie az
ERM-II-ben, és valutaja arfolyamat a lebegtetési savon beliil tartani. Dania mellett 2004-ben
Esztorszag, Litvania, és Szlovénia valt résztvevéjévé a rendszernek. Valutiik arfolyama
szorosan a kozéparfolyam koriil ingadozott, vagyis megallapithatd, hogy a savon beliil
maradast konnyedén, de az arfolyam-stabilitdsra vonatkozé elGirdsokat is kiilonosebb

18 EKB Havi jelentés, 2005. marcius
19 ECB Statistics Pocket Book, May 2005
20 EKB 2004. évi Eves jelentés



fesziiltségekt6l mentesen képesek voltak teljesiteni. Legutobb Lettorszag (egyoldalian +1%-
os ingadozasi savot vallalt), Malta (a +15%-os sav mellett egyoldaltan kotelezte magat, hogy a
lira arfolyamat az eur6val szemben megallapitott kozéparfolyamon tartja) és Ciprus
csatlakozott az ERM-II-hoz.2!

Az eur6-Ovezeten Kkiviili tagallamok valutai koziil Lettorszag pénze, a lat mintegy 3,5%-kal
gyongiilt az eur6hoz képest. A maltai lira, a ciprusi font, valamint a svéd korona 1ényegében
stabil maradt, a tobbi orszag fizet6eszkoze viszont erdsodott az eurdval szemben. A
legnagyobb mértékben, 16,2%-kal a lengyel zloty értékel6dott fel, a szlovak és a cseh korona
8, illetve 7,8 %-kal, a forint pedig 7,6%-kal lett er6sebb.

MAGYARORSZAG KONVERGENCIA TELJESITMENYE
Néhany megfontolas

A 2004. majus 1-jei csatlakozast megel6z6 években, kiillonosen az EU-val torténd felvételi
targyalasok id6szakaban, Magyarorszag szamos vonatkozasban élenjaronak mindésiilt a tobbi
bebocsatasra varéd orszaghoz képest. Az integracios érettség tekintetében elGttiink jaro
Szlovénia, és a gazdasagi, politikai jelentGsége miatt megkeriilhetetlen Lengyelorszag mellett
hazank szamithatott a legnagyobb eséllyel az els6 1épcs6ben valo csatlakozasra. A sikeres
politikai rendszervaltozas nyoman kiépiilt demokratikus berendezkedés, a privatizacioval
atalakult tulajdonviszonyok, a piacgazdasag és intézményrendszerének gyors iitemi
kiépiilése hozzajarult Magyarorszag tékevonzd képességének javuldsdhoz. Az unios
csatlakozast megel6z6 évben a magyar kivitel kozel hdromnegyede az EU-tagorszagokba
irdnyult, a behozatalnak pedig 55%-a szarmazott ebbdl a térségbdl (6. abra).

6. abra
A magyar kiilkereskedelem alakulasa
orszagcsoportok szerint 2003-ban
(Szézalékban)
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Forras: KSH Kiilkereskedelmi termékforgalom 2003, Budapest, 2004

Az  Eur6épai Uni6  kibOviilése  azonban  nem  kizar6lag az  integracios
alkalmassag/érettség/felkésziiltség kovetelményrendszere alapjan tortént, hanem egyfajta
osszeuropai politikai racionalitis mentén. Az EU ennek jegyében egyidejlileg tiz orszagot
fogadott a tagjai kozé, az integracio elmélyitésének, a gazdasagi fejlettségi kiilonbségek
felszamolasanak a kovetelményét igy idében kénytelen volt késGbbre tolni. A gazdasagi

21 ECB Press Release, 2005. 4prilis 29.



konvergencia kritériumokat kiterjesztette az j tagallamokra is, amelyek nyilvanval6an csak
egy 1do6 elteltével lesznek képesek ezeknek a kovetelményeknek a teljesitésére. Az EU-ba de
jure teljes joga tagként bebocsatast nyertek, ugyanakkor a de facto gazdasagi egyenjogusag
eléréséhez még hosszu tut vezet.

