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I. Rész: gazdasagi valsag és valsagkezelés altalanos megallapitasok
A gazdasagi valsagok és valsagkezelések torténelmi tapasztalatai

Ha visszatekintiink a torténelembe, azt latjuk, hogy a vilag megélte mar egyszer a globalis
kapitalizmus korszakat a 19. szdzad masodik felétdl az els6 vilaghabortig tarté idészakban.
Ebben az idében a toke, az aruk, a személyek, az informacidk mozgasa teljesen szabad volt a
kapitalista vilagban. Raadasul globalis aranypénzrendszer miikodott, amelyben a
szazadfordulon — Kina és Perzsia kivételével — minden orszag részt vett. A ndvekedés iiteme
hatalmas volt, az emberek egyre jobban ¢ltek, a szegény orszdgok rohamlépekben zarkdztak
fel az élvonalhoz, kialakultak a modern vallalatok, s6t a modern multik elédjei is — mindenki

ugy vélte, hogy a fellendiilés megallithatatlan.

De mindekdzben jelentds politikai fesziiltségek halmozodtak fel a vilagrendben: a Balkan
puskaporos hordd volt, ki¢lez6dott a német—francia ellentét, és az egyesités utdn Ontudatra
¢bredd és egyre erdsebb Németorszag helyet kért maganak a nagyhatalmak és gyarmattartok
asztalanal. De voltak kevésbé latvanyos okai is a bukasnak, amelyek tanulsagként
szolgalhatnak a jelenkornak is. Az elsd liberalis vilagrend idején a globalizacidé egyik
pillanatrol a masikra halézta be a vilagot, azaz a gazdasagi viszonyok egyik-pillanatrol a
masikra teljesen szabadok lettek: az aruk szabad dramlésat semmi sem allitotta meg. Igaz volt
ez példaul az agrartermékekre is, amelyek elarasztottak Europat az Uj Vilagbol, ami
rendkiviili egzisztencialis bajokat okozott a dragabban termeld eurdpai parasztoknak. A
globalizacid-ellenesség abban az idOben is egyre erdsebb lett, de a kormanyoknak — a még
alig 1étez6 munkasmozgalom, a korlatozott demokratikus jogok miatt, illetve az erds lobbi-
erdvel rendelkez0 multinaciondlis vallalatok hianyaban — konnyti dolguk volt a helyzet
kezelésében, hiszen globdlis versenyben vald alkalmazkodashoz sziikséges bércsokkentés
vagy létszamleépités nem jelentett komoly politikai veszteséget.

A munkasok ¢s foldmivesek tlirték, hiszen ez volt a globalis verseny rendje — legalabbis ez
volt a politika allaspontja. Aztan a politikai és tarsadalmi fesziiltségek miatt kirobband haboru
utan megerdsodott a képviseleti demokracia, az eurdpai szocidldemokrécia, és megtorténtek
az els6 Iépések a joléti allam irdnyadba, éppen a tarsadalmi fesziiltségek csokkentése

érdekében. De, mint utdlag tudjuk, ez sikertelen volt, de a joléti fékekkel megsziint a politika
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lehetosége a globalis liberalizmus negativ hatasainak ignoralasdra. Nem a globalis
kapitalizmus okozta a bajokat: az elszegényedést, a diktatarat és a hdborukat, de belobbantotta
a vilaggazdasagot, viharos gyorsassaggal kotott 6ssze egymassal gazdasagokat a kiilonb6zo
kontinenseken, ezaltal pedig rendkiviil gyors tarsadalmi folyamatokat indukalt. A baj gyokere
tarsadalmi folyamatok kezelésének sziikségességét. A globalizaci6 masodik modernkori
hullamanak korat ¢éljiik. Szamtalan tényezd gyOkeresen megvaltozott, de egy tanulsag
lesziirheté a torténetbdl: gyors valtozasokat hozo korban nagyon fontos, hogy a politika
gyorsan ¢s megfeleld intézkedésekkel reagaljon.

Az Anglia vezette globalis kapitalizmus tehat megbukott, eljott a globalis haboruk ideje, de a
vilag kapott még egy esélyt Amerika felemelkedésével. A kérdés, hogy az amerikai globalis
kapitalizmus nem jut-e ugyanarra a sorsa 21. szdzadban, mint az angol a 20-ban? Ebben
fontos szerepe van Eurdpanak is mind gazdasagi, mind politikai, mind intellektualis
értelemben. Hiszen nincs olyan fenyegetés, amely a jelenlegi gazdasagi vilagrend
felbomlasahoz hasonld negativ kdvetkezményekkel jarna, ha bekdvetkezne.

A globalizaci6 masodik modernkori hullamanak korat, illetve annak nagy valsagat éljik.
Szamtalan tényezd gydkeresen megvaltozott, de egy tanulsag lesziirhetd a torténetbdl: gyors
valtozasokat hozd korban nagyon fontos, hogy a politika gyorsan és megfeleld
intézkedésekkel reagéljon. Ez igaz ma is, de a sikerhez tobb kell, mint a napi fenyegetések
kivédésének képessége: ehhez hosszu tavra tekintd és Osszeurdpai érdekeket megjelenitd
stratégia kell. Ez egyel6re csak nyomokban lathatd az eurdpai politikai vezetés részérdl. Az
europai politikai elit a 21. szdzad elején még mindig nem tudja, hogy mit szeretne kezdeni
sajat Uniodjaval, ahogy azt sem, hogy hol huzdédnak a hatarai. Mint lattuk, ez a két kérdés
rdaadasul Ossze is fligg egymassal. Van, aki ugy gondolja, hogy az Unié menti meg a
nemzetallamokat, mas ugy véli, hogy a nemzetallamok menthetik meg az Unidt. Akarhogy is
van, ma egyetlen hiteles alternativdja sincs az eurdpai integracionak az eurdpaiak jolétének és

biztonsaganak garantalasara.

A valsag hosszabb tavu gazdasagi és politikai kovetkezményei

lgaz-e, hogy ez eurdpai integracio eddigi torténete soran a krizisek voltak a legfontosabb
politikai és intézményi valtozasok el6idéz6i? Ez nagyon gyakran valoban igy volt. Mint
lattuk, az EU tagallamok és maga az is EU szamos kiilsé és bels6 eredeti kihivassal all
szemben, amik az elmult évtizedben felerdésddtek (nemzetkdzi verseny felgyorsulasa,

demografiai, tarsadalmi és koltségvetési problémdk halmaza), amikre nagyon gyakran
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erélytelen és megkésett valaszokat adtak a tagallamok (reformok elodazasa, bevandorlas és a
demografiai trendek rossz kezelése). De nem csak a tagallamok, hanem az Eurdpai Uni6 maga
is gyakorta ebbe a hibaba esett (betarthatatlan ¢s formalis viziok és tervek, lasd Lisszaboni
Program, az EU egységes fellépésének hianya miatti erdvesztés a diplomacidban, a sodrodo
évek az intézményrendszerben az Alkotmany elfogadésa el6tt és utan, stb.)

A kérdés az, hogy a jelenlegi valsag, ami az eurdpai integracio legfontosabb vivmanyanak, a
kozos pénznek is a 1étét veszélyezteti, képes-e kivaltani a ,,kvantumlépést”, vagyis a nagy
ugrast egy szorosabb politikai integracio, esetleg egy tobbsebességes Europa felé'. A
kétsebességes fejlodési modell és a politikai unid 1étrejotte nagy valoszinliséggel csak egyiitt
jOhet létre: vagyis, ha valaha is lesz egy szoros politikai integracié Eurépaban, az nem foglalja
majd magéban az Gsszes jelenlegi tagallamot.

Vizsgéljuk meg, mit is érthetilink politikai union az EU tovabbfejlddésének kontextusdban. Az
esetleges politikai unid6 nem egy regionalis kormdny kialakulasat vagy az eurdpai
nemzetallamok megsziinését jelenti. A nemzetallam éppen eurdpai talalmany, és az eurdpai
nemzetek sosem fognak feloldodni egy totalis paneurdpai politikai egységben. Mar csak azért
sem, mert az eurOpaiak szdmara alig 1étezik eurdpai identitds-érzés és nem létezik kozos
nyelv, mint az Egyesiilt Allamokban. A politikai uni6 szorosabb politikai integraciét, valoban
kozos kiilpolitikat, valodi eurdpai elnokot, valodi eurdpai parlamenti valasztasokat, valodi
koltségvetést, valoban kozos gazdasagpolitikat jelenthet. Jelenthet még egységes eurdpai
képviseletet a nemzetkdzi szervezetekben, erdsebb paneurdpai  szimbolikat a
mindennapokban. Ha megvalosul Hollande 2013-as vizidja, akkor szamolhatunk egy
Eurozona-parlamenttel, egy Eur6zéna-kormannyal, amit egy fomunkaidében ezzel dolgozo,
valdsi Eur6zona kormanyfé vezet, aki egy az Eur6zona GDP-jének mintegy 5 szazalékat
kitevd kozos koltségvetés felett diszponal és akinek a munkdjat egy FEurdzona-
pénziigyminiszter segiti. Valojaban még ekkor sem lenne egy igazi orszag az eur6 mogott, de
egy sokkal er@sebb politikai profillal rendelkezd regionalis integracid igen.

