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Toprengés a start elott a Gazdasagi és Monetaris Uniorol

A kozelmultban Briisszelben megtartott rendkiviili Gilésén az Europai Tanacs dontést
hozott a monetaris unié megalapitéirél, hatarozott a tagorszagok nemzeti valutai ar-
folyamainak rogzitésérél, és dontott az eurépai kézponti bank elsé elnokének sze-
mélyérdl. Ezzel egy ellentmondasoktdél egyaltalan nem mentes idészak ért véget, ami
egyben azt is jelenti, hogy a Gazdasagi és Monetaris Unié (EMU) létrejotte utan egy
sor nyitott kérdésre kell valaszt talalni. Egyaltalan megérett-e az id6 a tagorszagok
gazdasagi helyzete és az integracio elért foka alapjan az euro 1999-es bevezetésére?
Melyek azok a gazdasagi problémak, amelyek veszélyeztethetik a sikeres EMU-star-
tot? Vajon a politikai kompromisszum mennyire lesz gazdasagilag miikodéképes? A
tagorszagok belgazdasagi problémai miatt fenntarthaté-e a szigoru pénziigypoliti-
ka? - teszi fel a kérdések sorat a tanulmany szerzgje.

1998. majus 1. és 3. kozott a Briisszelben megtartott rendkiviili iilésén az Eurdpai Tanacs
dontést hozott a monetdris unié megalapitoirdl, hatirozott a tagorszagok nemzeti valutai
arfolyamainak rogzitésérdl és dontott az eurdpai kézponti bank elsé elndkének személyé-
r6l. Ezekkel a dontésekkel lezarul egy hosszu, vitdkkal, ellentmondasokkal és kompro-
misszumokkal teli iddszak. Az euro 1999. januar 1-jei bevezetése visszafordithatatlannd
valt. Igy az is valészinisithet§, hogy politikai kérdésbl fokozatosan gazdasagi szak-
problémdva valnak a monetiris uni6é bevezetésével és mikodésével kapcsolatos, még
megoldasra vard kérdések.

1991 és 1997 kozott a monetaris unid tartalmaval kapcsolatos valamennyi nyitott kér-
dés 1ényegében francia-német politikai ,,huzavonava” valt, és ezzel parhuzamosan szinte
valamennyi EU-tagorszag politikusai szamara politikai presztizskérdés lett a Gazdasagi
és Monetaris Uni6 (EMU) alapit6i kozé vald bekeriilés. A méajusi dontéssel ez az el-
lentmondasoktdl egyaltalan nem mentes iddszak véget ért, s ez egyben azt is jelenti, hogy
az EMU Iétrejotte utdn nyitva maradt kérdésekre valaszt kell taldlni. E kérdéseket a
legaltalanosabban 0sszefoglalva, a kdvetkezd probléma fogalmazhaté meg. Vajon a tag-
orszagok gazdasagi helyzete és az integracié elért foka alapjan megérett-e az id§ az
1999-es bevezetésre?

Azt, hogy ez a kérdés szdmos EU-tagorszdgban mennyire izgatja a szakmai kozvéle-
ményt, jol mutatja a tény, hogy 1998. februdr elején 155 német vezet§ kutatd nyilt
levélben sorolta fel indokait az euro bevezetésének elhalasztisa érdekében.! A politikai
elszantsdg azonban német és francia részrél egyarant olyan erds és megingathatatlan
volt, hogy semmiféle szakmai kifogds nem tantorithatta el a két orszag politikai vezetGit
az euro 1999. januar 1-jei bevezetésétdl.

! Der Euro kommt zu frith. Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1998. februar 10.

Rdcz Margit az MTA Vilaggazdasagi Kutatdintézetének fémunkatarsa.
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Ezért indokolt a toprengés, hogy vajon vannak-e olyan gazdasagi problémak, illetve az
EMU bevezetésével kapcsolatban nyitott kérdések, amelyek veszélyeztethetik a sikeres
startot. Ugy tlinik, hogy érdemes igy a start el6tt néhany hénappal elgondolkodni ezen a
kérdésen, mert az eurdpai gazdasagi folyamatokra a k6zos pénz sikeres vagy sikertelen
startja rovid és kozéptavon jelentSs hatast fog gyakorolni. Végeredményben a probléma
ugyis megfogalmazhatd, hogy 1998-ban az 1ij pénz stabilitasat befolydsold mely ténye-
z6k korvonalazhatok.

Az, hogy a kilencvenes évtizedben az EMU-val kapcsolatos kérdések szinte kizardlag
politikai szinten déltek el, dontd mddon azzal fiigg dssze, hogy a szupranacionalis fejls-
désnek olyan fokar6l van sz6, amely a nemzeti gazdasigpolitikdt mar meghataroz6 mér-
tékben szegényiti. Ezért az EU vezet6 tagorszagai értelemszerten torekedtek arra, hogy
sajat tradicionalisan kialakult és megszilardult nemzeti monetéris rendszeriiket igyekez-
zenek nemzetkdzi szintre emelni. A monetaris uni6 esetében a kérdés, ha lehet még bonyo-
Iultabba valt azéltal, hogy talan a k6z0s piac megalakuldsa 6ta most fordult eld el6szor az,
hogy nem a francia politikusok elgondolésai hatdroztdk meg a kiindul6pontot valamely
integraciomélyitési szakaszban - az 1ij integracids intézménynek és szabalyok alapvetden a
német példat kovetik. Ennek tudhat6 be, hogy a monetaris uni6 tulajdonképpen egy elhizé-
dé német-francia politikai vitdva valt az elmult években. Ennek a sajitossdgnak a kapcsan
az elsd szamu kérdés akar az is lehetne, hogy vajon az EMU-val kapcsolatban igy kialakul6
politikai kompromisszum mennyire lesz gazdasagilag mikodSképes.

A masik probléma, ami mindvégig kétségeket ébresztett az EMU bevezetésével kap-
csolatban, az az volt, hogy a tagorszagok belgazdaséagi helyzete és problémai nem veszé-
lyeztetik-e a szigort pénziigypolitika fenntarthat6sdgat. Ez a kérdés az, ami a pénzstabi-
litds primdtusdt hirdetd, valamint az egységes belsd piac szempontjait hangstlyoz6 szak-
emberek kozott tartds és feloldhatatlan véleménykiilonbségekhez vezetett az EMU alapi-
t6 tagjainak korét illetGen.

A monetaris unio létrehozatala jelentds valtozasokhoz vezethet a nemzetkdzi pénziigyek
egészében is. A dollar mellett olyan j pénz jelenik meg, amely mogott az Egyesiilt Alla-
mokhoz hasonl6 nagysagrendd gazdasagi alakulat all. Tehit dnmagéban véve az euro vala-
mennyi pénzfunkciodt illetGen akar sikeres versenytdrsa is lehet a dollarnak. Kérdés persze
az, hogy ezzel a pénzzel kapcsolatban hogyan alakul a bizalom. Ebbdl a szempontb6l mar
az induldskor komoly problémadt jelent, hogy egyes tagorszdgokban a lakossig tobbsége
bizalmatlan a leendd Uj pénzzel kapcsolatban. Végiil is az euro nemzetkdzi szereplését
alapvetden az fogja befolyasolni, hogy az 1999-t61 kezd6d6 néhdny évben milyen gazdasa-
gi teljesitményekre lesznek képesek az EMU-t 1étrehoz6 tagorszagok.

Németorszag és az EMU

Az Eurépai Unid tagorszagai koziil egyetlen orszag nemzeti valutdja tolt be a nemzetkozi
pénzpiacokon mar mérhetd, s6t mar jelent6snek mondhaté szerepet, ez a német marka.
A német marka lassu szerepnovekedése dont6 médon azzal fiigg 6ssze, hogy Németor-
szagnak van nemzetkdzi bizalmat élvez6 nemzeti monetaris politikdja. A szdvetségi jegy-
bank jogi és gyakorlati gazdasagi fliggetlensége olyan toretleniil érvényesiilt az elmult
évtizedek sordn kritikus gazdasagi helyzetekben is, ami a német ,,stabilitasi kultiraba”
vetett hitet nemzetkozileg megalapozta és megerdsitette.

Ennek két kdvetkezménye volt az EU-n beliili integracids folyamatra. Egyfeldl az egy-
séges belsd piac 1étrejotte utan a német jegybank befolydsa megnott, és igy a tagorszagok
monetdris politikdja fokozatosan egyre inkabb kénytelen volt a némethez igazodni. Mds-
feldl az egységes bels6 piac 1étrejotte utan liberalizalt t6kemozgés elérevetitette, hogy a
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német befolyds tartdsan megmarad, sét esetleg ndvekszik is. Hiszen a t6ke szabad moz-
géséval az egységes belsd piacon a nemgzeti monetdris politikdk szerepe szdmottevden
csokkent a kamatok alakuldsdban.