Magyarorszagnak az elmult években a veliink egyiitt csatlakozott orszagok tobbségével
szemben tapasztalhato relativ és abszolut értelemben vett poziciovesztése (ami pl. a
konvergencia kovetelmények teljesitése terén vald elmaradasban, vagy a verseny- és
t6kevonzd képesség romlasdban mutatkozik meg) nem a tomeges tagfelvétel miatti
csalodottsagbol fakadt. Az oka nem is az, hogy az integracios felkésziiltségbeli kiilonbségeket,
és az itt meglév$ tobbletteljesitményiinket az EU politikai érdekei feliilirtak. A probléma
gyokerei a magyar gazdasag strukturalis természet bajaiban keresenddk. A kiilsé és belsé
egyensuly megbomlasara, a versenyképesség folyamatos romlasara, a fiskalis konszolidacio
elégtelenségére, a munkanélkiiliségre, a demografiai helyzet kedvez6tlen alakulasara, a nagy
eloszt6 rendszereket érint6 reformok megrekedésére vezethetok vissza.

1. tablazat

A konvergencia-kritériumok teljesiilése
az euro-ovezeten kiviili tagorszagokban 2004-ben

Allamhazta l:tlgzngilstztt(’?
Orszé HICP- Hossza tava rtasi hiany adosshsa a
& inflacié kamatlab  a GDP %- &
, GDP %-
aban .
aban
Referenciaé
rték 2,4% 6,4% -3% 60%
Cseh
Koztarsasag * * ) *
Esztorszag + + + +
Ciprus + + - -
Lettorszag - +
Litvania + - +
Magyarorszag - - - +
Milta - + - -
Lengyelorszag - - - +
Szlovénia - + + +
Szlovakia - + - +
Svédorszag + + + +

(+) teljesiilt  (-) nem teljesiilt

A 2004. évi adatok a 2003. szeptember és 2004. augusztus kozotti idGszakra
vonatkoznak

Forras: Eurépai Kozponti Bank — 2004. évi konvergenciajelentés, 23. oldal

Ha megyvizsgaljuk hazank teljesitményeit az uni6s konvergencia kritériumok tiikrében, akkor
egyaltalan nem tiinik akadémikus vitanak az eur6 bevezetésének idépontja koriil az elmilt év
soran dult ,,szamhéabort”. Az ERM-II, mint egyfajta el6szoba a Gazdasagi és Monetaris Uni6
harmadik szakaszahoz, a kozos monetaris politika és az eur6 bevezetésének
megvalositasdhoz, feltételezi a maastrichti konvergencia kovetelmények biztonsagos és
hosszabb tava teljesitését. Lehet ugyan vitatni, hogy ez a kritériumrendszer ttlsagosan is



magasra allitotta a mércét, amit az is jelez, hogy féleg a fenntarthato koltségvetési pozicio
tekintetében, még a legfejlettebb tagorszagok sem tudnak ennek megfelelni. Azt is lehet
elemezni, hogy vajon nem mér-e az Unid kett6s mércével, nem elnéz6bb és megért6bb-e az
eurd-Ovezet tagallamai irant. A talzott deficit eljaras Németorszaggal és Franciaorszaggal
szembeni meginditasa, a szankciok kilatasba helyezése, majd elvetése kapcsan felvetédhet,
hogy — Orwell Allatfarmjanak mint4jara — lehet, vannak egyenlSbbek az egyenlék kozott.
Talan még kozgazdasag-elméleti alapon is megkérddjelezhets, hogy miért pont a GDP 3%-
aban kell megszabni az allamhaztartas lehetséges deficitjét, és vajon a piacgazdasagi
atalakulas folyamataban 1év6 orszagok esetében nem okoz-e ennek teljesitése aranytalanul
nagyobb karokat a gazdasdgi novekedés, a termel§ infrastruktara fejlesztése, a
versenyképesség javitasa terén.

Magyarorszag formalisan még nem csatlakozott az ERM II rendszerhez, ezért egyel6re az
egyes konvergencia kritériumoknal mért teljesitményei nem tobbek, mint jelzések. A
kiilonféle referenciaértékek tartos teljesitése azonban a magyar integracids stratégia
eredményessége szempontjabol megkeriilhetetlen peremfeltétel és egyuttal kritikus
sikertényezo is. A 2. tablazat a magyar gazdasag fejlodését jellemz6 fontosabb mutatokat
foglalja Ossze.