Az eurdpai integracid sorsanak kulcskérdése jelenleg az, hogy életképes-e egy orszag nélkiili
pénz. Az Eurdpai Unido megprobalta a politikai unidé nélkiili monetaris uniét létrehozni, de
egyre vilagosabb, hogy vagy mindkettd kell, vagy egyik sem. Voltak, akik Gigy gondoltak,
hogy ez a felemas helyzet elvezet egy hatalmas krizishez, ami rdkényszeriti az EU-t a
szorosabb politikai integracidra. Vagyis, ami nem megy szépszerével, az majd menni fog a
kényszer hatdsa alatt — mint eddig is tortént mar néhanyszor. Igaza van Angela Merkelnek,
amikor azt allitja, hogy ha az eur6 valsaga elvezet annak megsziinéséhez, az az egész eurdpai

integraci6 felbomlasat eredményezi majd, legalabbis annak a mai forméjaban.



I11. Rész: Eurovalag és valsagkezelés
Altalanos megallapitasok

A vilaggazdasag az elmult hatvan év legstlyosabb valsagat élte 2009-ben. A vilaggazdasag
egy teljes évi Ossztermékének megfeleld Osszeggel (50 ezer milliard dollar) zuhant, vagyis
egy teljes év munkaja eltlint az emberi torténelembdl a valsag miatt. Egy masik becslés szerint
csak 2008 harmadik negyedévében az amerikai haztartdsok vagyona dsszesen 2800 milliard
dollérral, 4,7 szdzalékkal csokkent az el6z6 negyedévhez képest. €s ha mindez nem lenne elég
a Bank of England kimutatdsa szerint a bankoknak 2800 millidrd dollarnyi behajthatatlan

adossagot kellett leirniuk a valsag miatt.

A valsag egyik kovetkezménye a kormanyok eladdsoddsdnak megugrasa, részben a
bankment6 akciok, részben a recesszio idején lecsokkené adobevételek miatt. A masik a
munkahelyek megszlinése. Még soha nem fordult el az amerikai foglalkoztatési statisztikak
vezetésének 1939-es kezdete ota, ami 2009-ben: az Egyesiilt Allamok hdrom egymast kovetd
honapban is 600 ezernél tobb munkahelyet veszitett. Ezzel a munkanélkiiliség rataja 8,1
szdzalékra emelkedett (az elmult negyedszdzad rekordjara). Mar 2008-ban is 2,6 millio

munkahely sziint meg, és a munkanélkiiliek szama 11 milli6 folé emelkedett.

Europaban, ha lehet, még rosszabb a helyzet, és eleinte mindenki Amerikara mutogatott. Peer
Steinbriick, német pénziigyminiszter keserlien gunyolodott az amerikai pénzpiacokon
kialakult aldatlan allapotokon, ami aztan az egész vilagot recesszioba sodorta. A német
miniszter NINJA papiroknak nevezte az amerikai jelzadlog-kotvényeket (No Income No Job or
Assets, vagyis az amerikai bankok felel6tlensége folytan olyanoknak is adott hitelt, akiknek
nincs bevétele, se munkaja, se vagyona). Merkel és Sarkozy szintén rendszeresen Kikelt az
amerikaiak felel6tlensége és inkompetencidja ellen. Amerika szamara ritka tapasztalat volt,
hogy az ingertiilt eurdpaiak rendszeresen kioktatjak, rdadasul éppen azon a teriileten, ahol a
hadviselés mellett hagyomanyosan domindns szerepe volt: a pénziigyekben. Meg kell
jegyezniink, hogy korant sincs arrdl szo, hogy az ingatlan lufi csak Amerikaban fijédott volna
fel. Az angolok példaul atlagban tobb jelzaloghitelt vettek fel mint az amerikaiak, és az

ingatlanarak egyes eurdpai orszagokban — ilyen példaul Spanyolorszag — jobban elszalltak



mint a tengerentilon. A valsag kétségteleniil Amerikabdl indult el, de Eurdpa szamara jart

igazan dramai kovetkezményekkel.

Sokan parhuzamot vonnak a mostani és az 1929-hez valsag kozott. Igaz, hogy akkor is fontos
szerepet jatszott a feleldtlen és mindet elaraszto hitelezés és hitelfelvétel a gazdasagi buborék
kialakuldsdban, de az akkori valdjaban tultermelési valsag volt. Vagyis a probléma a
termelésbol, vagy mas szoval a realgazdasagbol indult, a 2008-as viszont a pénziigyi
szektorbol. A realgazdasagi alapokkal nem voltak akkora bajok (de ez nem igaz minden EU-
tagorszag esetében, lasd pl. Gordgorszag), amig azokat meg nem rogyasztotta a pénziigyi
vilag Osszeomlasa. Gazdasagilag az a korszak jelentdsen kiillonbozott a maitdl: az akkori
Europa éppen csak, hogy kildbalt a haboru utani sokkbol, és a tarsadalom legnagyobb részét
kitevd munkasok nyomorusagos viszonyok kozott €ltek és még sokaig lehetne sorolni a
kiilonbségeket. A nyolcvan évvel ezeldtti valsag harom évig tartott, az amerikai t6zsdeindex
az Otodére zuhant, de gyarak ezrei zartak be, munkahelyek millioi szlintek meg €s vilagszerte
tomegek valtak nincstelenné. Ezt megelézendé a kormanyok nagyszabast élénkitd
csomagokat vezettek be Osszesen vilagszerte, ami jelentds mértékben hozzajarult ahhoz, hogy

a gazdasagi valsag atalakult koltségvetési és dllamadossagi valsagga.

Van néhany fontos specifikuma a 2008-as valsagnak. Ilyen egyrészt a gyors szétterjedése a
fejlett vilag pénziigyi szektoraban, ami annak kdszonhetd, hogy a vildg pénzpiacai sosem
voltak még ilyen mértékben Osszekotve egymassal. De a legfontosabb ismérve ennek a
valsagnak az, hogy ez most — ellentétben a 20. szazad mésodik felének legtobb valsagaval — a
Nyugat valsdga. Nem arrdl van sz, hogy a vildg felzarkozo részeinek valamelyikén
(Argentina, Mexiko, Oroszorszag, Tavol-Kelet) 6sszeroppan a gazdasag, mert nem képes a
nyugati liberalis kapitalizmus miikddési elveit sikeresen alkalmazni. Hanem éppen
ellenkezdleg: a vilag tobbi része viszonylag jol van, most éppen a Nyugat gazdasaga latszik
megroppanni. A globalis felbolydulds forrdsa a kapitalista gazdasag legjelentdsebb és

legtipikusabb képviseldje, az Egyesiilt Allamok.

A korabbi valsagok idején a vilagot az amerikai kereslet mentette meg. de most az a kérdés, ki
menti meg az amerikai gazdasagot. Erre senki mas nem képes csak az amerikai kormany.
Obama elndk 2008 majusaban azt mondta, hogy "Biztonsaggal kijelenthetjiik: visszaléptiink a
szakadék szélétdl", mert az Egyesiilt Allamok gazdasaga a stabilizalodas jeleit mutatja és az

amerikaiak mar kevésbé aggodtak jovéjiik miatt. Es szerényteleniil még hozzatette, hogy
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kormanya legaldbb annyit vagy még tobbet ért el az elsé négy honapban, mint barmelyik
kormany Franklin Delano Roosevelt 1930-as évekbeli elndksége 6ta. Az optimista politikai
nyilatkozatok ellenére a valsag mind Amerikaban, mind Eurdpaban elhuzodik, sét Eurépaban
— mint lattuk — az integracié komoly probakovévé valik. Azsidban erésodnek azok a hangok,

hogy az egész nyugati kapitalista modell komoly atgondolasra szorul.

Fontos latnunk, hogy a 21. szézad elején Eurdopaban nemcsak pénziigyi vagy gazdasagi
valsagrol beszélhetiink, hanem részben az azok hatdséara kialakult politikai valsagrol is — a
szobnak abban az értelmében, hogy a valasztopolgarok bizalma megingott a masodik
vildghaboru utan 1étrejott politikai intézményekben, ideértve magat az EU-t is. A tarsadalom
¢és a gazdasag egyarant rendkiviil gyors valtozason esik at. Sokan lehetdséget, de még tobben
veszélyt latnak mindebben, aminek eredménye a tdrsadalmi bizalom megingasa, a politikai
intézmények kronikus elutasitottsaga, az elit és a tarsadalom kozotti szakadék folyamatos
szélesedése. A két vildghdboru kozotti szornyli tarsadalmi folyamatok megismétlddésének
elkeriilése érdekében kiépitett joléti modell valsagba kertilt, és vele egyiitt valsagba kertilt a
kozéposztaly elégedettségére alapozott tarsadalmi béke is, amit felerdsitettek a bevandorlas
okozta gazdasagi és tarsadalmi fesziiltségek, valamint a globalizaciotol és legujabban a valsag
hatasaitol valo valo félelem. Mindez pedig jelentds politikai atrendez6dést eredményezhet. Ha
az europai politikai kozép elvesziti a tarsadalomnak a jovotol félé részét, komoly politikai
klimavaltozasnak nézhetiink elébe Eurdpaban. Aggaszté jelek mar most mutatkoznak a
legtobb nyugati kontinentalis orszagban: a tarsadalom fellazadt a politikai elit ellen, és ez
minden bizonnyal igy is marad, ha a kdzép nem tud hiteles és meggy6z6 21. szdzadi viziot

adni a tarsadalomnak.