Végeredményben az egységes belsd piac kiépiilésével parhuzamosan kertilt sor a ma-
sodik vilaghaboru utani legnagyobb geopolitikai valtozasra, ami elvezetett a német Ujra-
egyesiiléshez. Az Gjraegyesiiléssel éppen ezért geopolitikai értelemben is megvaltozott és
mindenképpen megndvekedett Németorszag szerepe.

Ez a két tendencia egy id6ben francia részrél nemigen volt tolerdlhaté. Erthetd tehat,
hogy a francia politikai akaratnak a maastrichti csomagterv kialakitdsdban és integracios
célla tételében meghatarozo jelentGsége volt. Ebben az értelemben a monetéris unié francia
kezdeményezésre sziiletett. Az sem zdrhat6 ki, hogy ha nem az djraegyesitést kdvetGen
kertilt volna sor az integriciés dontésre, akkor a német politikai vezetés a kilencvenes
években tapasztalhaténél joval kritikusabban szemlélte volna az EMU-t. FeltehetGen Né-
metorszagnak nem volt mds reélis politikai lehetGsége, mint hogy az EMU-val demonstral-
ja az integracids folyamatban vald véltozatlan intenzitdsu és tartalmua részvételének politi-
kai szandékat. Nem érdemes olyan, pusztan csak szellemi jatékként felvethet$ alternativa-
kat végiggondolni, hogy vajon mi tortént volna, ha az EMU-rdl valé dontés és a német
Ujraegyesités idében szamottevden tdvolabbra keriil egymast6l. Elsdsorban azért nem érde-
mes, mert az EMU bevezetése 1998 majusaban a briisszeli EU-csticson eldSlt. Azt azonban
talan nem felesleges megjegyezni, hogy 1991 telén a maastrichti EU-cstcson a német kan-
cellar gy képviselte orszagat, hogy a szovetségi jegybank akkori elndke nem értett egyet a
monetaris uni6 koncepcidjaval. Ha a politikai feltételek masok, taldn a kancellar elfogadta
volna az orszdg monetaris vezet§jének véleményét. Ez nem tortént meg, és tulajdonképpen
ezzel kezdddik az a folyamat, ami a kilencvenes évek egész eddig eltelt idGszakéban a
monetaris uniét szinte kizdrélagosan politikai kérdéssé tette.

Mar az 1991-ben lezajlott EU-csucson vildgossa valt, hogy német részrél a maastrichti
csomagterv abban a forméaban, ahogy elkésziilt, nem elfogadhatd, mert nincsenek benne
olyan szabdlyok, amelyek a fiskalis politika oldalarol is garantalnak a kdzos pénz stabili-
tasat. Német javaslatra keriilt be melléklet forméjaban az azéta elhiresiilt konvergencia-
kritériumok kovetelményrendszere. A konvergenciakritériumok teljesitése mint az EMU-
ban valé részvételhez sziikséges gazdasagi érettség ugyan benne van a csomagtervben,
de mar a maastrichti EU-cstcson sajatos értelmezési kiskapuk is beleépiiltek a dokumen-
tumba. Az ugynevezett inferpretdcios lehet6ség arra vonatkozik, hogy a koltségvetési
hidnyra és az 4llamaddssigra vonatkozd konvergenciakritériumokat az Eurdpai Tanécs
akkor is teljesitettnek tekintheti, ha a kivant mértékeket az adott orszdg ugyan nem telje-
sitette, de tendencidjaban kozeledett hozzé, és mértékében meg is kozelitette a konver-
genciakritériumokban rogzitett ugynevezett referenciaértékeket.

Ez az értelmezésbeli kiskapu az elmult idGszak egészében alland6 problémaékat oko-
zott: a tagorszagok tilnyomo tobbsége mindmaig nem tudta teljesiteni az allamaddssagra
vonatkozd referenciaértéket, és a tagorszagok tobbségének a koltségvetésre vonatkozd
konvergenciakritériumot is csak az id6szak végére sikeriilt a teljesitenie. Ezért a maastrichti
csomagtervben rogzitett interpretacios lehet6ség nélkiil 1999-ben szigorian véve nem is
johetne 1étre az EMU.

A német szakmai kozvéleményt az idGszak egészében elsGsorban éppen ezek a fiskalis
politikai feltételek nyugtalanitottdk, mert az évtized egészében a gazdasagi egyensulyi
feltételek — kiilondsen tartésan — ezen a teriileten szinte egyetlen tagorszdgban sem ala-
kulnak ki. Féleg akkor nem, ha az EMU Iétrejotte utdn nem lehet bizni valamennyi EU-
tagorszag tartds egyensilyédban.

Német részrdl ezért egészen 1997 §széig valamennyi politikus ugy nyilatkozott, hogy
a fiskalis politikai konvergenciakritériumokat szigorian és pontosan be kell tartani, csak
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ez jogosit fel barkit az EMU-ba vald belépésre. A probléma azonban kezdettSl fogva az
volt, hogy maga Németorszag sem biiszkélkedhetett a konvergenciakritériumoknak meg-
feleld koltségvetési egyenleggel és dllamaddssaggal, ha egy kdzéptavi iddszakot vesziink
figyelembe a kilencvenes évtizedben. Tehat a német politikusok olyan kovetelmény szi-
goru értelmezését hangsilyoztak a tobbi EU-tagorszag politikusai szdmara, amit a német
kormany sem tudott tartésan biztositani. Ez a helyzet mindenképpen hozzajarulhatott
ahhoz, hogy pillanatnyi fiskalis politikai helyzetétdl fiiggetleniil négy EU-tagorszag kivé-
telével valamennyi orszag az EU-ban presztizskérdéssé tehette, hogy benne legyen az
EMU alapitoi kozott.

Igy a német EU-politika a monetaris unié kapcsan furcsa csapdahelyzetbe keriilt. A
pénzstabilitis biztositdsa érdekében megfogalmazott fiskalis politikai kdvetelmények —
pontosabban mondva azok értelmezése — miatt szinte kisebb-nagyobb politikai konfliktu-
sok egész sora keletkezett a szomszédos EU-tagorszagokkal. Ez a fesziiltség leglatvanyo-
sabban Olaszorszagban robbant ki.

A mar emlitett interpretacids lehetGség kikényszeritése mellett Franciaorszag féleg a
fliggetlen jegybankkal kapcsolatban igyekezett hatalmi pozicidra szert tenni. Ez a torek-
vés gyakori és éles vitakat valtott ki a két orszag pénziigyekkel foglalkoz6 politikai veze-
t6i kozott. Azt azonban, hogy az Eurdpai Monetaris Intézet (EMI) 1994. januar 1-jével
Frankfurtban jojjon 1étre, az adott konkrét torténelmi koriilmények kozott francia részrél
sem kérdGjelezték meg. Pedig ez azt is jelentette, hogy a majdani kozos jegybank is
Frankfurtban fog mikodni, ami a német szdvetségi jegybank székhelye is. A szokatlan
engedékenység feltehetGen annak készonhetd, hogy a maastrichti csomagterv ratifikalasa
a tagorszagok koziil legkés6bb Németorszagban tortént meg, és taldn itt voltak a legéle-
sebb szakmai kifogdsok is a csomagtervvel kapcsolatban.

Ett6] kezdve azonban a francidk nemigen akartdk atvenni véltozatlan formdban a né-
met hagyomédnyoknak megfeleld jegybanki fiiggetlenségre vonatkozé részt. A jegybanki
fliggetlenség pedig a maastrichti csomagterv sarkalatos része. Elméletileg az EU-ban
senki sem kérdGjelezi meg, hogy éppen ez az intézményi elem az, ami a pénz stabilitasat
tart6san biztosithatja. A francidk szdmdara azonban ez az elméleti evidencia egyben azt is
jelenti, hogy a kozos pénz kapcsan akar hasonlé német dominancia érvényesiilhet a mo-
netéris politikdban az EMU-n beliil, mint ami az egységes belsd piac 1étrejotte utan kiala-
kult a német szovetségi jegybank tevékenysége nyoman. Ezért francia részrdl kétféle
torekvés fogalmazddott meg az elmult idGszakban.