2. tablazat
F6bb makrogazdasagi mutatoszamok (%)
2000 2001 2002 2003 2004 2005*

GDP novekedése 5,2 3,8 3,5 3,0 4,0 3,5 — 4,0
Inflacio 10,0 9,1 5,2 4,7 6,8 3,5 — 4,0
Folyo fizetési mérleg egyenlege a -7,2 — (-
GDP %-aban 86 62 72 90 B9 T
Allamhaztarta 1 GDP -3,6 — (-
%_gtrgnaz artas egyenlege a 3,0 a4 9,2 6,2 4,5 34’4) (
Munkanélkiiliségi rata 6,4 5,7 5,8 5,9 6,1 6,1—6,3

* PM el6rejelzés
Forris: MNB Statisztika

Az aralakulas

A magyarorszagi fogyasztoi arak novekedése az elmult tiz évben folyamatosan mérséklédott,
de az inflaci6 csak 2001-ben valt egyszamjegylivé. Az arstabilitisra vonatkozo unios
konvergencia el6iras 2004-ben 2,4% volt, amit — az el6z6 évi 4,7%-os inflaciohoz képest
némileg meglodult — 6,8%-os hazai aremelkedés még mindig 2,8-szeresen meghaladt. A
kozel egy évtizeddel ezel6tt, 1996-ban mért 23,5%-os inflaciét az ezredfordulora sikeriilt
kereken 10%-ra leszoritani, de vilagosan latszik, hogy ennek tovabbi felezése, és féleg 3% ala
vitele minden eddiginél nagyobb eréfeszitést igényel, és a jegybank ezt allitotta monetaris
céljainak élére.

A monetaris politika az arstabilitast az inflacios célkovetés rendszerének alkalmazaséval
kivanta elérni. Az allamhaztartasnak a forint értékallosagat veszélyeztetd tulkoltekezését, az
erOteljes bérkidramlast okozd expanziv bérpolitika kovetkezményeit az MNB kiugréan magas
jegybanki alapkamat alkalmazaséaval igyekezett ellensilyozni, ami a forint erdsodését
eredményezte. A jegybanknak ez a politikaja az arstabilitds szempontjabol hozott eredményt,
ugyanakkor a gazdasagi novekedésre, valamint a koltségvetési Osszefiiggésekre csak
korlatozottan volt tekintettel.

A kormanyzat 2004 végén aktualizalt konvergencia programja22 az aremelkedés litemével ugy
szamolt, hogy fokozatosan csokkenve kozeliti meg a 2008-ra kitlizott 3% kortili szintet (ez

22 Magyarorszag aktualizalt konvergencia programja 2004 —2008, Budapest, 2004. december 14., 11. oldal
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felette van a jelenlegi referenciaértéknek). A tavalyi év végén, illetve 2005 elején tapasztalt, a
vartnal gyorsabb arszinvonal mérséklédés figyelembevételével az ,inflacids elérejelzés 3,5-4%
koriili éves datlagot tartalmaz™3 az idei évre. Amennyiben nem lépnek fel egyidejd, és
egymast er6sit6 kedvez6tlen hatasok a nemzetkozi aralakulasban (els6sorban az olajar
emelkedése), valamint a nemzetkozi pénziigyi folyamatokban (eur6/dollar keresztarfolyam),
a konvergencia programban felvazolt makrogazdasagi palya alapjan az Uni6 kritériuma
tarthato lesz.

Az adllamhaztartas hianya és az eladdsodottsag

Az Eurépai Uni6é elszamolasi rendszere — ESA95 — szerinti allamhéztartasi hiany
Magyarorszagon 2004-ben elérte a GDP 4,5%-at, ami épp maésfélszerese a maastrichti
referenciaértéknek. Hazdnkon kiviil az EU-tagallamok koziil tovabbi kilenc orszag lépte tal a
deficit 3%-os kiiszobét, és emiatt Un. tiilzott hiany eljaras alatt allnak. Ez azt jelenti, hogy az
allami pénziigyek fenntarthat6 pozicioja érdekében meg kell sziintetniiik az allamhaztartas
talzott mértékd deficitjét.