Korunkban a tarsadalmak és a vilaggazdasag is rendkiviil gyors valtozdson mennek at, sokan
lehetdséget, de még tobben veszélyt latnak mindebben, aminek eredménye a tarsadalmi
bizalom megingasa, a politikai intézmények kronikus elutasitottsaga, az elit és a tarsadalom
kozotti szakadék folyamatos szélesedése, a valsag okozta lecstiszas. A két vilaghabort kozotti
szOrnyl tarsadalmi folyamatok megismétlddésének elkeriilése érdekében kiépitett joléti
modell vélsagba keriilt, és vele egyiitt valsagba keriilt a kozéposztaly elégedettségére
alapozott tarsadalmi béke is, amit felerdsitettek a bevandorlas okozta gazdasagi és tarsadalmi
fesziiltségek és a globalizaciotol vald hisztérikus félelem Eurdpdban. Nem véletlen tehat az

eurdpai integracid novekvd elutasitdsa sem, ami a politikai mainstream 4altaldnos



elutasitasaval parosul. A biztonsagot — és jolétet - jelenté nemzeti identitast felsd politikai
akaratra fel kellett adni ,,Briisszel” hatalmanak megerdsitése érdekében, sét még azt is tlirni
kellett, hogy szegényebb eurdpai népeket finansziroztasson a ,,sajat” nemzeti koltségvetés
karara. Amugy is nehezen emészti meg a tarsadalom, ha hosszu évtizedek 6ta eldszor az 6
generacioja ¢l rosszabbul, mint az el6z0, ha egyre gyakrabban szembesiil az iszlam hitl
bevandorlok okozta problémakkal és az allando terrorfenyegetettséggel. Raadasul ,,Briisszel”
elveszi toliik a nacionalizmus édes gydgyszerét is, nem beszélve arrol, hogy egyre szegényebb
¢s eltérd tradiciokkal, kulturalis hattérrel rendelkezd orszagokat vesz fel az Undba, ahonnan
millié szamra érkezik az olcsé munkaerd, ami a gazdaagi valsag idején rendkiviil érzékeny
tarsadalmi problémava néheti ki magat.

Barmilyen nehéz is a csalddott tarsadalmat meggy6zni a reformok sziikségességérol, meg kell
kisérelnilik, ha pedig nem sikeriil, akkor is meg kell tenniiik. Jean-Claude Juncker,
luxemburgi miniszterelnok mondta egyszer, hogy minden eurdpai politikus tudja, hogy mit
kellene tenni, de azt nem, hogy a reformok bevezetése utan miként lehetne megnyerni a
kovetkezd valasztast. Ugy tiinhet, hogy ma még van id6 a vacilldlasra, de attol tartok ez nem
lesz sokdig igy. Eurdpa felelds szocidldemokrata, kereszténydemokrata és liberalis partjai
nem nézhetik tétleniil, ahogy a valasztopolgarok a szélekre rohannak. A politikai kozép
kiiiriilése komoly veszélye egy elhtizodo valsagidészaknak. Ha a kdzép elvesziti a tarsadalom
jOvotol félo részét, komoly politikai klimavaltozasnak nézhetiink elébe Eurdpaban. Aggasztd
jelek mar most mutatkoznak. Az eleddig tolerans baloldali als6 kozéposztaly a szélsébal, a
tolerans jobboldali felsd kozéposztaly és a bevandorlastdl rettegdk a szélsdjobb taboraba
menekiil Europa-szerte. A tarsadalom fellazadt a politikai elit ellen, és ez minden bizonnyal
igy is marad, ha a k6z¢ép nem tud hiteles és meggy6z6 21. szazadi vizidt adni. Mindez sajnos
egy ordogi kor, mivel a reformok irdnt elkotelezett kozéppartoknak egyre kisebb mozgastere
marad a reformok végrehajtasara, a reformok elmaradasa pedig a helyzet és a kozhangulat
tovabbi romléasat eredményezi.

Hamis lenne azonban azt allitani, hogy nem torténnek reformok. Néhany tagallam — a legjobb
példa erre Németorszag - mar évek oOta folyamatosan korszeriisiti nyugdijrendszerét, épiti le a
munkavallaldsra vonatkoz6 szigoru védelmi szabalyokat, magyarul lassan, de biztosan bontja
le a hagyomanyos joléti allam védofalait. Még a gyakran ,,megreformalhatatlannak™ kikialtott
Franciaorszagban is elindultak a valtozasok Sarkozy alatt. Es az 6t valto szocialista elndknek,
Hollandnak is be kellett latnia, hogy a joléti rendszer bokeziiségét csokkenteni kell, az
allamigazgatast pedig karcstsitani és modernizalni a versenyképesség visszaszerzése

érdekében.



Egy kozds gazdasagi térben ¢és egy kozds pénziigyi Ovezetben a kdzdsen végrehajtott
reformok teljesen ésszerlinek szamitananak, de mivel a gazdasagpolitika még a mai napig
tagallami funkcio, ez korantsem ilyen evidens. Még az eurddvezetben sem beszélhetiink
koordinalt  reformfolyamatokrél, s6t a  tagallamok  sajat modernizacids  és
reformprogramjukban is gyakran atfogé reformvizidé nélkiil operalnak, altaldban azokkal a
1épésekkel kezdenek, amelyek varhatoan a legkisebb tarsadalmi ellenallast valtjak ki. Es nem
egyszer itt meg is allnak. A nagyszabdsu gazdasagi reformok végig vitele kétségteleniil
rendkiviil nehéz és altalaban szamtalan tarsadalmi érdeket sértenek, nem egyszer széleskort -
akar erszakos — ellenallast valtanak ki. A negativ hatasok és a vesztesek rendszerint gyorsan
¢s konnyen azonosithatok, a nyertesek meghatdrozasa nehezebb, a pozitiv hatdsok mindig
jelentds iddeltolodéssal jelentkeznek. Amikor fut a gazdasag, a kormanyok koltekezni
kezdenek, hogy biztositsak a kovetkez$ valasztasi sikert is, ha pedig rosszra fordul a
gazdasagi helyzet, mar tal kés6 megkezdeni a reformokat. A tagillamoknak ebben a
csapdahelyzetben olyan nagy sziikségilk van Briisszelre, mint egy falat kenyérre, akire
egyrészt ra lehet fogni a reformokat, masrészt, aki segit koordindlni a kiilénb6z6 orszagok
reformintézkedéseit. Nem csak arrdl van sz6, hogy a tagorszdgok tanulhatnak egymastol, de a
kozosen - vagy inkdbb — parhuzamosan végrehajtott reformok fel is erdsithetik egymas
pozitiv hatasait, kiilondsen az eurdzonaban.

Az Eurdpai Unié maga is reformra szorul, mind az intézmények, mind szellemisége ¢és
tevékenységének fokusza szempontjabol. A Lisszaboni Szerzédés elfogaddsa csak egy
nehezen elfogadott, de batortalan 1épés ebbe az irdnyba. Az eurd megmentésére iranyuld €s
sok szempontbol forradalminak szamitd6 EU-szintli reformokrél a gazdasagi kormanyzas, a
gazdasagpolitikai koordinacio, az ad6zas, sét a nyugdijrendszer teriiletén jelenleg vitaznak és
dontenek a tagallamok. Az eurdkrizis generalta kényszer kikényszeritette a markans és gyors
intézkedéseket. Ezeket az intézkedéseket rdadasul az eurdzona tagjai fogjadk végig vinni,
vagyis nem a teljes EU-tagsag, ami szakitast jelez az eddig alapveten egysebességes, linearis
fejléddési modellel. A kétsebességes Unid mar nem tlinik fantazmagorianak, ma mar ennek
tagadasa szamit annak. Az torténelmi visszatekintésbdl pedig az latszik, hogy az EU
intézmények bénultsaga, a tarsadalom igényekre és félelmekre, illetve a gazdasagi
kihivasokra adott helyes politikai és integraciofejlesztési valaszok eloddzasa, elmaradasa

sulyos tarsadalmi és politikai kovetkezményekkel jarhat Europaban.