1. A fiiggetlen koz0s jegybank 1étrejottével parhuzamosan j6jjon 1étre egy tigynevezett
stabilitdsi tandcs a tagorszagok pénziigyi kormanyzatdnak képvisel§ibdl. Bizonyos hata-
rok kozott ez az intézmény lenne hivatott kontrolldlni a k6zos jegybank tevékenységét. A
németek szamara egy ilyen tanics egyet jelentene a jegybank fiiggetlenségének feladasa-
val. A jegybank fiiggetlenségét ugyanis éppen a pénziigyi kormanyzattal szemben kell
nemzeti szinten is garantalni. Tehat nemzetkdzi szinten sem képzelhets el az ellenkezdje.
Ez a francia felvetés a tobbi tagorszag részérdl sem taldlt kiilonosebb tamogatasra. Igy
azutan lekeriilt a napirendrél. Ez azonban egyaltalan nem jelenti azt, hogy a késGbbiek-
ben valamikor ismételten ne meriilhetne fel.

2. A koz0s jegybank elsd elnoke francia pénziigyi szakember legyen. A majus elején
tartott rendkiviili EU-csticson ez a kérdés valt a legélesebb vitatémava. Tartalmilag az
igazan fontos kérdés az volt, hogy hany taggal induljon a monetaris unié. Ebben mar
konszenzus volt, igy sem az Eurdpai Parlamentben, sem az Eurdpai Tandcsban errdl a
kérdésrdl érdemi vita nem alakult ki. Ezzel szemben a kdzos jegybank elsé elndkének
személyérSl 11 oOrén at vitatkoztak. Végiil elfogadtdk Wim Duisenberg személyében a
kozods jegybank els6 elndkét (Duisenberg azonban az Eurdpai Tandcs tagjai eldtt kordra
vald hivatkozdassal bejelentette, hogy 2002-ben az euroérmék bevezetése utan lemond, és
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atadja helyét egy francia bankarnak, ezt frdsban nem lehetett rogziteni, mert ez ellentétes
lett volna a maastrichti szerzddés vonatkozd hatarozataval).

A német szakemberek és vezet§ politikusok szdmdara a pénzstabilitas legf6bb intézmé-
nyes biztositéka kozé tartozik a jegybank tényleges fiiggetlensége. 1991 és 1997 kozott a
maastrichti csomagterv megvaldsitdsa soran valamennyi EU-tagorszdgban torekedtek a
jegybank jogi és mikddésbeli fiiggetlenségének megteremtésére. Az Eurdpai Monetéris
Intézet (EMI) pedig megalakuldsatdl, 1994-t61 kezdddSen éves jelentéseiben kiilon kitért
arra, hogy hol is tart ez a folyamat. Altalaban tigy tekintik, hogy a francia jegybank rovid
multra tekinthet vissza a fiiggetlen mikodés 1étrejottének szempontjabol. Ezért alakult ki
szinte egyhangui ellenéllds a francia elndk azon torekvésével szemben, hogy a kozos
jegybank els6 elndke francia bankszakember legyen.

A kérdés csak az, hogy 14 EU-tagorszag vezetd politikusainak egybehangzd véleményé-
vel szemben miért is ragaszkodott koromszakadtdig a francia elndk a sajat jeloltjéhez. Ezt
a magatartast nem lehet masként megérteni csak ugy, ha figyelembe vessziik, hogy a ki-
lencvenes évek eddig eltelt idGszakaban éppen a monetéris unié kérdésében iitkdztek és
formalédtak a megvaltozott koriilményeknek megfelelen a francia-német kapcsolatok.
Feltételezhetd, hogy a francia Eurdpa-politika egyik sarkalatos pontja volt a pénziigyi uni-
oval kapcsolatban, hogy az EU-n beliil a monetaris politika ne a Bundesbanktol fiiggjon, és
ne német mintdra szupranacionalizdl6djon. A német gazdasigpolitikanak az egyik legmar-
kansabb sajatossaga pedig éppen a fiiggetlen jegybankra épiil§, semmilyen eszkézzel sem
befolyasolhaté monetaris politika volt. Az EU legtobb tagorszadganak politikusai szdméara
igy a csupan a jegybanktdl fiiggé monetaris politika tulajdonképpen egyet jelentett a német
modell atvételével. Németorszdg ugyanakkor abban az igen kényes belpolitikai helyzetben
volt, hogy dllampolgarai szimara minden eszkozt meg kellett ragadni ahhoz, hogy hitelessé
tegye az igéretet, miszerint az euro ugyanolyan stabil pénz lesz, mint amilyen a marka volt.

Teljesen fiiggetleniil att6l, hogy a francia jegybank a kilencvenes években valdéban
egyre fliggetlenebbé valt, a francia politikai vezetés szamara mindvégig presztizskérdés
volt az, hogy ,,a német modellt” mennyire sikeriilt alapvondsaiban megvaltoztatni. A
mar emlitett interpretacids jatéktér beépitése a konvergenciakritériumokba vagy a német
pénziigyminiszter Theo Waigel nevével fémjelzett novekedési és stabilitdsi paktum tartal-
manak ,,felvizezése” egyarant visel magan ilyen presztizspolitikai jegyeket.

Az, hogy a francia politikdnak alland6 kihivést jelent a kilencvenes években minden
teriileten ndvekvd német befolyés ellensilyozasa az EU tovabbfejlesztésében, nem jelent
senki szaméra meglepetést. Az viszont feltehetGen mindenki szdméra meglepetés, hogy
egy - az euro stabilitdsa szempontjabdl is fontos —, a vildg szeme elStt zajld, linnepélyes
EU-csticson a francia politika személyi kérdésben ilyen vitat robbantson ki. Az esemény-
nek mindenképpen lehet olyan kdvetkezménye, ami a monetaris unié konkrét kérdései-
ben példaértékivé valik. Igy a tovabbiakban is éles és nehezen megoldhatd vitakra lehet
majd szamitani a francia és a német Eurdpa-politikat alakité vezetSk kozott.

Kiilon figyelmet érdemel ebbdl a szempontbdl az, hogy mennyire nehezen sikeriilt
megegyezni a stabilitasi paktumrdl. Az ir EU-elnokség alatt, 1996-ban terjesztette el§ a
német pénzligyminiszter a stabilitdsi paktum f6 elveit. Az eredeti német javaslat szerint,
ha egy tagorszag koltségvetési deficitje egy adott évben az EMU bevezetése utan megha-
ladja a 3 szazalékos referenciaértéket, akkor ez automatikusan szankciondlhaté. Ezt az
automatizmust egy féléves vita utdn 1997 juniusaban az amszterdami EU-csticson elfoga-
dott dokumentumban megsziintették. Tobb mdas kérdésben is felpuhult a stabilitisi pak-
tum, de a leglényegesebb probléma éppen abbdl fakad, hogy kiilonbdzé EU-férumokon
hosszas mérlegelési lehetGség keletkezett a jovahagyott dokumentumban annak megitélé-
sére, hogy kell-e biintetni a deficithatar tallépését az éppen adott esetben.

Németorszadgban egészen 1997 Gszéig minden hivatalos 4lldsfoglaldsban, nyilatkozat-
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ban kivétel nélkiil valamennyi vezet$ politikus hangstlyozta, hogy csak olyan EU-tagor-
szag keriilhet indulé tagként az EMU-ba, amelyik pontosan teljesiti a konvergencia-
kritériumokat. A szigoru teljesités megkérddjelezhetetlen feltételnek latszott. 1997 Gszén
ezt a német politika feladta.? Tobben nyilatkoztak arrdl, hogy ,,a konvergenciakritériumokat
sokkal inkdbb mint pszicholdgiat és nem mint matematikat” kell figyelembe vinni. Ezzel
tulajdonképpen a német politika lehetévé tette, hogy a monetaris unié induldsakor olyan
orszagok is bekeriiljenek ebbe a korbe, amelyek esetében az ugyancsak német részrél
folyamatosan hangsulyozott, tigynevezett stabilitasi kultdra hidnyzik. Igen nagy problé-
ma, hogy a belga és az olasz allamaddssag kétszerese a referenciaértéknek. A konver-
genciakritériumok felpuhitidsa egyben azt is jelentette, hogy allanddan és folyamatosan
napirendre kertilt a fiskalis politikdk ellenGrizhet6ségének és harmonizildsanak kérdése.