Az Ecofin24 elfogadta Magyarorszagnak a fiskalis konszolidaciéra kidolgozott, 2004
majusaban benytjtott programjat, amelynek értelmében a hianyt 2008-ra a 3%-os
referenciaérték ala kivanja levinni. Mivel a kormanyzat a 2004-es deficitre vonatkozo
eldrejelzését szeptemberben kénytelen volt megemelni, a decemberben elfogadott aktualizalt
konvergencia program mar nagyobb mértékd fiskalis kiigazitast tartalmazott. A pénziigyi
korményzat 2005-re — a jovahagyott koltségvetés alapjan — 3,6%-os ESA95 szerinti hidnnyal
szamol.

Az eurd bevezetésével kapcsolatban fontos 4j fejlemény, hogy az Ecofin 2005. mércius 22-23-
an, a Stabilitdsi és Novekedési Paktum reformja keretében elfogadta azt a magyar
kezdeményezést, amely szerint az dllamhéztartds hianyabol a kovetkez6 6t évben — évente
csokkend mértékben — levonhatok a nyugdijreform koltségvetési kiadasai.2s Ezen tilmenden
lehetdség van un. relevans tényez6khoz kapesolodo tovabbi kiadasok levonéasara, mint pl. az
oktatas, K+F, munkahelyteremtés, illetve bizonyos allami beruhizasok. Onmagaban a
»vegyes nyugdijrendszer hatasainak elszamolasa 2010-1g négyszaz-otszaz milliard forinttal
kedvezobb deficit-elszamolast tesz lehetévé.™® Ezt a konnyitést nem fogadta osztatlan
egyetértés a szakért6k korében, mert sokan félnek a fiskalis szigor felpuhulasatol, a
kormanyzati talkoltekezés fennmaradasatol, a koltségvetési konszolidaciéra kidolgozott
programok hatasfokanak csokkenésétdl.

A fenntarthato fiskalis pozicié masik mérészama az allamadossaghoz kotodik, amely az unids
el6iras szerint nem haladhatja meg a GDP 60%-at. Magyarorszagon a korméanyzati szektor
adossaga 2004-ben 57,6%-0s volt, ami azt jelenti, hogy hazank ezen a tertileten teljesitette a
konvergencia kritériumot. Arnyalja a képet, hogy 2001-t6] kezdve a mutat6 értéke folyamatos
novekedést mutat, és az id6kozben elfogadott mddszertani véaltoztatas figyelmen kiviil
hagyasaval, 2004-es értéke mar 60,7%-o0s lenne.

A kormanyzat aktualizalt konvergencia programja évrol évre mérsékl6do iitemi novekedéssel
szamol a brutt6 adéssagallomanyban, ami alapjan 2005-ben a GDP-hez viszonyitott aranya
55,5%-0s szinten varhato, és 2008-ra a szamitasok szerint 48,3%-ra lesz csokkenthet6.2” Ez a
valtozat mar szamol a nyugdijreform korrekcios hatasaval.

23 Gyorsjelentés a gazdasagi és pénziigyi folyamatok f6 jellemzsirél a 2004. évi és a 2005. januar-februar havi adatok alapjan,
Budapest, 2005. aprilis 6. 29. oldal

24 Az EU-tagallamok gazdasdgi és pénziigyminisztereit tomorit6 Tanacs

25 | Tovdbbra is megmarad az dllamhdztartdsi hidny esetében a hdrom szdzalékos referenciaérték, ettl 2005-ben a nyugdijreform

koltséguetési hatisdanak 100 szdzalékaval, majd 2006-tol évrdl-évre 20 szdzalékkal kisebb mértékben lehet eltérni.” - Pénziigyminisztérium,
Sajtokozlemény, Budapest, 2005. marcius 21.