A Gazdasagi és Monetaris Unio intézményrendszere és miikdodése
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Egy kozds gazdasagi térben ¢és egy kozds pénziigyi Ovezetben a kdzdsen végrehajtott
reformok teljesen ésszeriinek szamitananak, de mivel a gazdasagpolitika még a mai napig
tagallami funkcid, ez korantsem Vvolt evidens az eurd bevezetése utan évekig. A valsagig még
az eurdovezetben sem beszélhettiink koordinalt reformfolyamatokrol, sot a tagallamok sajat
modernizacios ¢és reformprogramjukban is gyakran atfogd reformvizié nélkiil operalnak,
altalaban azokkal a 1épésekkel kezdenek, amelyek varhatéan a legkisebb tarsadalmi ellenallast
valtjak ki. Es nem egyszer itt meg is allnak. A nagyszabasu gazdasagi reformok végig vitele
kétségtelentlil rendkiviil nehéz és altaldban szamtalan tarsadalmi érdeket sértenek, nem
egyszer sz€leskorii - akar erdszakos — ellenallast valtanak ki. A negativ hatdsok €s a vesztesek
rendszerint gyorsan és konnyen azonosithatok, a nyertesek meghatarozasa nehezebb, a pozitiv
hatasok mindig jelentds iddeltoldodassal jelentkeznek. Amikor ndvekszik a gazdasag, a
kormanyok gyakran laza koltségvetési politikat folytatnak, hogy bebiztositsak a kovetkezd
valasztasi sikert is, ha pedig rosszra fordul a gazdasagi helyzet, mar tul késé megkezdeni a
reformokat. A tagallamoknak ebben a csapdahelyzetben igen nagy sziikségiik van a
gazdasagpolitika koordinaciora, az EU keretében miikddtetett rendszerre, amire a kormanyzati
kommunikéacioban egyrészt ra lehet fogni a gyakorta megszoritasokkal jar6, de
megkeriilhetetlen reformokat, masrészt, és alapvetéen abban, hogy ez segit koordinélni a
kiilonb6z6 orszagok reformintézkedéseit. Nem csak arrol van szo, hogy a tagorszagok
tanulhatnak egymastol, de a kdzosen parhuzamosan végrehajtott reformok fel is erdsithetik
egymas pozitiv hatésait, kiilondsen az Eur6zénaban. Az elmult két évtized torténeti vizsgalata
azt mutatja, hogy a tobbé-kevésbé onkéntes koordindcié nem milkodott megfelelden, sot a
tagorszagok igen gyakran a kotelez6 eldirasokat sem tartottdk be. Ennek pedig nagy szerepe
volt a tagorszagok koltségvetési tulkoltekezésében ¢€s végeredményben az eurdvalsag

kialakulasaban is.

Az Eurdpai Uni6 két makrogazdasagi alapkritérium betartasat koveteli meg a tagallamoktol:
1) a koltségvetési hiany bruttd hazai termékhez viszonyitott aranyat; 2) Az allamadossag
brutté hazai termékhez viszonyitott aranyat.! A teljesitendd deficitcélt a Gazdasagi és
monetaris uniordl szold jegyzOkonyv tartalmazza, a részletszabalyokat a Stabilitasi és

Novekedési Egyezményben rogziti az Uni?.

L EUMSz. 126. cikk 2) a. és b. pontok.
2 EUMSz. 126. cikkben és a Stabilitasi és novekedési egyezményben (1466/97/EK és 1477/97/EK) szerepelnek
az eljaras szabalyai.

11



A Gazdasagi és Monetaris Unid (GMU) intézményrendszere ketts struktiran alapul. A
monetaris politikai és arfolyam-politikai hatdskor az euro bevezetésével eurodvezeti szintre
emelkedett, mig a gazdasagpolitika javarészt a tagallami dontéshozok hataskorén beliil

maradkt.

Ennek a Maastrichti Szerz6dés ota fennallo berendezkedésnek az oka abban keresendd, hogy
(1) a gazdasagpolitika (pl. koltségvetési, strukturalis politika) kialakitdsa soran rendszerint
figyelembe kell venni a nemzeti sajatossagokat és intézményrendszert is; (i) a
gazdasagpolitika gyakran all tagallami szintli tdrsadalmi és politikai vitdk kézéppontjdban. Az
illetékesek arra szamitottak, hogy ez a szisztéma bizonyos mértékli gazdasagpolitikai versenyt
indit majd el a tagallamok dontéshozoi kozott, eldsegitve a legjobb mddszerek kialakitasat,

amelyeket a tagallamok kormanyai vagy megosztanak egymadssal vagy magukéva tesznek

Az Unid egységes piaca ugyanakkor nagymértékli kolcsonos fiiggdséget alakitott ki Europa
gazdasagai kozott. Az eurodvezet gazdasagi €s pénziigyi integracidja a kozds valuta
bevezetésével még tovabb fokozodott. A kolesonds fliggdség (kiillondsen az atgylirizé
hatasok, azaz az egyik tagallam gazdasagpolitikai dontéseinek a tobbi tagallamot érintd
hatasai) miatt a gazdasagpolitikat eurdpai szintli koordinacios és feliigyeleti keretrendszer ala
kell rendelni. Tovabbi szempont, hogy amennyiben a legtobb vagy az dsszes eurdpai orszagot
lényegében hasonld, komoly kozos sokk éri (pl. a gazdasigi és pénziigyi valsag), az
Osszehangolatlan  tagallami  gazdasagpolitikai ~ valaszlépések  hatékonysdga  nagy
valoszinliséggel alacsonyabb lesz. Az eurdpai keretrendszerre tovabba azért is sziikség van,
mert a tagallamok gazdasagpolitikajanak a Szerzddés értelmében a stabilitasra kell torekednie,
hogy 6sszhangban maradjon a kdzds monetéris politikaval, beleértve annak elsddleges céljat,

vagyis az arstabilitast.

A gazdasagi és pénziigyi valsdg azonban alapvetd gyengeségeket tart fel a gazdasagi
kormanyzasi keretrendszerben. A gazdasagiranyitas arra a feltevésre épiilt, hogy az orszagok
elegendd 0sztonzést kapnak ahhoz, hogy ,,rendben tartsak a hazuk tajékat”, és ezzel kvazi
automatikusan eurodvezeti kozjot szolgaljak. A gazdasagpolitikai dontésekre a gyakorlatban
unids szinten csak ,,puha” megkdtések voltak érvényesek, még azokon a teriileteken is,
amelyekre elviekben szigoru szabalyoknak kellett volna vonatkozniuk (alapvetden a fiskalis
politika terén). A fegyelmezett gazdasagpolitika folytatdsara iranyuld csoportnyomads, azaz a
tagallamok egymasra kifejtett presszidja joforman hianyzott az eurdpai gazdasagpolitikai
vitakbol, raadasul a pénziigyi piacok sem t6ltotték be megfelelden a fegyelmez6 szerepiiket.

12



Az eur6 bevezetése Ota szerzett tapasztalatok azt mutatjak, hogy amit ,,puha” politikai
koordinacidoval el lehet érni, mar elérték, mind az unids jogszabalyok és ajanlasok
megalkotasa, mind a végrehajtdsa terén. Az eurodvezeti orszdgok kozotti szamottevod
atgylrizd hatasok megjelenése egyértelmiien alatdmasztja a koltségvetési, strukturalis és
érdekében végsd soron teljes korli gazdasagi unidhoz vezet. Mindezeket figyelembe véve az
EKB , kvantumugrést” szorgalmaz a GMU intézményi alapjainak meger0sitése, s ezzel egyiitt
a gazdasagi unid mélyitése érdekében, Osszhangban a monetaris unidé révén mar elért

gazdasagi integracio és egymasrautaltsag szintjével.

A GMU gazdasagpolitikai koordinacios és feliigyeleti eszkozeinek attekintése

Integralt iranymutatasok

Az Europai Unid, és kiilondsen az eurodvezet gazdasagainak fokozott §sszefonddéasa miatt a
Szerzddés eldirja, hogy a tagallamok kozds érdekll tligynek tekintsék és Osszehangoljak
gazdasagpolitikajukat az EU Tanéacsaban (EUMSZ, 121. cikk). A konkrétumok szintjén a
Szerzédés (EUMSZ, 120.cikk) atfogd gazdasagpolitikai irdnymutatasok elfogadéasat
iranyozza eld, amelyek a makrogazdasagi és strukturdlis politikai ajanladsokat fogalmaznak
meg a dontéshozok szamara. A GMU fennallasanak els évtizedében ezek az EU tanacsa altal
a Bizottsag ajanlasa alapjan elfogadott irdnymutatasok voltak a gazdasagpolitikai koordinacio

fo eszkozei.

2005-ben ezeket Osszevontdk az ugynevezett foglalkoztatasi irdnymutatasokkal (EUMSZ,
148. cikk), és azodta integralt iranymutatasok néven a legmagasabb unio6s politikai szinten, az

Eurdpai Tanécs tavaszi ilésén hagyjak jova, illetve sziikség szerint modositjak dket.