A kilencvenes évek folyamédn a német fél tobb teriileten tobbfajta 1épést tett, hogy az
euro stabilitdsat minden eszkdzzel garantélni lehessen a pénziigyi unié konkrét megfor-
malasakor. A dontd kérdést a jegybank fiiggetlensége mellett végiil is mindvégig a kolt-
ségvetési politikdk harmonizacidja és ellendrizhetdsége jelentette. Az ezen a téren meg-
mutatkoz6 problémak vezették el a CDU parlamenti frakcidjanak egyik vezet§jét oda,
hogy 1994-ben kozrebocsasson egy nevével fémjelzett irdst, az tigynevezett Schiuble-
papirt.3 Ebben az irasban a szerzd nyomatékosan utal arra, hogy az EU jovébeli megerd-
sitése érdekében a monetéris uni6é létrehozatalakor egy erds, dsszehangolt magnak kell
létrejonnie a kozosségen beliil. Ennek kapcsan hangsilyozza azt is, hogy a ,,mag magja
a francia-német egytittmikodés”.

Ez az irds végiil is olyan botranyos palyat futott be, ami megakadélyozta, hogy német
vagy mas, az EU-ban politikaformdl6 erék részér6l komolyan vegyék a benne foglalt
gondolatokat. Ekkor kezdett Olaszorszag politikai vezetése offenziv mdédon kiizdeni azért,
hogy az EMU alapit6i koziil ne lehessen kihagyni. Tekintettel arra, hogy a Schiuble-
papir megnevezte az alapitok korét, érthet§ az olasz felhdborodés. Végiil a német politi-
ka nem fogadhatta el ezt a nyilt politizalasi modot, hiszen az Gjraegyesités utdn az orszag
EU-partnerei éppen a német vezet6 szerep megerdsddésétdl féltek.

Pedig maga a problémafelvetés jogos volt. Tehat az euro stabilitdsa fiigg a harmonizalt-
sag fokatol az alapitd tagorszagok kozott, és attdl is, hogy milyen hiteles stabilitasi kultira-
val rendelkeznek az EMU-ba els§ korben bekeriil§ orszagok. Mivel ezeket a kérdéseket
igazan nyilt légkorben nem lehetett felvetni, meglehetGsen furcsa helyzet alakult ki. Az
optimélis valutadvezetre vonatkozé elméleti tanitdsok alapjan elég sok kritika érte a mone-
taris unié megformalasit. Ez is hozzéjarult ahhoz, hogy szdmos német pénziigyi szakem-
berben olyan vélemény erdsodott meg, miszerint amit nem sikeriil harmonizédlni az EMU
bevezetése eldtt, azt majd kikényszeriti maga a monetdris unid. Hiszen ha bevezetik a
kozos pénzt, és 1étrejon a kozos jegybank, akkor tobbé nincs visszait. Abban pedig minden
tagorszag szakmai €s politikai vezetGi egyetértettek, hogy az eurénak a dollarral szemben is
versenyképessé kell valnia. A valtozas kiilonosen akkor szembe6tl§, ha figyelembe vessziik,
hogy a nyolcvanas évek végén a német szakemberek tobbsége még ugy vélte, hogy a
politikai uni6 1étrejottének meg kell eldznie a pénziigyi unid létrehozatalat.

Igy valt elfogadhatéva, hogy 1998-ban csak egyetlen év, az 1997-es teljesitményei
alapjan hatdroztak meg az EU alapité tagjainak korét. A 11 taggal induld pénziigyi unidt
az tette lehet6vé, hogy a tagorszagok kormanyaiban volt annyi elszantsag és erd, hogy
ténylegesen megkezdjék a koltségvetések konszolidilasat. Ez a kezdet az alapja annak,

2 Lamers: Defizitkriterium ist nicht dauerhaft einzuhalten. Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1997. szep-
tember 22. 3

3 CDU/CSU Fraktion des Deutschen Bundestages: Uberlegungen zur europdischen Politik. 1994. szep-
tember 1.
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hogy Gordgorszag kivételével minden olyan EU-tagorszdg megkapta a belépési lehet§sé-
get az indul6 EMU-ba, amelyik alapité taggd akart valni.

Az, hogy egyetlen év teljesitménye alapjan alapité taggd valhattak ezek az orszagok,
joggal kelti azt az érzést, hogy a harmonizacids problémak egy részét idGlegesen a szd-
nyeg ala soporték. A kérdés tulajdonképpen az, hogy miért volt ennyire fontos a maastrichti
szerzGdésben rogzitett utols6 bevezetési idépont betartasa. Miért nem lehetett a kilencve-
nes évek gazdasagi fejlédésének mély elemzését elvégezni a monetaris uniéra vonatkozd
hatarozat megsziiletése el6tt? Ezt a kérdést csak a német jraegyesités torténelmi doku-
mentumainak megfelel§ alapossagu vizsgalata utan lehet egyértelmden megvalaszolni.

Feltehet6en a most emlitett kompromisszumok fosztottdk meg a vezet§ politikusokat
tobb tagorszagban attol, hogy dllampolgéaraik szdméra hitelesen képviselhessék az EMU-
val kapcsolatos politikai dontéseiket. Németorszdgban az idGszak egészében 70 szazalék
koril volt a lakossdgnak az a része, amelyik ellenezte a k6zds pénz 1999-es bevezetését.
A leguijabb kozvélemény-kutatdsi eredmények alapjan jol latszik, hogy az EMU-val kap-
csolatban az azt ellenzd német polgar harom dologtdl fél. Ezek a kovetkezGk: megnd a
munkanélkiiliség, a megtakaritott pénz értékét veszti, dragul a mindennapi élet.*

A német politikusok és bankszakemberek folyamatosan hangsilyozzik, hogy 1999.
januar 1-jével semmiféle forradalmi valtozasrdl nincs szd, az euro bevezetése egyszerd
atszamitas csupan. Ez azonban senkit sem nyugtat meg, mert olyan folyamat kezdddik el
ezzel az atszamitassal, ami fokozatosan ugyan, de visszafordithatatlanul elvezet a nemze-
ti valutdk megszinéséhez. ElsGsorban az erds nemzeti valutdval rendelkez$ orszdgok
allampolgarai érzik ugy, hogy szdmukra el6nytelen az euro bevezetése.

1997-ben elsdsorban a német allampolgar szkepticizmusanak csokkentése érdekében
napvilagot latott a masodik Schiuble-papir.® Ebben az amiigy nagy politikai népszerd-
ségnek orvendd szerzd elsGsorban a német allampolgarhoz fordult. Szdmara akarta meg-
magyarazni, hogy az EMU megvalositdsa érdekében eddig megtett tit tdbb szempontbdl
is sikertorténet. ElsGsorban azért, mert a legtobb EU-tagorszagban szigord antiinflacios
pénzpolitikat folytatnak, és a koltségvetések konszolidalasa is halad el6re. Akar az infla-
ci6 mértéke, akar a koltségvetési deficit nagysaga szempontjabol vannak az EU-ban Né-
metorszagnal is sikeresebb orszagok. A masik sajatsag, amire hangstlyozottan utal az
anyag, az pedig az, hogy végeredményben a monetaris és fiskalis politika sikeressége a
tobbi EU-tagorszagban a német modell atvételével fiigg 6ssze. Tehat az EU-tagorszagok
pénziigyileg harmonizdlddtak, mégpedig a német minta alapjan. Ezért semmi ok sincs
arra, hogy a monetdris uni6 bevezetését elhalasszak.

Ebben az irasban kisebb hangsullyal ugyan, de a szerzd kitér az euro vilagpénzfunkcidjara
is. ElGszor is biztositja az dllampolgéarokat arrél, hogy az Eurdpai Unid kiils6 kereskedelme
kb. az dsszforgalom 10 szazaléka koriil mozog, ami megfelel az Egyesiilt Allamok hasonld
mutatéjanak. Igy induldskor az euro egy 370 milliés lakossagi belsd piacra timaszkodhat,
a kiils6 spekulacié lehet6sége meglehetdsen kicsi. Ezért az indulés feltételei igen jok. Hi-
szen a pénzstabilitds a belsd viszonyoktol fligg, ott pedig a kilencvenes évtizedben 1étrejot-
tek a szigord pénzpolitika feltételei. Ennek az érvelésnek nem volt atiit§ hatdsa. Hiszen
1998 elején legalabb két esemény mutatta, hogy a pénzstabilitisra vonatkozo feltétel telje-
stilését a német szakmai kozvélemény nagyon masképp latja, mint a politikusok. 1998 elsé
hénapjaiban két figyelemre mélté tiltakozas fogalmazddott meg a német egyetemi szakér-
t6k koreibdl kiindulva. ElGszor is 6t professzor 1998 januérjaban egy, az alkotmanybiro-
saghoz eljuttatott irdsban annak megvizsgalasat kérte, hogy - egyre jobban latva a riziko-