26 1 osoncz Miklos: Koltségvetés EU-moédra, Elet és [rodalom, 49. évfolyam 14. szam, 2005. aprilis 8.
27 Magyarorszag aktualizalt konvergencia programja 2004 —2008, Budapest, 2004. december 14.
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Az adossag finanszirozdsaban ugyanakkor figyelemre mélté fejlemény, hogy folyamatosan
novekszik a kiilfoldiek részesedése. 2003-r6l 2004-re 25,7%-ra nétt a devizaaddssag aranya,
ami 1,3%-pontos emelkedést jelent, és 2005-ben az 1j adodssagkezelési stratégia=s
kovetkeztében varhatéan még nagyobb aranyu lesz. Szakért6k felhivjak a figyelmet a
devizaban valo elad6sodas veszélyeire, kiillonosen a lakossagi devizaalapu hitelek gyors titem{
novekedésében rejlé kockazatokra.29 A Pénzligyminisztérium adatai szerint a devizahitelek
sulya a teljes lakossagi hiteldlloméanyon beliil a 2003. decemberi 5%-rdél 2004 végére 15%-ra
nétt.3°

A hossza tava kamatlabak alakulasa

A hosszi tava kamatlabakra vonatkoz6 unios konvergencia kritérium szamitasat a hossza
lejarata (10 éves) allampapirok hozamaira alapozzadk. Az eurd-Gvezetben a hossza tava
kamatlab atlagértéke 2004-ben 4,3% volt, a referenciaérték pedig 6,4 szazalék.
Magyarorszagnak az EKB Konvergencia-jelentésében kozzétett 8,1%-os adata felette van
ennek.3!

A hazai 10 éves lejarata allampapirok referenciahozamainak alakulasats2 vizsgalva
megallapithat6, hogy ezek atlagos értéke 2001 elejétél 2003 kozepéig fokozatosan csokkent,
ami a befektet6k részérdl a Magyarorszag iranti bizalom er6sodésével hozhat6 6sszefiiggésbe.
Ezt kovet6en azonban a hozamok ismét novekedésnek indultak — jelent6s ingadozas mellett —
és lényegében 2004 kozepére visszakusztak a harom évvel korabbi 8,5% koriili szintre. Ez
ismét csak vildgos ilizenet arrol, hogy — elsGsorban a fiskalis egyenstlytalansagok és a
novekvd kiilsé eladdsodas miatt — a magyar gazdasag megitélése Osszességében romlott, a
befektet6k kockazatosabbnak mindsitették, és emiatt magasabb lett a hozamelvarasuk. A
tavalyi év kozepétdl kezdve a trend — kovetve a nemzetkozi folyamatokat — ismét csokkend
irdnyzatd, a tizéves allampapirok referenciahozama 2005 4prilisira mintegy mésfél
szazalékponttal lett alacsonyabb.

Ha megvizsgaljuk a hazai kamatlabaknak az eur6-ovezet hosszi tavi kamatldbaihoz
viszonyitott kiilonbozetének alakuldsat, akkor megallapithat6, hogy 2001-2002-ben a
differencia kb. 2 szazalékpont koriili értéken stabilizalodott, majd 2003 kozepétdl az olld
jelentésen kinyilt, és 2004 augusztusaban a mértéke 4,2%-pontos volt. A tavalyi év hatralévé
id6szakaban, és 2005 els6 negyedében a kamatlab-differencia mérséklédott, kozel egy
szazalékponttal. Amennyiben ez a folyamat trendszertien folytatodik, akkor a hossza tava
kamatlabakra vonatkoz6 konvergencia-el6iras teljesitése Magyarorszag szdmara 2008-ra
redlis lehet6séggé valik. Nem szabad azonban figyelmen kiviil hagyni, hogy ebben az egyik
fontos Osszetevd a fiskalis konszolidacio eredményessége, a gazdasagpolitika hitelességébe
vetett bizalom megerdsitése. Vagyis a gazdasagi fundamentumok szadmottevd javulasa nélkiil
ez a valtozas nem lesz tartos.