Az Eurodpa 2020 stratégia

A piaci rugalmassagot javitdo és a versenyt €lénkitd termék- és munkaerd-piaci gazdasagi
reformok kulcsfontossagiiak a GMU zokkendmentes miikodése szempontjabol. A tagallamok
ezen reformok segitségével javithatjdk novekedési potencidljukat és foglalkoztatottsagi
helyzetiiket. A  reformok révén tovdbba ndvelhetik termelékenységiiket €s
versenyképességiiket, ugyanakkor ellenallobba tehetik gazdasagukat a sokkokkal szemben. A
strukturalis reformok a k6zds valutagvezetben fokozott hangsulyt kapnak, hiszen a tagallamok
elveszitik az 6nallé monetaris és az arfolyam-politikat mint gazdasagpolitikai eszkozt. A

13



strukturalis reformok éppen ezért az eurodvezeten beliil felmeriilé egyensulyi zavarok

elkertiilésének szempontjabol is dontd fontossaguak.

Az EU vezet6i ennek fényében az Europai Tanacs 2010. juniusi iilésén elfogadtak az ,,Eurdpa
2020” stratégiat. Az unids szintll stratégia gazdasagi €s szocidlis reformok révén kivanja
tdmogatni a ndvekedést és uj munkahelyeket 1étrehozni a kornyezetvédelmi szempontok kelld
tiszteletben tartdsa mellett. Az intelligens, fenntarthaté és inkluziv novekedés harmasaval
fémjelzett stratégia az eurdpai lakossag jolétét javitani szandékozd tagallami €s unids szintl
szakpolitikai intézkedéseket tartalmaz. Az Europa 2020 stratégia ambicidit 6t unids szint

kiemelt cél mutatja: foglakoztatas, kutatas-fejlesztés, éghajlatvaltozas, oktatas és szegénység.

A stratégia keretében a tagillamok az integralt irdnymutatasokkal Osszhangban 1évd éves
nemzeti reformprogramot mutatnak be, amelynek célja, hogy megsziintesse a ndvekedés és a
foglalkoztatas terén egyes orszagokra jellemzd szik keresztmetszeteket. A tagallamok
eréfeszitéseit unids szinten ,kiemelt kezdeményezések” ¢és kapcsolodd szakpolitikdk
tdmogatjak, amelyek példaul az egységes piac kiépitésére, a kutatds és innovacid
finanszirozéasara, valamint az uniés vallalatok globalis piacra jutési lehetségeinek javitasara

iranyulnak.

Az Eurdpa 2020 stratégia a foként a nem megfeleld iranyitasi intézkedések, az egyértelmii
célok hianya és a kommunikéicids problémak miatt csak szerény sikert elért lisszaboni
stratégiat valtja fel. Az Eurdpa 2020 stratégia megprobalja orvosolni ezeket a hianyossagokat,
els6sorban azaltal, hogy a reformprogram végrehajtdsdban hatdrozott irdnyitéi szereppel

ruhazza fel az Eurdpai Tandcsot, tovabba megerdsiti a tagallami reformpolitikék feliigyeletét.

A gazdasagiranyitas atalakitott keretrendszere

A Tanacs és az Eurdpai Parlament a gazdasagi és pénziigyi valsagra adott valaszként 2011-
ben az EU gazdasagiranyitasi keretrendszerének erdsitését célzo jogszabalycsomagot fogadott

el.
A Stabilitasi és Novekedési Paktum reformja
A kiegyensulyozott allamhaztartds eldsegiti mas lényeges gazdasagpolitikai célkitlizések,

példaul az erbteljes ¢és fenntarthatd novekedés elérését, s ezzel tamogatja a
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munkahelyteremtést. A koltségvetési fegyelem a kozponti bank arstabilitds fenntartasara

iranyulo feladatat is megkonnyiti cikkét.

A Stabilitasi és novekedési egyezmény a gazdasagi és monetaris union beliili tagallamok
pénziigyi politikdit hangolja 0ssze. A paktum célja a hatékony tagallami allamhdztartasok
biztositdsa. A paktum két pilléren nyugszik, egy prevencios és egy kiigazitd agon. A
prevencios agon beliill a tagallamoknak éves stabilitasi (eurdOvezeti tagok), illetve
konvergencia (nem eurdovezeti tagallamok) programokat nyujtanak be, amelyben
meghatarozzak a kozéptavu koltségvetési palyajukat. A Bizottsag értékeli a programokat és a
Tanacs véleményt fogalmaz meg. A tilzott hidny kialakuldsdnak megakadalyozasara két
lehetdsége van a Bizottsagnak, illetve a Tandcsnak. A Tandcs korai figyelmeztetést kiildhet az
adott tagillam szdmdara, amelyben felhivja intézkedések elfogaddsira a thlzott hidny
elkeriilése érdekében. A Bizottsdg korai eldrejelzésben figyelmeztetést kiildhet egy
tagallamnak, hogy tartsa tiszteletben a stabilitdsi és novekedési paktumban foglalt

kotelezettségeit.

Az egyezmény kiigazitd aga az Un. tulzott deficit eljaras kereteit hatdrozza meg. Erre az
eljarasra akkor kertl sor, amikor egy tagallam allamhaztartasanak hianya meghaladja a GDP
3%-at. Ilyen esetben a Tanacs az érintett tagallam szamara ajanlasokat kiild, melyekben
felszolitja a talzott hidny kiigazitdsara, és hatarid6t allapit meg a korrekcid végrehajtaséra.
Amennyiben a tagallam nem felel meg az ajanlasokban foglaltaknak, az eljaras keretében az

eurddvezeti tagallamokra birsag is kiszabhat6®.

A kozosségi alapszerz6dés felhatalmazza a Bizottsagot, hogy a GDP 3 szazalékanal nagyobb allamhaztartasi
hianyt felhalmozo, illetve annak veszélyesen kozelébe sodrodd orszagokkal szemben deficiteljarast
kezdeményezzen. Az Eurdpai Bizottsag els6 1épcsdben jelentést készit, amelyben megvizsgalja az érintett orszag
koltségvetési hianyanak a GDP 3 szazalékos referenciaértékéhez vald viszonyat. A jelentésnek figyelembe kell
vennie, hogy a koltségvetési hiany meghaladja-e a kormanyzat altal beruhazasokra forditott kiadasokat és mas
tényezoket, koztik a tagallam kozéptava gazdasagi és koltségvetési helyzetét. A Gazdasagi és Pénziigyi
Bizottsagnak (a kormanyok képvisel6ibdl allo szerv) véleményt kell nyilvanitania a bizottsagi jelentésr6l. Ha a
Bizottsag szerint a tilzott mértékli hiany fennall, vagy fennallhat, ajanlassal fordul a Tandcshoz. A Tanics a
Bizottsag ajanlasara mindsitett tobbséggel és az érintett orszag észrevételeinek meghallgatiasa utan dontést hoz
arrél, hogy a talzott mértékii deficit fennall-e. Ha a talzott mértékii hiany fennall, a Tanacs ajanlasokkal fordul az
érintett tagallamhoz, hogy az meghatdrozott idon belill hozza meg a sziikséges intézkedéseket a deficit
leszoritasara. (Szerz6dés 104(7) cikk) Ha a Tanacs megallapitja, hogy az érintett orszag nem tett elege hataridore
a neki tett ajanlasoknak, nyilvanossagra hozhatja az ajanlasait. Ha az érintett orszag folytatdlagosan elmulasztja
a tanacsi ajanlasok végrehajtasat, a Tandcs egy dontéssel felhivhatja az orszag figyelmét, hogy egy kijelolt
hataridén beliil a Tanacs altal sziikségesnek itélt hianycsokkentd intézkedéseket hozzon a probléma orvoslasara.
Ilyen esetben a Tanacs felkérheti az érintett orszagot, hogy meghatarozott idérend szerint beszamolot készitsen a
kiigazitasok végrehajtasarol. (szerzodés 104(9) cikk). Ha egy tagallam nem tesz eleget a 104/9-es cikkelyben
hozott dontésnek, a Tanacs a kovetkezd intézkedések alkalmazasarol hatarozhat:Kérheti az érintett tagallamtol,
hogy kdtvények é€s értékpapirok kibocsatasa el6tt a Tanacs altal pontositott specialis informaciokat kdzoljon.
Felkérheti az Europai Beruhazasi Bankot (EIB), hogy vizsgalja feliil az érintett orszaggal szemben alkalmazott
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A maastrichti szabalyok (allamadéssag a GDP legfeljebb 60%-a, legfeljebb 3%-o0s
koltségvetési deficit) betartdsa maganak a szabalyokat inspirald Németorszagnak is problémat
okozott. Ezaltal Németorszag szembekeriilt a sajat maga 4altal kivivott gazdasagpolitikai
eszkOzrendszer szellemével és betlijével a 2000-es évek kozepén, amivel jelentOsen

hozzajarult annak hitelromlasahoz*.