4 Die Zustimmung zur Euro wichst. Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1998. aprilis 23.
> CDU/CSU Fraktion im Deutschen Bundestag. Schduble, G.-Seiters, L.: Die Europédische Wahrungsunion-
Deutschlands. Interesse und Verantwortung. 1997. szeptember 16.
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faktorokat - ellenkezik-e a német alkotménnyal az euro bevezetése. Az alkotmanybirosag
azzal az érvvel utasitotta el az euro ellen felhozott vddakat, hogy a pénzstabilitis nem az &,
hanem a kormény, a parlament feladata.® A masik torekvés a bevezetés idGbeli eltolasara az
volt, amikor 155 professzor aldirasaval nyilt levél keriilt napvilagra, amelyben a szerzék
roviden és vildgosan dsszefoglaljak, hogy miért nem értek meg a feltételek az euro 1999.
januar 1-jei bevezetésére. A bevezetGben leszogezték, hogy tdmogatjiak a maastrichti cso-
magtervben megfogalmazott célok megvaldsitasat. Nem tartjdk azonban megfelelének —
ezért a bevezetés elhalasztasat kérik - a tagorszagok koltségvetés-konszolidalasi, munka-
nélkiiliségi és szerkezetatalakulasi helyzetét. Ezek a problémak veszélyeztetik a fiskalis
politikai harmonizéciot, és gyengitik az eur6t. A tagorszagok egészében 1991 6ta az adds-
sag nem csokkent, hanem 1997-re még 15 szdzalékkal ndtt.”

Mindennek ellenére dprilisban a német parlament als6 és fels6 hdza nagy tobbséggel
fogadta el az 1999. januédr 1-jei induldst és az ebbdl adodo feltételek kozott a német
részvételt. Ugy tiinik, sem a kormanypartok korében, sem az ellenzéki politikai vezetdk
korében nincs markans ellendllds a monetaris unié megvaldsitdsaval kapcsolatban.

A legutdbbi briisszeli EU-csticson hozott dontéssel visszafordithatatlanna valt a k6zos
valuta bevezetése. Igy egy olyan évtized végére ériink Eurpaban, ami a kozosség szem-
pontjabdl igen nevezetes eseményekkel kezdddott és vélhetSleg zarul. 1989-ben egyesiilt
Németorszag, és az évtized végére a németek lemondanak félévszazados erds nemzeti
valutajukrol, a markardl. Ez a két adat jol példazza, hogy a kilencvenes évtized integra-
cids folyamatai elvalaszthatatlanok Németorszag atalakulé szerepének ellentmondasoktol
sem mentes érvényre jutdsatol. Ezért nem véletlen, hogy éppen 1998-ban jelent meg
néhany olyan irds Németorszdgban, ami dokumentumokra hivatkozva koti dssze elva-
laszthatatlanul a német Gjraegyesitést és a monetaris uniot.® Nem kevesebb dertil ki ezek-
b6l a dokumentumokbdl, mint az, hogy az akkori francia elndk, Mitterrand a németek
EMU-ba torténd beleegyezése fejében volt hajlandé elfogadni francia részrél a német
Ujraegyesitést. A monetaris uniéval kapcsolatban német részrél a f6 problémat az jelen-
tette, hogy az integracié mas teriileteinek fejlddését elkeriilhetetlen feltételnek tekintették
az EMU létrehozatalahoz. Ilyen feltétel volt példaul kezdetben a politikai unid, az intéz-
ményi és dontéshozatali rendszer reformja és ezen beliil a szubszidiaritas elvének gya-
korlati érvényre juttatasa is. Ezek a torekvések nem valtak atgondolt integraciomélyitési
csomagga, a monetaris unid bevezetését célzd eldkészitési munkalatokra az 6nmagaban
elég nehezen érthetd sietség mindvégig jellemzd volt. Ha feltételezziik, hogy a konver-
genciakritériumok szigoru teljesitése, a bevezetés idGpontja és a résztvevlk korének
maximalasa kozott feloldhatatlan az ellentmondas, és igy valamelyik cél megvalositasa
csak valamelyik mdsik rovasara teljesithets, akkor jol latszik, hogy ezt a konfliktust a
bevezetés id6pontjdnak szigoru betartdsa javara dontotték el.

A konvergenciakritériumok teljesitése és az EMU-tagorszagok gazdasagi
helyzetének néhany fébb jellemzdje

Erdemes roviden attekinteni, hogy a 15 EU-tagorszdg mennyire tudott eleget tenni a
monetaris uniéra vald felkésziilés masodik szakaszdban a konvergenciakritériumokban
meghatarozott szigord monetaris és fiskalis politikai feltételeknek (1. tabldzat).

Az adatok néhdny markéns tendenciara felhivjak a figyelmet. Ezek a kdvetkezdk:

¢ Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1998 aprilis 3.
" Der Euro kommt zu frith. Frankfurter Allgemeine Zeitung, 1998. februar 10.
8 Dokumente zur Deutschlandpolitik. 1998 R. Oldenburg Verlag, Miinchen.
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- a monetaris uni6 bevezetését megel6z6 harom évben az inflacios rata referenciaérté-
ke folyamatosan 3 szdzalék alatt volt, és a 11 alapit6 tagorszag koziil hdromban (Olasz-
orszagban, Spanyolorszdgban, Portugdlidban) maximum két éven 4t haladta meg az inf-
l4ci6 évi valtozasa a referenciaértéket. A masodik két évben mind a 11 orszag teljesitette
a referenciaértéknek megfelel inflacids szintet. Igy leszogezhetd, hogy a kilencvenes
évek masodik felében egy, a masodik vildghdbort utan legalacsonyabb inflaciéju évtized
tanui lehetiink az EU-régidban;

- a koltségvetési hidny mértéke mind a 11 orszdgban csokken az iddszakban, és 1997-re
tulajdonképpen a 11 orszag elérte a kivant 3 szdzalékot meg nem halado éves deficitszintet.
Meg kell jegyezni, hogy a 11 orszdg koziil 1995-ben csak kettd teljesitette a referenciaérté-
ket, és 1996-ban is csak négy orszag teljesitette. A kdltségvetési deficit szempontjabol tehat
1997-re olyan radikalis valtoz4s kovetkezett be, amit a kordbbi trend nem alapozott meg;

- az allamadéssagra vonatkozé referenciaérték elérése sikeriilt az EMU-ba bekeriild
11 orszagnak a legkevésbé. 1997-ben a 11 leendd EMU-tag koziil csak hdrom teljesitette
a 60 szazalékos addssighatart.

Az euro értékallanddsaga szempontjabdl alapvets jelentésége van annak, hogy a kilenc-
venes évek masodik felében megszilardult alacsony inflacidés trend mennyire folytathat6.
Feltételezhetd, hogy az elmult négy-6t év inflicids szintje az EU-tagorszagokban dontd
moddon két tényezd altal volt meghatarozhatd. Az egyik az, hogy az 1991-1993 kozti gaz-
daségi recesszi6 elmultaval a tagorszdgokban a bels6 kereslet — sem a lakossagi fogyasztas,
sem a beruhazasok teriiletén — nem bdviilt. Ez éppentigy Osszefiigg a cégek iizletpolitikdja-
val, mint a k6zosségen beliili folyamatosan magas munkanélkiiliséggel és természetesen az
iddszak masodik felében részben megvaldsuld konszolidicids programokkal is. A vezetd
fejlett EU-tagorszdgokban (elsGsorban Németorszagban és Franciaorszagban) a cégek sza-
mara a fejlédés egyetlen lehetdsége az export ndvelése volt. Ehhez viszont versenyképessé
kellett valniuk. Versenyképességiik legfontosabb hidnyossidga a magas termelési koltségek-
ben mutatkozott meg. A magas koltségek kialakulasdban nagy szerepe volt a relative magas
adodszintnek is. A cégek ez utébbin ugy igyekeztek segiteni, hogy belsé racionalizalassal
jelent6s éldmunka-megtakaritast értek el, s igy nemcsak a bérjellegi éldmunkakoltségek
csokkentek viszonylagosan, hanem ezzel a kiesé bérek utan fizetendd adoktol is megszaba-
dultak a cégek. FeltételezhetS, hogy az inflacié mértékének ez a folyamat volt a f6 megha-
taroz6ja. Az sem zarhat6 ki, hogy a cégek javara megvaltozé tisztajovedelem-elosztasi
ardny egyaltalan azért volt elviselhet§, mert a munkavallaldi terhek elviselése alacsony
inflacié mellett konnyebb. Persze ugyanennek a folyamatnak egy masik oldala az, hogy a
tagorszagok jelentGs részében a koltségvetési stabilitas eléréséhez szikiteni kell a korabban
kiépitett joléti halot. Rovid tdvon szamos tagorszagban még az is megfigyelhetd volt, hogy
e nehéz feladat mérséklése érdekében egy-egy orszagban adéemelésre is sor keriilt. Osszes-
ségében azonban a cégek keriiltek ki sikeresen az 4dllam és a munkavallal6i rétegek tiszta
jovedelemért folytatott kiizdelmébdl. Ez pedig Eurdpa gazdasagi versenyképességének ja-
vuldsat eredményezheti a tovabbiakban is.