A forint arfolyamanak alakulasa

A forint rogzitett arfolyamrendszer keretében miikodik, nominalis arfolyama az eurdval
szemben széles, +15%-0s33 savban ingadozhat. Ez gyakorlatilag 0sszhangban van az eur6
rendszerével, jollehet a magyar valuta még nem vesz részt az ERM-II-ben. A forint
arfolyamanak savon beliili helyzetét vizsgalva megallapithatd, hogy a sav kiszélesitése ota
folyamatosan az erds oldalan volt, 2001. szeptemberét6l a savkozéptdl tartdésan tobb mint

28 Az j adossagkezelési stratégia , lehetéséget ad a devizaaddssag részaranyéanak novelésére és a rovidebb atarazodasi idejt
véltoz6 kamatozast eszkozok elényben részesitésére...” - Gyorsjelentés ... 2005. aprilis 6. 35. oldal

29 Riecke Werner: Arfolyam-korrekciés lépéssorozat, Vilaggazdasag, 2005. méjus 5.

30 Gyorsjelentés:... 2005. aprilis 6. 39. oldal

31 Burépai Kézponti Bank - 2004. évi konvergenciajelentés, 139. oldal

32 MNB Statisztika, Allampapirpiaci referenciahozamok (benchmark) - www.mnb.hu

33 2001. majus 4-t61
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11%-ponttal tért el. Ezt a helyzetet a kozéparfolyam athelyezése34 sem orvosolta, jollehet a
forint a spekulacios nyomas kovetkeztében atmenetileg leértékel6dott, majd ismét erésodott,
de arfolyamanak nagyfokt ingadozasa — a fiskalis deficit, és az egyenstllyal kapcsolatos
aggodalmak miatt — valtozatlanul fennmaradt. 2004. marciusatol a forint piaci arfolyama
még hatarozottabban az erGs savszél felé mozdult el, az év végére a savkozéptl mért eltérés
megkozelitette a 13%-pontot, s6t ez év februarban 14,5%-pontos volt.35 Ezt kévet6en némi
gyengiilés kovetkezett a forint arfolyamaban, 2005. aprilis soran mar csak 10,52%-pontos
differenciat regisztraltak.

7. abra
A forint arfolyam mozgésa az intervencios saivban
54 -
0 —_———
20p3. 2004. jan 2005 apr
jgn jan jan
-5 <

-10 -

-15

Forris: MNB Statisztika

Az arfolyam-stabilitasra vonatkoz6 konvergencia-kritérium lényegében két dolgot kovetel
meg az adott orszag monetaris hatosagatol: a vizsgalt id6szakban ne értékelje le valutajanak
az euroval szembeni kozéparfolyamat, illetve az arfolyama ne 1épjen ki a +15%-o0s ingadozasi
savbdl és stabil maradjon. Ennek mérése vitatott. Az EKB konvergenciarol szold jelentése
szerint ,a forint euroban kifejezett 2002. oktoberi atlagos arfolyama (243,53 forint/eurd),
amelyet ERM II koézéparfolyam hianyaban szemléltetési célbol referenciaértéknek
haszndalnak’s®, ennek a vizsgalt periddusban eleget tett. Ett6] a referenciaértéktdl valo eltérés
szélsGértéke felfelé 3,5%, lefelé pedig 9,8% volt, tehat a piaci arfolyam mindvégig savon beliil
maradt. Mivel hivatalosan nem Kkeriilt sor leértékelésre sem, igy a konvergencia-kovetelmény

formalisan teljesiilt.

Az arfolyam-stabilitas erdsitése a savon beliil, valamint ezzel parhuzamosan a forint
egyensulyi arfolyam iranyaba tortén6é elmozduldsa azonban nyilvanvaléan GOsszefiigg az
inflacio, a fiskalis, valamint a kiils6 egyensuly alakuldsaval. Nem hagyhat6 figyelmen kiviil,
hogy Magyarorszag folyd fizetési és t6kemérlegének egyenlege tartésan deficites, 2003-ban
elérte a GDP 9%-at, és 2004-ben sem csokkent szamottevéen (8,8%).37 Ugyanezt a
kedvezé6tlen tendenciat szemlélteti, hogy hazank netto kiilfoldi pénziigyi kotelezettségei
értékének a GDP-hez viszonyitott aranya nagyon magas.38 Magyarorszag GDP-jének 1996-
ban 60,3%-t tették ki a kiilfolddel szembeni pénziigyi tartozasok, 2003-ra ezek aranya 79,2%-
ra emelkedett, ami egyértelmiien mutatja, hogy a gazdasagpolitika mozgastere dramai moédon

34 Az MNB 2003. junius 4-i dontése szerint az Gj savkozép értéke 282,36Ft, a sav alja 240,01Ft, a teteje pedig 324,71Ft.
35 MINB Statisztika, A forint helyzete az intervenciés sdvban - www.mnb.hu