2005-ben a német-francia fiaskd (miutan Németorszag és Franciaorszag megtagadta a
stabilitasi egyezmény elbirasainak a betartasat) megreformaltak azt, rugalmasabba, valdjaban
gyengébbé téve azt. Ez a gyakorlati beismerése volt annak, hogy a paktumot nem lehet
betartatni.

A 2005-6s ,reform” sordn” a tagallamoknak kotelezettséget kell vallalniuk arra, hogy
kedvezé idokben mindent megtesznek az allamhdztartds konszolidaldsaért és a nem vart
extrabevételeket a deficit és az allamadossag csokkentésére forditjak. A kiigazitasoknak pedig
erdteljesebbnek kell lennie gazdasagilag kedvezé idékben, és kisebb lehet kedvezodtlen
iddszakban. Az eur6zona tagjai szdmara a GDP 0,5 szazalékanak megfeleld éves kiigazitas a
referenciaérték. Kedvez6é idének az szamit, amikor a gazdasag teljesitménye meghaladja a

potencialis kibocsatas szintjét.

A paktum novekedésorientalt jellegének az erdsitése érdekében a strukturdlis reformokat
figyelembe veszik, amikor az egyes orszagok szamara meghatarozzak a kiigazitasi palyat a
kozeéptava cél elérése érdekében. Kizardlag olyan nagy horderejli reformokat lehet majd
figyelembe venni, amelyek kozvetlen hosszl tava koltségmegtakaritasi hatissal jarnak, a
novekedési potencidl javitasat is ideértve, €s igy igazolhatéan pozitiv hatast gyakorolnak az

allamhaztartas hosszu tavu fenntarthatdsagara.

A Bizottsag kivételt tehet, €és szemet hunyhat a 3 szazalékos deficithatar atlépése esetében, ha
az csak kivételes, ideiglenes és a hiany a referenciaérték kozelében marad. Ahhoz, hogy

kivételesnek lehessen tekinteni, a tallépésnek a tagallam ellendrzésén kiviili szokatlan

kolesonpolitikdjat. Egy meghatarozott (kamatmentes) Osszeg letétbe helyezésére kérheti fel a szdban forgd
tagallamot, amig a talzott mértékli deficit a Tanacs megitélése szerint meg nem sziinik. Megfelel6 nagysagu
(GDP 0,2-0,5%-at elérd) pénzbiintetést szabhat ki a tagallamra. A Tanacsnak hatalyon kiviil kell helyeznie a
vonatkozo paragrafusokra hivatkozo dontések egy részét vagy egészét, ha megitélése szerint az érintett tagorszag
korrigalta a talzott mértéka hianyt.

4 Németorszag és Franciaorszag 2003-ban nyiltan megtagadta a Bizottsag deficitcsokkentésre vonatkozo
eldirasainak betartasat, amiért az az Eurdpai Birésaghoz fordult.
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eseményeredményének kell lennie, és jelentds hatast kell gyakorolnia a kormany pénziigyi
helyzetére, vagy sulyos gazdasadgi recesszi6 kovetkezményének kell lennie.
A sulyos gazdasagi recesszio definicioja a reform bevezetéséig éves szinten 2 szdzalékos real
GDP-csokkenést jelentett, de ezt a definicidja tilsagosan megszoritonak talaltak a tagallamok
ezért ugy hataroztak, hogy barmilyen visszaesés, vagy hossza ideig tartdé lanyha ndvekedés
hatasara bekovetkezd halmozott teljesitmény visszaesés is felmentést adhat mar a talzott
deficit eljarés elinditasa aldl. Jelentdsen enyhiilt tehat az eljaras szigora. Raadasul a ,,reform”
arrdl is rendelkezik, hogy tulzott deficiteljaras végrehajtdsa soran vilagos kiilonbséget kell
tenni a politikai hibak ¢és az eldrejelzési hibak (példaul a névekedés helytelen megitélése)

kozott egy tagorszag gazdasagi megitélése soran.

Ezek utdn nem csoda, hogy sokan az Eur6zona az fiskalis alapszabalyanak totalis szétesésérol
beszéltek és stlyos hosszu tava kovetkezményektol tartottak. 2010-ben kideriilt, hogy nekik
lett igazuk

De az adossagvalsdg kirobbanasa a fiskalis szigorhoz vald visszatérést eredményezte
Németorszagban: takarékossagi csomagot vezettek be, alkotmanyos szinten rogzitették az
eladosodas felsé plafonjat, illetve az eladésodas lehetséges mértékét. Es a németek Merkel
alatt az eurOpai szinte Ujra a takarékossagi politika legfontosabb sz6sz6loi lettek. Ennek
eredményeként a Stabilitdsi és novekedési egyezmény 2010 6ta tobb fontos ) eszkozzel
egésziilt ki, az egyezmény reformja azért volt elengedhetetlen, mert eredeti formajaban nem
volt képes biztositani az eurddvezet hossza tavi fenntarthatosagat. Egyrészt er6sodott a
koltségvetési  fegyelemre vonatkozd kovetelményrendszer kikényszerithetdsége, 1j
szankcionalasi lehetdségek jottek létre azokkal az orszagokkal szemben, amelyek nem
teljesitik az egyezményben szerepld szabalyokat. Az 0j lehetdségek egy részét mar nem ex
post, hanem megel6zd jelleggel ex ante is lehet alkalmazni. A preventiv megkdzelitést
szolgalja az az 1 eljards is, amely a makroegyensulytalansdgi folyamatokat kiséri
figyelemmel, és lehetdséget kinal a beavatkozasra az Uin. makroegyensulytalansagi eljaras
keretében olyan esetekben, amikor egy tagallam makrogazdasagi folyamatai olyan irdnyba
fejlodnek, amelyek egyenstlytalansagi allapotot, illetve koltségvetési hidnyt hoznak Iétre.

(Odor, 35)

A koltségvetési fegyelemre vonatkozd szankcids eszkozrendszer tehat gyengének bizonyult,

egyetlen alkalommal sem tortént meg tulzott deficit eljaras alatt 1évé orszadg pénziigyi
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szankcionaldsa. A valsag kezdete ota boviilt a fiskalis fegyelem eszkdzrendszere. Az un. 6-0S
gazdasagiranyitasi csomag, amely részben modositja a Stabilitasi és ndvekedési egyezményt,
egyfeldl szigoritja a mar meglévo ex post szankcionalasi lehetoségeket. A gazdasagiranyitasi
csomag emellett bevezeti a preventiv agat, és ennek keretében Uj eljarasként létrehozza a
makrogazdasagi egyensulytalansagi eljarast, amely 11 makromutatot vizsgal folyamatosan a
tagallamokban, és lehetOséget biztosit a tagallami folyamatokba torténd beavatkozasokra,
amennyiben a Bizottsdg és a Tanacs ugy itélik meg, hogy az egyensulytalansagok tartds
megléte veszélyeztetheti a koltségvetési fegyelmet az adott orszagban. Szamos egyéb eszkozt
is bevezettek, a Fiskalis Paktum (lasd késobb részletesen) a strukturalis hidny eltorlésének

eléirasaval tovabb szigoritja a kdltségvetési fegyelmet.

A makrogazdasagi feliigyeleti keretrendszer

A Tanacs és az EurOpai Parlament a gazdasagiranyitas erdsitését célzoé 2011-es reform
részeként 1j makrogazdasagi feliigyeleti keretrendszert hozott 1étre. Az 1j feliigyeleti eljaras
célja a makrogazdasag egyensulyi zavarok és a versenyképesség gyengiilésének felismerése
¢és orvoslasa. A keretrendszer tehat mintegy kiegésziti azt az orszagfeliigyeleti eljarast, amely
a fenntarthatd és szocialisan inkluziv novekedést és foglalkoztatast erdsité Eurdpa 2020
stratégia keretében eddig is miikodott. A prevencios és korrekcids aggal rendelkezd 1j

mechanizmus az EU mind a 27 tagallamara vonatkozik.

A prevencios ag az egyensulyi probléméakat korai szakaszban felismerni hivatott
figyelmeztetd mechanizmuson alapul. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy a Bizottsag minden
egyes europai szemeszter kezdetén egy makrogazdasagi mutatokat tartalmazo eredménytablan
értékeli a tagdllamok teljesitményét annak érdekében, hogy felderitse az esetleges
makrogazdasagi zavarokat vagy ezek kialakuldsdnak kockazatat. Az értékelés eredményeirdl
¢és az elemzésrdl a Bizottsdg beszamolot tesz k6zzEé. Amennyiben megallapitja, hogy egyes
tagallamokban jelentés makrogazdasagi egyensulyi zavarok jelei mutatkoznak, elvégzi az
érintett tagallamok gazdasagi, pénziigyi ¢és allamhdztartdsi folyamatainak mélyrehato
vizsgélatat. A Tanécs ennek alapjan megteszi a szilikséges ajanlasokat az érintett tagallam

részére.