A monetaris unidval kapcsolatos gazdasagi progndzisok tobbsége egyetért abban, hogy
az EMU-tagorszagok nyolcvanas években elért GDP ndvekedési szintje, ami 2,5 szazalék
volt, biztosithat6 lesz az EMU-régidban is. Bar a kilencvenes évek utols6 harmadaban a
tagorszagjeloltek eltéré gazdasagi novekedési litemet mutattak, és ez jellemz6 volt a nyolc-
vanas években is. A kisebb gazdasiagok — mint frorszag, Finnorszdg vagy Portugilia —
GDP-je az atlagosndl gyorsabban ndvekedett, a nagyobb tagorszagok — Németorszdgban,
és Franciaorszagban - 4tlag alatti ndvekedés volt megfigyelhetd és ez a tendencia jellemez-
te Belgiumot és Hollandiat is. A kieli Vildggazdasagi Intézet progndzisa szerint a 11 EU-
tagorszagban 1997-ben a GDP 2,4 sz4zalékos, 1998-ban 2,7 szdzalékos ndvekedése varha-
t6 és ebben a novekedésgyorsuldsban az is benne lesz, hogy a belfoldi lakossagi kereslet
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mig 1997-ben csak 1,4 szdzalékkal bdviilt, 1998-ban 2,4 szazalékkal fog néni. Ennek
eredményeként a fogyasztoi drak emelkedése szdmottevéen nem valtozik majd, mikdzben a
munkanélkiiliségi rata 12,3 szdzalékrdl 11,3 szazalékra fog mérséklddni. Tehat 1998 jo
gazdasagi eldfeltételekkel biztositani fogja a zokkendmentes attérést 1999-ben az eurodra.

Osszességében a konvergenciakritériumok alakuldsa kapcsan megallapithatd, hogy az
euro esélyei az inflaci6 és a folyd koltségvetési deficit szempontjabol nem tekinthetSk
kiilondsebben kedvezdtlennek. Féleg akkor nem, ha a szigoru koltségvetési politika a
tovabbiakban is fenntarthato lesz. Az igazi rizikot éppen a fenntarthat6sag kérdése jelen-
ti. Ha figyelembe vessziik, hogy a 10 szdzalék feletti munkanélkiiliség folyamatosan és
egyre élesebben politikai fesziiltségeket is kelt, akkor felmeriil, hogy a szigoru koltség-
vetési politikat legalabb idSlegesen megprobaljdk-e felvéltani egy-egy tagorszdgban
keynesidnus gazdasagpolitikai eszkozokkel. A Waigel-féle novekedési és stabilitdsi pak-
tum nemigen tudja majd megakadélyozni ilyen tendencidk kibontakozisat, ha a négy-
évenkénti vilasztasi ciklus végén valamelyik kormany megprébalkozik ilyen eszkdzok
alkalmazasaval. Erdemes attekinteni, hogy az EMU-kor 1étrehoz6i mekkora problémaval
néznek szembe, ha a munkanélkiiliséget akarjak csokkenteni (2. tdbldzat).

2. tabldzat
A munkanélkiiliség alakuldsa az EU-tagorszdgaiban 1991-1997 kozott
(szazalék)
Orszag 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Belgium 6,6 7,3 8,9 10,0 9,9 9,9 9,9
Dénia 8,4 9,2 10,1 8,2 7,1 6,2 6,0
Németorszag* 5,6 6,6 7,9 8,4 8,2 9,0 9,1
Gorogorszag 7,0 7,9 8,6 8.9 9,1 9,1 9,0
Spanyolorszag 16,4 18,5 22,8 24,1 22,9 22,0 21,5
Franciaorszag 9,5 10,4 11,7 12,3 11,5 12,3 12,4
frorszag 14,8 15,4 15,6 14,3 12,4 12,5 12,0
Olaszorszag 8,8 9,0 10,3 11,4 11,9 12,1 12,3
Luxemburg 1,7 2,1 2.7 3,2 2,9 3,1 3,0
Hollandia 5,8 5,6 6,6 7,2 7,3 6,8 6,3
Ausztria 3,5 3,6 4,1 3,8 3,8 4,1 4,3
Portugalia 4,0 4,2 5,7 7,0 7,3 7,3 7,1
Finnorszag 7,6 13,1 17,9 18,4 17,2 16,0 14,9
Svédorszag 3,3 5,8 9,5 9,8 9,2 9,8 9,4
Nagy-Britannia 8,8 10,1 10,4 9,6 8,8 8,3 7,8
EU-15 8,3 9,4 10,9 11,3 10,9 10,9 10,8
Egyesiilt Allamok 6,7 7,4 6,8 6,1 5,6 5,4 5,2

*1994-ig csak Nyugat-Németorszagra vonatkozik az adat.
Forrdas: European Economy Annual Economic Report for 1997.

A Kkilencvenes évtizedben az EU-atlagdban is és a tagorszagok tilnyomo tobbségében
is nétt a munkanélkiiliek ardnya, és szamos tagorszagban kétszamjegytivé valt a mérték.
FeltételezhetS, hogy a konszolidacidés programoknak makroszinten, a vallalati racionali-
zalasi tevékenységnek pedig mikroszinten a hatdsa: a munkanélkiiliség ndvekedése, illet-
ve magas szinten valo 4llandosuldsa. Tobb jel mutat arra, hogy ezt a problémat a politi-
kusok a tovabbiakban nem hagyhatjik figyelmen kiviil a gazdasdgpolitika megformaldsa-
kor. Franciaorszdgban Lionel Jospin szocialista politikus valasztasi gydzelme éppen ugy
erre mutat, mint ahogy az 1998 §szén lezajlo német valasztasokon a jelenlegi népszertsé-
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gi mutatok alapjan akar korményvéltozasra is sor keriilhet, és 16 évi sziinet utdn Német-
orszagnak Gerhard Schroder személyében ismét szocidldemokrata kancelldrja lehet.

Az EMU-ra val6 felkésziilés jegyében Jospinnek gy6zelmes valasztasi programjabol a
munkanélkiiliség csokkentésére vonatkozé igéreteit egyaltalan nem sikeriilt megvaldsita-
ni. A szigoru koltségvetési politika 6tvozve a kindlati gazdasagpolitika néhany elemével
kotelezd erdvel érvényesiilt a francia gazdasagpolitikai irdnyvonalban is. A kérdés csak
az, hogy ez a trend mennyire folytathat6. A szocidldemokrata parti német kancellarjelolt
is 4j munkahelyeket igér valasztasi gydzelme esetén. Németorszagban a szakemberek, a
kormanyzat és az ellenzéki politikusok nagy része osztja azt a véleményt, hogy a munka-
nélkiiliség csokkenése a munkaerdpiac rugalmassa tételének iitemében valhat valosdgga.
Erre pedig a j6 példa az Egyesiilt Allamok altal kovetett gazdasagpolitika, és pozitivabb
képet mutatnak a brit munkanélkiiliségi értékek is, mint a kontinens vezet§ EU-tagalla-
maiban kialakult munkanélkiiliségi szint.

Mindenesetre az a tény, hogy a munkanélkiiliség kezelésének megoldatlan probléma-
javal vezetik be az EMU-t, a pénzstabilitdst illetGen a koltségvetési politika oldalardl
komoly rizikéfaktort jelent. Ez a probléma ,a politikaformal6” EU-koérokben igazi fi-
gyelmet eddig nem kapott. Tobbek kdzott azért sem, mert a hivatalos ideoldgia szerint a
monetaris uni6 bevezetésével megnd a verseny az egységes belsd piacon, nagyobb lesz a
novekedés, és ezzel csokken a munkanélkiiliség. Tobben vélik ugy, hogy a verseny
tényleg élesebbé valik a bels§ piacon, a GDP novekedésére ez jO hatdssal lehet, de a
munkanélkiiliség csokkentésére mar korantsem.