36 Eurépai Kozponti Bank - 2004. évi konvergenciajelentés, 128. oldal

37 EKB 2004. évi Eves Jelentés

38 Az EKB altal is alkalmazott kategoria, amely egy gazdasag netté nemzetkozi pénziigyi koveteléseinek (+) , vagy
kotelezettségeinek (-) az értékét és osszetételét mutatja meg.
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besziikiilt. Az eur6-6vezet Osszesitett netté nemzetkozi befektetési pozicidja 2003-ban szintén
negativ volt, de ez az egyliittes GDP-nek csak a 10,5%-ara rugott.39

NEHANY KOVETKEZTETES

A maastrichti konvergencia kritériumok, és referenciaértékek fontos jelzOszamai egy
bonyolult, soktényezds folyamatnak, amelynek végsé célja az eurdpai unids tagallamok
regionalis gazdasagi fejlettségi kiillonbségeinek mérséklése. Kozos gazdasagi, pénziigyi
szervezetek létrehozasanak, kozosségi politikdk miikodtetésének akkor van értelme, ha az
integracié révén a tagallamok mindegyike valamilyen szinten nyertese lesz ennek a
folyamatnak. A 25 tagallamra béviilt, és tovabb terjeszked6 Europai Unid+° kézossége akkor
lehet t6bb, mint a tagok mechanikus Osszessége, ha az egymasra épiilés és egyiittmiikodés
révén Uj mindség jon létre.

Az EU-ban a konvergencia szintje és el6rehaladasa a maastrichti szerz6désben rogzitett egyes
pénziigyi, gazdasagi mutatok alapjan mérhet6, de nyilvanvaléan a folyamat nem
korlatozodhat csak ezekre az aspektusokra. Az integraciés kapcsolatok kiteljesedése a
realszféraban feltételezi a politika, a kultara, a tudoméany, és egyéb teriileteken valo
osszehangolddast is. A konvergencia olyan hattérben zajlik, ahol maganak az Unionak a
jovojét befolyasold kozosségi szintli szervezeti dontések vannak napirenden. Az EU
Alkotmanyszerz6désének a ratifikalasa, amely az 1j Osszetétel integracios szervezet
miikodési, dontéshozatali rendjét hivatott atfogd mdédon szabalyozni, a francia és a holland
népszavazas kedvez6tlen kimenetele esetén akar szakitoproba lehet a GMU, és a kozos valuta
szempontjabdl is. ,Az eurd-zéna tagjai évatosabban fognak 1j tagokat felvenni. ... Az EU
euré-zondhoz tartozé és oda még be nem Iépett tagorszagai kozotti ellentétek is
erdsodhetnek.”s

Jollehet a magyar gazdasidg teljesitményének az elmaradasa relative az inflacios
konvergencia-kritériumtol a legnagyobb, a perspektivak mégis sokkal biztatobbak itt, mint a
fiskalis teriileten. Ezt tamasztja ala a fogyasztoi arszinvonal egy évtizede tart6d altalanos
mérséklédése, és ugyancsak ezt igazolja, hogy a trend tovabbi folytatédasat a kiilonféle
elorejelzések egybehangzoan valoszintsitik.

A fenntarthat6 allamhéztartasi pozici6 szempontjabol a GDP-aranyos allamhéaztartasi hiany
jelenti a legsulyosabb kihivast. A rendkiviil szigort, 3%-os elGiras teljesitése olyan atfogd
fiskalis konszolidaciot igényel, amely a nagy tarsadalmi elosztérendszerek meélyrehato
atalakitasa nélkiill nem alapozhaté meg biztonsagosan. Az ehhez sziikséges politikai
elszantsag jobbara csak verbalis szinten adott, amit jol mutat, hogy az adoérendszer
atalakitasara vonatkozo elképzelések az adocsokkentést céloztak meg, de ezzel parhuzamosan
megfogalmazodott az allami szerepvallalas kiterjesztésének igénye is. A ketté egylitt aligha
tarthato, f6leg ha a kiadasi struktira nem véltozik. Valasztasok el6tt egy évvel redlisan csak a
rendszer egészét nem érintd, legfeljebb kommunikaciés értékkel bird valtozasokra lehet
szamitani. A magyar konvergencia-teljesitmény forméalis romlasat az EU-ban id6koézben
elfogadott modszertani valtozasok, nevezetesen az allamhéaztartasi hiany meghatarozott ideig
csokkenthet6, pl. a nyugdijreformra forditott Kkoltségvetési kiadasokkal, némileg
ellenstlyozhatjak, de semmiképpen nem kezelhetik. Ez a kozmetikazas csupan arra alkalmas,
hogy atmeneti segitséget adjon a referenciaérték jobb megkozelitéséhez.