Ha a vizsgédlat soran a Bizottsag tulzott makrogazdasagi egyensulyhianyt fedez fel,
ugynevezett ,,makrogazdasdgi egyensulytalansagok esetén kovetendd eljaras” (MIP)

inditasara tehet javaslatot a makrogazdasagi feliigyeleti eljaras korrekcids aganak keretében.
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A Tanacs szakpolitikai ajanlast intéz a gazdasagi egyensulytalansagok esetén kovetendd
eljarasban érintett orszaghoz, amelynek korrekcids cselekvési tervet kell benyujtania,
amelyben kifejti a Tandcs ajanlésaira adott gazdasagpolitikai valaszlépéseit. A Bizottsag és a
Tanacs ezt kovetden szorosan figyelemmel kiséri a szoban forgd tagallam korrekcids
cselekvési tervének végrehajtasat, amelynek helyzetjelentések ¢és megfigyeld6 misszidk is
részét képezik. Amennyiben a tagallam nem teljesiti az ajanlasokat, a talzott hiany esetén

kovetendd fiskalis felligyeleti eljarashoz hasonl6 szankciés mechanizmus 1ép életbe.

Az 1) mechanizmus hatékonysagat azonban nem gyengitheti (az alkalmazott mutatok
tekintetében is) széles hatokore, hogy mar a korai szakaszban korrigdlhassa az egyensulyi

zavarokat, és orvosolhassa a sériilékeny pontokat.

A makroegyensulytalansagi eljaras keretében tehat az Eurdpai Bizottsag évente kozz¢ teszi a
figyelmeztetd mechanizmusrdl szold jelentését, melyben értékeli a tagallamokat tizenegy
makrogazdasagi és pénziigyi mutaté alapjan. A mutatdk jelzik a belsd egyensulyhidnyokat
(allami és magan eladdsodottsag; pénziigyi €és eszkozpiaci fejlemények; magénszektori
hitelaramlasok; munkanélkiiliség), valamint a kiilsé egyensulyhidnyokat (foly6 fizetési mérleg
¢s nettd befektetési pozicio; tényleges realarfolyam, exportpiaci részesedés; arak és koltségek;
nem aron alapuld versenyképesség). A kockézatnak kitett tagallamok esetében mélyrehato
feliilvizsgalatot indithat a Bizottsag a hattérben allo problémak feltarasara. Az eljarasnak van
egy preventiv és egy korrektiv aga. Az elébbi alapjan a Tandcs még az egyensulyhiany
tulzottd valdsa el6tt ajanlasokat fogadhat el. A sulyos egyensulyhianyt tagallamokra az
utobbi, korrektiv agat lehet alkalmazni, ekkor beszéliink talzott egyensulytalansagi eljaras
elinditasarol. Az eljards ald vont tagallamnak egy részletes, intézkedéseket és azok
végrehajtasi itemtervét tartalmazé Un. korrekcids programot elkészitenie. A kiigazitd
intézkedési terv tartalmazza az ¢érintett tagallam &ltal végrehajtott vagy végrehajtani
szandékozott egyedi szakpolitikai intézkedéseket, valamint azok litemtervét. A szakpolitikai
valaszlépéseknek ki kell terjedniiik a fobb gazdasagpolitikai teriiletekre, adott esetben a
koltségvetési- és bérpolitikdra, a munkaerdpiacokra, a termékek és szolgaltatdsok piacaira,
valamint a pénziigyi agazat szabalyozasara. A Tanacs két honappal a korrekcids program
benyujtasa utdn értékeli annak végrehajtdsat. A Bizottsdg a program végrehajtasanak
attekintése érdekében ellatogathat az érintett tagallamba. Lathatd tehat, hogy az érintett
tagallamnak szoros feliigyelet alatt kell végrehajtania a Tanacs ajanldsai alapjan készitett

korrekcids programot. Amennyiben a korrekcids program végrehajtasa nem az eldirt feltételek
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alapjan zajlik tobb szankcionalasi lehetdség is kinalkozik. Amennyiben a Tanacs ugy itéli
meg, hogy az elbirt hataridére nem torténtek meg a sziikséges intézkedések, akkor ezt
hatarozatban allapitja meg forditott mindsitett tobbségi szavazassal, és a végrehajtasra Uj
hataridoket megszabo ajanlasokat ad ki. Ezt kovetden 10 nappal késébb a Bizottsadg ajanlasa
alapjan a Tanacs a GDP 0,1 %-anak megfelel6 kamatozo letét elhelyezésérdl donthet, szintén
a forditott mindsitett tObbségi szavazast alkalmazva. Ha az érintett tagallam masodjara is
elégtelen korrekcids programot készit el vagy a Tanacs masodik alkalommal is gy itéli meg,
hogy nem torténtek meg a sziikséges intézkedések, akkor a Tanacs szintén forditott mindsitett

tobbségi szavazassal a GDP 0,1 %-anak megfelel6 birsagot szab ki.

Az eurdpai szemeszter

2011 ota az EU-tagallamok gazdasagpolitikdjanak unios feliigyelete éves szinten, az eurdpai
szemeszter keretében torténik. A minden év elsd félévében zajld folyamat célja, hogy jobban
Osszehangolja az EU koltségvetési és gazdasagpolitikai feliigyeletét, amelyek jogilag tovabbra
is el vannak kiilonitve egymastol. Lehetdvé teszi a fiskdlis és a makrogazdasagi politika
egyidejt értékelését az integralt iranymutatasok fényében, és ezzel varhatoan jobb 6sszhangot
biztosit a kiilonbozo feliigyeleti eljardsok kozott a szakpolitikak irdnyultsdga €s a beszamolas
terén. Az eurdpai szemeszter soran az orszagok felligyeletét tematikus feliigyelet is kiegésziti,
amely az Eurdopa 2020 stratégia keretében elfogadott atfogobb strukturalis reformok terén tett

elérelépést vizsgalja.

Az ugynevezett ,,nemzeti szemeszterre” a masodik félévben keriil sor. A tagallamok ekkor
véglegesitik koltségvetésiiket, és ekkor hajtjak végre az eurdpai szemeszter soran elfogadott

gazdasagpolitikai intézkedéseket.

Azt, hogy az eurdpai szemeszternek mennyiben sikeriilt megalapozottabba tennie a
tagallamok koltségvetési és strukturdlis politikdjat, még korai lenne teljes kortien értékelni, az
azonban mar kijelenthetd, hogy egységesebb ¢és 0Osszehangoltabb gazdasagpolitikai

megkozelitést eredményezhet.

Az Euro Plusz Paktum

2011. marcius 11-1 cstcestaldlkozojukon az eurodvezet vezetdi paktumot fogadtak el az
eurdrol. A megallapodas célja a GMU gazdasagi pillérének megerdsitése a gazdasagpolitikai
koordinacid jelenleg tagallami hataskorbe tartozo teriiletekre torténd kiterjesztésével, kiillonds
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tekintettel a versenyképességre, a foglalkoztatasra €s az allami pénziigyek hosszi tava
fenntarthatosagara. A paktumhoz az eurodvezeten kiviili tagallamok is szabadon
csatlakozhatnak, amelyet Bulgaria, Dénia, Lengyelorszag, Lettorszag, Litvania ¢s Romania

meg is tett, ezért lett a neve ,,Euro Plusz Paktum”.

Az egységes piaccal Osszhangban 1évé paktum a gazdasagpolitika Osszehangolasanak
meglévl eszkozeire ¢€pit, kiilonds tekintettel az Eurdpa 2020 stratégiara. A részt vevo
tagallamok elkotelezettek az irant, hogy fokozott erdfeszitéseket tesznek, és a mar
elfogadottaknal nagyratérébb, konkrét intézkedéseket hoznak. A paktum az europai
szemeszter részét képezi. Az 4allam-, illetve kormanyfék évente attekintik a nemzeti

kotelezettségvallalasokat.

A gazdasagpolitikai koordinacio eurodvezeti dimenzidja

A monetéris unioban el6forduld jelentds atgytirlizé hatdsok kovetkeztében az eurodvezet
orszagainak szorosan 0ssze kell hangolniuk gazdasagpolitikajukat. Ezt a specialis eurodvezeti
dimenziét ,,Azon tagallamokra vonatkozo kiilonds rendelkezések, amelyek pénzneme az
euro” cimli 1) fejezetében a Lisszaboni Szerzdédés is elismeri. A Szerzddéshez csatolt
Jegyz6konyv az eurocsoportrol kifejezetten hivatkozik arra az igényre, hogy ,.eldsegitsék az
eurodvezetben a gazdasagpolitikdk egyre szorosabb Osszehangoldsat”, és igy az EU egészében

javitsak a fokozottabb gazdasagi novekedés feltételeit.