A 11, EMU-korbe alapitoként bekertilt tagorszdg munkanélkiiliségi probléméja megle-
hetdsen kiilonboz6. Az EU-atlagot kétszeresen meghaladd munkanélkiiliségi szint Spa-
nyolorszagban tapasztalhat6. 1994 6ta ugyan mintegy 3 szdzalékkal csokkent a munka-
nélkiiliségi rata, de szintje még igy is 20 szdzalék felett volt 1997-ben. Spanyolorszag
egyértelmd sikersztorival biiszkélkedhet a koltségvetési deficit és az dllamaddssag szint-
jét illetGen. A bankdar képzettségl spanyol miniszterelnok igen sikeresen konszolidalta a
koltségvetést. Tobbszor utalt is rd, hogy a spanyol joléti hald kiépitetlensége német vagy
francia kollégdjdhoz képest megkonnyiti szdmara ezt a feladatot. A kérdés csupan az,
hogy a magas munkanélkiiliség a tovabbiakban jelent-e politikai téren olyan fesziiltsége-
ket, amelyek a koltségvetési politika megvaltoztatiasat kikényszerithetik.

Olaszorszag esetében szamos kétség mertilt fel a 100 szazalékot tartésan meghaladd
allamadossag miatt, hiszen nagy orszagrol 1évén sz6, az EU-0sszadllamaddssidgon beliil az
olasz allamadéssag tobb mint 50 szazalékot tesz ki. Igy az olasz koltségvetési politika
meghatiroz6 befolyédssal bir az egész EMU-régié makropénziigyi stabilitdsdra. Nem vé-
letlen, hogy a legut6bbi briisszeli EU-csticson Waigel német pénziigyminiszter tobbszor
hangsulyozta, a tagorszdgok egy részének €s hangstlyozottan Olaszorszidgnak a koltség-
vetés elsddleges egyenlegét tekintve szuficitet kellene elérnie tobb éven keresztiil. A
német pénziigyminiszter arra is utalt, hogy errdl Olaszorszag sajat maga szdmara kotele-
z6 programot kellene kidolgoznia. Errdl igazi vita nem bontakozott ki, tobbek kozott
azért sem, mert a kétnapos konferenciat a jegybank elsé elnokének személye koriili vita
uralta. Olaszorszag esetében igen gyors koltségvetési konszolidalast tapasztalhatunk. 1996-
ban még a GDP sziazalékaban 6,7 volt a deficit, és 1997-re pontosan teljesiteni tudta az
orszag a 3 szazalékos referenciaértéket. Emogott sok szakért§ rovid tava sikert gyanit,
ami kozéptavon nem folytathat6. Kiilondsen, ha arra is gondolunk, hogy a koltségvetési
deficit csokkentése érdekében Prodi olasz miniszterelnok kezdeményezésére az olaszok
potado befizetését vallaltdk az EMU-ba val6 bekeriilés érdekében, aminek 60 szdzalék-
ban torténd visszafizetését igérte a kormany. Ezen problémadk tiikrében az olasz munka-
nélkiiliség kérdése még élesebben meriil fel, bar ez koriilbelill fele a spanyolnak, és
nagyjabol megfelel az EU-atlagnak.
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Bar mar csak teoretikus értelemben lehet sz6t ejteni rola, de a felsorolt problémak miatt
a mediterran orszagok koziil taldn nemcsak Gordgorszagot kellett volna kihagyni az EMU
alapit6ibol. Német részr6l minden pénziigyi vezet§ és szakember folyamatosan hangsu-
lyozta, hogy az euro értékének meglrzése szempontjabol nagyon nagy jelentdsége van az
EMU-tagorszagai mindegyikében a stabilitasi kultiira meglétének. A mediterran orszagok-
rél ennek a kultirdnak a megléte nemigen mondhaté el. Ehhez id§ kell. Talan jobb lett
volna tehat, ha gazdasagi érvekkel, az EU pozitiv jovoképének felvazolasaval, ezeket az
orszagokat tiirelemre lehetett volna birni és igy kihagyni az 1999-es startbol.

Altalaban fel szoktak vetni, hogy a monetaris uni6 az egységes belsé piac megkorona-
zasa. Az egységes piacon anakronizmus, ha 14 nemzeti valuta mikoddik. Mindazok, akik
»,az egy piac-egy valuta” elvet valljdk, nemigen gondolnak arra, hogy a belsé piac végiil
is mennyire valt 1985 Ota a sz6 szoros értelmében egységessé. Az euro startja eldtt
tobben emlékeztettek arra, hogy az egységes belsS piac fehér kdnyve ugyan célul tdzte a
tagorszagok kozott az adoharmonizéciét, ez azonban nem sikeriilt. Az euro bevezetése
utan feltételezhetd, hogy telephelyi elényok-hatranyok kérdése még élesebben meriil fel,
mint az elmult években. Ez akar adécsokkentési versenyt is kivalthat a tagorszagok ko-
zo6tt. Ennek elkertilése érdekében torekvések mar tapasztalhatok, hogy ami elmaradt az
egységes belsd piac kapcsan, az most az EMU bevezetésekor torténjen meg. Ezzel hoz-
hat6 0sszefiiggésbe az is, hogy az EU kozosségi szintli versenypolitikdja egyre markan-
sabba valt az utébbi években. Az adéharmonizicié és a timogatiasok csokkenése egy-
arant érinti a koltségvetési politikat. FeltételezhetS, hogy minél fejletlenebb egy tagor-
szag, anndl valdszinlibb, hogy az addk és a timogatasok mértékét tekintve eltérd trendet
kovet, mint a legfejlettebb tagorszdg. Ezekben a kérdésekben nemcsak a fejlettségi szint
okozhat kiillonbségeket, hanem a gazdasagpolitikai tradici6 is. S6t még az is, hogy a
munkanélkiiliség csokkentése elsé szdmu politikai és gazdasagpolitikai feladattd valhat.
Igy arra lehet szamitani, hogy nemcsak a monetéris unié létrehozatala okoz szdmos, a
tovabbiakban megoldand6 feladatot, hanem legalabb ennyire komoly feladat a gazdasagi
unié megvaldsitasa is. Ebbdl a szemszogbdl talan megkockaztathat egy olyan megélla-
pitds, hogy az egységes belsd piac ,egységessége” még nem akkora, ami vitdn feliil
igazolna a monetaris uni6 1étrehozatalaval valé6 megkorondzast.

A gazdasagelmélet oldalar6l az adéharmonizéiciora és a sziikséges pénziigyi transzfe-
rekre vonatkozdan tobben leszogezik, hogy a fejlettségbeli kiillonbségek mindkét teriile-
ten més kiilonbségeket, illetve feladatokat hoznak majd magukkal. A netté befizetSi po-
zicidban 1év4 tagorszdgok - kiilondsen Németorszdg — nemigen mutatkoznak késznek
arra, hogy jelentdsebb pénziigyi transzfereket bocsassanak fejletlenebb és igy nettd fel-
hasznaloi pozicioban 1évé EMU-tagok szdmdra. Itt érdemes utalni arra, hogy 1996-ban
Németorszag netto befizetése a kozos koltségvetésbe 10,9 millidrd ECU volt. Ezzel szem-
ben a mésik hét nettd befizetdi pozicidban 1év§ tagorszag egyiittes netté hozzdjaruldsa a
koz6s koltségvetéshez csak 7,3 milliard ECU-t tett ki. fgy érthet a merev német 4llas-
pont a jovenddbeli transzferek kérdésérdl.®

Altaldban az angolszasz irodalomban sszekotik az integracionak az EMU-val elért fokat
és a fejlesztési kiilonbségek pénziigyitranszfer-igényét. Gyakran megemlitik, hogy az EU
kozos koltségvetése a GDP 1,27 szazalékat meg nem halad6 befizetés mellett lesz elegen-
dd, ha aszimmetrikus sokkhelyzet all el6, és sziikségessé vélik a pénziigyi transzfer.

A tagorszagok egymaskozti relativ fejlettségi kiillonbségei az elmult tiz év alatt csok-
kentek. Ez nem mondhat6 el, ha nem tagorszagi szinten, hanem fejlett és fejletlen régié
Osszehasonlitdsdban nézziik a folyamatot. Mig az orszagok esetében csdkkent a tdvolsag,
a régidk esetében nétt. Mindez egy egységes piacon a legkiilonb6zdbb kiegyenlitddési,

° Der Spiegel, 1998.1. sz.
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illetve a nem kivant differencialodasi folyamatokat indithatja el. A 3. tdbldzat a tagor-
szagok fejlettségbeli kiillonbségének alakuldsardl ad attekintS képet. Tobbek kdzott azért
is, mert a gazdasagpolitika tagorszéagi szinten fogalmazddott meg.