Magyarorszag a pillanatnyi allas szerint formalisan egyetlen konvergencia-kovetelménynek
felel meg, ez az dllamado6ssag/GDP arany. Hozza kell azonban tenni, hogy a mutat6 a 60%-os
el6iras hatarértékéhez nagyon kozel van, tehat még ez az eredmény is meglehetGsen torékeny.
Amennyiben a magyarorszagi koltségvetési deficit mérséklése nyoman szamottevéen tovabb

39 ECB Statistics Pocket Book, April 2005
40 Az Eurépai Parlament 2005. aprilis 13-4n jovahagyta Romania és Bulgdria 2007-ben torténd csatlakozasat az Unidhoz

41 1 osoncz Miklés: Alkotményos vélsag elétt az EU? Elet és Irodalom 49. évfolyam, 18. szam, 2005. méjus 6.
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csOkken a foly6 fizetési mérleg hidnya is, amely még 2004-ben is megkozelitette a GDP 9%-
at, akkor ez a konvergencia-elGiras tarthato lesz.

A hosszt tava kamatlabakra vonatkozé konvergencia-kovetelményt a magyar gazdasag a
vizsgalt idészakban nem tudta teljesiteni, de kozelebb keriilt hozza, és a trend iranya alapjan
az eur0-zona atlagos kamatszintjéhez mért differencia mérséklédése valoszintisithets. Az
ERM-II-ho6z val6 csatlakozas 2008-as tervezett id6pontjara az iranyado jegybanki kamatlab a
jelenlegi magas értékéhez4> képest varhatéan szamottevéen alacsonyabb szinten
stabilizalodik, és ez elérhet6vé teszi az unios referenciaérték teljesitését.

Az arfolyam-stabilitds jelent6sége a GMU elGszobajat jelent6 ERM-II id8szakaban
mutatkozik meg, ekkor kell szavatolni az eur6val szembeni kozéparfolyam savon beliil
tartasat. A forint eddig teljesitette ezt a kovetelményt. Az azonban mindenképpen
elgondolkodtato — figyelemmel a jegybank korlatozott intervencios lehetGségeire —, hogy a
tartésan a sav erds oldalan, annak is a szélén tart6zkod6 forintarfolyam visszatéritheté-e a
savkozép kozelébe, illetve megtarthat6-e ott. Kérdés, hogy jo helyen van-e a rogzitett
kozéparfolyam, nem kellene-e jobban a piacra hagyatkozni, egy a gazdasag szerepldinek
tajékozodasat hitelesebben tamogato egyensulyi arfolyam érdekében.
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ABSTRACT OF THE ARTICLE

THE ENLARGED EUROPEAN UNION: TOWARDS ECONOMIC CONVERGENCE OR
DIVERGENCE?

Dr. Gyula NAGY

The European Union enlarged with the ten new Member States on 1 May 2004 faces the
greatest challenge of its history. An effective maintenance of competition under the
circumstances of globalization cannot be achieved without successful internal economic
convergence. The Convergence Report 2004 of the European Central Bank highlights the
progress of the Maastricht’s convergence criteria in most countries. As far as Hungary is
concerned, entering ERM II in 2010, the precondition of the membership in Stage Three of
Economic and Monetary Union, basically depends on the results of fiscal consolidation. The

42 A Monetaris Tanécs dontése értelmében a jegybanki alapkamat mértéke 2005. jtnius 19-t61 7,00%.
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country’s significant current account deficit as well as the inflation rate, which is considerably
above the reference value, make prudent fiscal policies inevitable.
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