3. tabldzat
Az egy fére jut6 GDP szdzalékos véltozasa az EU15=100 értékhez viszonyitva

Orszag 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Belgium 104,1 106,9 112,2 114,6 117,2 112,8 111,4
Németorszag* 112,8 118,1 125,7 126,8 130,5 125,5 123,4
Spanyolorszag 71,3 71,5 65,4 62,2 63,0 64,6 64,9
Franciaorszig 110,5 111,4 115,8 116,0 116,9 114,8 113,2
frorszég 69,0 71,2 72,9 76,1 79,4 85,0 89,5
Olaszorszag 106,4 103,6 92,4 89,5 83,8 91,8 92,5
Luxemburg 147,8 152,5 170,2 175,2 183,6 178,5 175,3
Hollandia 101,1 102,5 109,4 110,5 113,1 109,8 108,6
Ausztria 110,7 113,8 122,1 124,6 128,2 122,8 120,0
Portugélia 40,6 46,1 45,4 44,0 45,8 46,4 47,7
Finnorszag 126,6 101,8 89,0 96,9 108,1 104,9 107,2

*1994-ig csak Nyugat-Németorszag adatait tartalmazza.
Forrds: European Economy Annual Economic Report for 1997.

Az EMU 11 alapit6 tagja koziil négy olyan orszdg van, amelyikben az EU15 4tlagdban
az egy f6re jut6 GDP 100 alatt van. Ez a négy orszidg a kovetkezd: Spanyolorszdg,
[rorszag, Olaszorszag és Portugalia. Kiilonosen figyelemremélté a portugal adat, ame-
lyik az EU-4tlag felét sem éri el. Emlitést érdemel, hogy a kilencvenes évtizedben mennyire
felgyorsult frorszag felzarkozasa az EU-atlaghoz az egy fére juté GDP értékét tekintve.
Tulajdonképpen 1997-re ebbdl a szempontbdl nincs mar Iényeges kiilonbség frorszag és
Olaszorszag kozott. Az érdekesség kedvéért azt is érdemes kiilon is emliteni, hogy 1997-
ben az EU-4tlagot legjobban Luxemburg mutatdja haladta meg, tehat ez a kis orszag volt
e mutatd alapjan a leggazdagabb, nemcsak a 11-ek, hanem a 15-6k kozott is. Ezért tiinik
kiilonos ellentmondasnak, hogy 1996-ban Luxemburg 0,8 millidrd ECU nagysagban a
kozos koltségvetésbol nettd felhasznald volt.

Még egy szempontbdl érdemes attekinteni az EU-tagorszagok fejlddési trendjét. A
korabbiakban mér emlitettiik, hogy a kilencvenes években a ndvekedés egyetlen tényezoje
a kiilkereskedelem volt. Ha a belsé keresletet visszafogd, elsGsorban pénziigyi stabilitast
célz6 gazdasigpolitika tovabb folytatddik a tagorszdgokban, akkor ennek a trendnek a
folytatdsaval is szdmolni lehet. Az euro stabilitdsdnak - kiilondsen az indulds els6 néhany
évében - fontos Osszetevdje, hogy a kereskedelmet a tagorszdgok egymadssal lebonyoli-
tott arucseréje dominalja. Erdemes ezt a folyamatot — az EU bels6 kereskedelmét és az
EU-n kiviili kereskedelmét egymassal 0sszevetve - roviden attekinteni (4. tdbldzat).

A bemutatott 5 évben minden tagorszdgban az els6 évhez képest megnétt az EU-n kiviili
export silya a GDP-ben. Ez tulajdonképpen arra utal, hogy az euro elleni spekulacié nem
elhanyagolhaté mértékben érinteni fogja a tagorszagokat, sét az sem zarhaté ki, hogy a
hatés kiilonbozd lesz. Az EU-n kiviili export ardnya a GDP-hez viszonyitva Belgiumban,
Hollandiaban, Finnorszigban és frorszagban haladja meg a 10 szizalékot, és feltehetd,
hogy az évtized tovabbi idGszakdban lezajlott fejlédés utdn Németorszag is ehhez a korhoz
tartozik. Két orszdgban — Spanyolorszagban és Portugdlidban - van az EU-n kiviili export
GDP-hez viszonyitott ardnya 5 szazalék alatt. FeltételezhetS, hogy az euro bevezetése utan
az arfolyamkockazat megsziinése miatt a tagorszagok elonyben részesitik az EU-n beliili
kereskedelmet az EU-n kiviilihez képest. Persze ez attdl is fiigg, hogy hogyan alakul az
EMU régidban a belsd kereslet.
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4. tablazat
Az EU1S5 egymds kozti exportja és EU-n kiviili exportja
(foly6 piaci drakon a GDP szdzalékaban)

Orszag 1991 1992 1993 1994 1995

belsé kiils6 belsd kiils6 belsd kiils6 belsd kiils6 belsd kiilsG

Belgium-

Luxemburg 44,2 12,1 40,9 11,4 40,7 13,0 42,3 13,8 439 15,9
Németorszag* 14,7 8,6 13,8 8,0 11,7 8,2 11,9 8,7 12,3 9,0
Spanyolorszdg 8,3 3,0 8,2 3,0 8,8 4.0 10,6 4.4 11,8 4.5
Franciaorszag 11,5 6,1 11,3 6,1 10,2 6,2 11,0 6,4 11,6 6,7

[rorszag 40,4 11,8 41,7 12,4 42,2 17,2 40,4 15,0 43,3 16,6
Olaszorszag 9,3 5,5 9,0 5,6 9,7 7,3 10,7 8,0 12,8 8,4
Hollandia 344 11,5 32,1 11,2 29,3 12,5 30,5 12,6 32,1 13,3
Ausztria 16,9 7,9 16,2 7,6 14,4 7,6 14,7 8,0 16,0 8,5
Portugélia 17,4 3,9 16,0 3,8 14,8 3,7 16,3 4,1 17,8 4,5

Finnorszag 12,2 6,7 14,4 7,6 15,9 11,9 17,2 13,1 18,0 14,2

*1994-ig csak Nyugat-Németorszag adatait tartalmazza.
Forrds: European Economy Annual Economic Report for 1997.

Erdemes utalni arra, hogy a zart nagygazdasagnak tekinthet6 Németorszagban 1995-re
er6sen megkdzelitette az EU-n kiviili export részardnya az EU-n beliili értéket. Itt kell
megjegyezni, hogy Németorszag azon kevés EU-tagorszdg kozé tartozik, ahol 1991 és
1995 kozott a GDP-ben mérve az EU-n beliili kereskedelem részaranya némi hullamzast
mutatva csOkkent. Ez még egy orszigra jellemzd kisebb mértékben, és ez Belgium (Lu-
xemburggal egylitt). Feltehetd, hogy a német cégek a raconalizalas sikeres végrehajtasa-
val csokkentették koltségoldalrdl jelentkezd versenyhatranyukat. Ezekbdl az adatokbdl
ugyan kozvetlen Osszefliggések a tékemozgasra nem vonhatok le, de feltételezhetS, hogy
a kilencvenes évtizedben felgyorsult Kozép-Kelet-Eurdpa felé iranyuld német tékekivitel
belejatszik a forgalmi ardnyok megvaltozasaba.

Roviden attekintve az EMU-ba keriil§ 11 tagorszag gazdasagi helyzetérél mondottakat
két rizikofaktort érdemes ismételten hangsilyozni. Az egyik abbol szarmazik, hogy egyet-
len év adatai alapjan vélasztottdk ki a 11 tagot az EMU-ba, és tobbségiiknél egyaltalan
nem garantdlhatd a szigoru pénziigypolitika fenntarthat6sdga legaldbb kozéptivon. A
masik rizikofaktor abbdl szarmazik, hogy a kovetett gazdasagpolitika altal is tartGssa
val6 belgazdasigi problémékat a tagorszdgok viszik magukkal az EMU-ba. Ennek kap-
csén a magas munkanélkiiliségre kell utalni.

Végiil a kereskedelmi ardnyok bemutatdsaval arra is érdemes felhivni a figyelmet,
hogy a kilencvenes évtizedben, bar a tagorszagok aruforgalmat az EU-n beliili kereske-
delem jellemezte, de az évtized sordan megnétt az EU-n kiviili export jelentGsége, még-
hozza az egyes orszagokban kiilonbdz6 mértékben. Ez erdsitheti az aszimmetrikus sokk
kialakulasdnak esélyét. Igy feltételezhetS, hogy az euro dollarhoz viszonyitott arfolya-
manak alakulasa, ha egészen rovid tdvon nem is, de kozéptdvon minden bizonnyal erds
hatast fog gyakorolni az EMU régi6 novekedési esélyeire.