A Lisszaboni Szerz6dés az eurodvezeti dimenzidhoz kapcsolodéan az  atfogd
gazdasagpolitikai irdnymutatdsok és a Stabilitasi és Novekedési Paktum terén alkalmazott
dontéshozatal szavazasi eljarasait is feliilvizsgalta. Mint emlitettiik, a Tandcs eurodvezeti
orszagokat érintd dontéseirdl szOolod szavazason kizardlag az eurodvezeti orszagok vesznek
részt. Az, hogy mennyire lényeges, hogy az eurodvezeti tagok kiilondsen szigoruan betartsak
az elfogadott szabalyokat, a Stabilitasi és Novekedési Paktum ¢és a gazdasagi
egyensulytalansdgok esetén kovetendd eljaras kiigazitd agaiban is tiikkr6zOodik, amelyek

kizarolag az eurodvezeti orszagok szamara pénziigyi szankciokat helyeznek kilatasba.
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A koltségvetési politikak terén tovabbi példa taldlhaté a gazdasagpolitikai koordinacid
eurodvezeti dimenzidjara: itt az eurodvezet tagjai elfogadtak, hogy az eurocsoport keretében
szigoritjak a feliigyeletiiket. Ez konkrétan azt vonja maga utan, hogy az eurocsoport minden
év kozepén, a nemzeti koltségvetések tervezetének parlamenti vitaja elott feliilvizsgalja, hogy

megfeleld-e az adott orszag koltségvetési politikaja.

Az euro elsO évtizedének egyik 16 tanulsdgaként az ECOFIN Tanacs 2008 oktdberében ugy
itélte meg, hogy az eurodvezetben atfogdbban szem eldtt kell tartani a versenyképességet. Az
eurocsoport rendszeresen attekinti az eurodvezeti munkaerdpiacokat és a versenyképesség
alakulasat, valamint a makrogazdasagi egyensulyi zavarokat. Az Europa 2020 stratégia
keretében elfogadott Uj integralt irdnymutatdsok a makrogazdasagi egyensulyi zavarokra

Osszpontosito, részletes iranymutatast is tartalmaznak az eurodvezeti tagok szamadra.

A gazdasagpolitikai koordinacié eurodvezeti dimenzidjanak erdsitésében tovabbi eldrelépés
tortént a 2011. oktdber 26-1 csucstaldlkozon, ahol az eurodvezet vezetdi megallapodtak abban,
hogy évente legalabb kétszer ,,euro csucstaldlkozd™ keretében meghatarozzak az eurodvezet
gazdasagi ¢és fiskdlis politikajanak stratégiai irdnyvonaldt, hogy a tagorszagok
gazdasagpolitikajaban jobban figyelembe lehessen venni az eurodvezeti dimenziot. Ezenkiviil
szamos tovabbi, a jelenlegi kovetelményeken tilmutatod intézkedés is sziiletett: példaul (i) a
Stabilitasi és Novekedési Paktumot (strukturalis értelemben) kiegyensulyozott koltségvetési
szabalyok formédjaban at kell iiltetni a nemzeti jogszabalyokba, lehetdleg alkotmanyos vagy
azzal egyenértékill szinten; (ii) olyan reformtervek elfogadasa el6tt, amelyeknek potencialisan
atgylirizé hatast generalhatnak, az érintett tagorszagnak egyeztetnie kell a Bizottsaggal €s a

tobbi eurodvezeti tagorszaggal.

Mivel az eurocsoport, a Bizottsdg és az Eurdpai Kozponti Bank alapvetd szerepet jatszik az
eurodvezet napi ligyeinek vitelében, ezért az euro csucstalalkozo elndke, a Bizottsag elndke és
az eurocsoport elndke legalabb havi rendszerességgel tandcskozast tart, amelyen az EKB

elnoke is részt vehet. A harom feliigyeleti hatdsag elnoke.

A Lisszaboni Szerzddés altal bevezetett Uj rendelkezés értelmében (EUMSZ 136. cikk,
1. bekezdés) az eurodvezeti orszagok a Gazdasagi és Monetaris Unidé megfelelé miikodésének
biztositasa érdekében intézkedéseket fogadhatnak el a kdltségvetési fegyelem feliigyeletének
€s Osszehangoldsdnak megerdsitésére, valamint a gazdasagpolitikai iranymutatasok

megallapitdsdra. Ezeknek az eurodvezet orszagaira nézve jogilag kotelezd érvényii
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intézkedéseknek Osszhangban kell allniuk a tobbi gazdasagpolitikai eszkozzel (példaul az
integralt iranymutatasokkal €s a Stabilitasi és Novekedési Paktummal). Az eurodvezet vezetoi
felkérték a Bizottsdgot, hogy tegyen javaslatot, miként lehetne a Szerzddés ezen cikkét a

gyakorlatba atiiltetni.

Az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus

2010. oktober 28-29-én az Eurdpai Tandcs dontést hozott az eurodvezeti szintli pénziigyi
stabilitds meglrzését célzd allandd valsagkezelési mechanizmus létrehozdsarol. A késébbi
Europai Stabilitdsi Mechanizmus (ESM) létrehozasat hivatalosan az Eurdpai Tanacs
2011. marcius 24-25-1 iilésén, a valsagra adott valaszként hozott atfogd intézkedéscsomag
részeként fogadtdk el. Ezt a Szerzddés 136. cikkének kismértékli modositasa eldzte meg,
amely lehetévé teszi az euroOvezeti orszdgok szamara, hogy stabilitdsi mechanizmust
hozzanak létre, amely sziikség esetén az eurodvezet egészének stabilitasa megdrzése

érdekében aktivalodik, és szigoru feltételek mellett pénziigyi segitséget nyujt.

Az ESM vérhatoan legkésébb 2012. juliusdban 1ép hatdlyba, 500 milliard € finanszirozasi
kapacitassal, és varhatéan felvaltja az ideiglenes intézkedéseket: az Eurdpai Pénziigyi
Stabilitasi Eszkozt és az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi Mechanizmust (EFSM), amelyeket az
ECOFIN 2010. majus 9-1 dontéseit kovetden hoztak 1étre azzal a céllal, hogy pénziigyi

tamogatast nyujtsanak a pénziigyi nehézségekkel kiizdo tagallamok részére.

Az EFSM mint uniés mechanizmus jogi alapjaul a Szerzédés 122. cikke, mig az EFSF mint
eurodvezeti mechanizmus alapjaul a Szerzddés 122. cikke és az eurodvezet tagdllamainak
kormanyko6zi megallapodasa szolgal. A két mechanizmus Gsszesen 500 milliard € hitelezési

kapacitassal rendelkezik.

Az eurodvezet vezet6i 2011. marcius 11-1 és 2011. jalius 21-i cstcstalalkozojukon dontést
hoztak arro6l, hogy fokozzak az EFSF ¢és a majdani ESM rugalmassagat: lehetdveé teszik, hogy
eldvigyazatossagi program keretében is felléphessenek, finanszirozhassdk a pénzintézetek
UjratOkésitését, valamint intervenciot hajthassanak végre az els6dleges és a masodlagos

kotvénypiacon.

Oktober 26-an az eurodvezet allam-, illetve kormanyf6i dontést hoztak arrol, hogy a stabilitasi
eszkdz mogott allo garancidk Osszegének ndvelése nélkill maximalizaljdk az EFSF
rendelkezésére allo erdforrasokat, (i) a tagallamok altal kibocsatandd uj allampapirok
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hitelmindségének a javitasa; és/vagy (i) a magan ¢€s allami pénziigyi intézmények ¢&s
befektetok eréforrdsainak Otvozése révén, amit kiilonleges céli gazdasagi egységek
létrehozasaval lehet megvalositani. Emellett az EFSF tovabbi novelése érhetd el az IMF-fel

vald még szorosabb egylittmikodés révén.

Az Europai Kozponti Bank kdzremiikodik az EFSM, EFSF és a késobbi ESM mtiveleteinek

egyes részeiben.

El6szor is az Europai Bizottsaggal és az IMF-fel egyiittmiikddésben felméri, hogy az
eurodvezet egészet fenyegeti-e valamilyen pénziigyi stabilitasi kockédzat, az EKB szakértoi
pedig mélyrehatoan elemzik az addssagallomany fenntarthatosagat. Az EFSF és az ESM

masodlagos kotvénypiaci intervencioit az EKB jelentése alapjan végzi.

Az EKB szakértdi az Eurdpai Bizottsag és az IMF szakértdinek is segitséget nyujtanak a
pénziigyi segitséget igényld tagallammal a makrogazdasagi kiigazitasi programrodl folytatott
tanacskozas sordn, valamint a program megvalositdsanak feliigyeletéhez. Tovabba az EKB
2011 decemberében beleegyezett, hogy az EFSF masodlagos piaci tevékenységének soran

mint megbizott 1épjen fel.

A valsagkezelés fontosabb orszagspecifikus eseményei

A jovOre vonatkoz6 ambicidzus tervek felallitdsa mellett az Eurdpai Unidnak napi szinten
menedzselnie kell az akut valsagot, amibe beletartozik a tagorszagok koltségvetési
fegyelmének fenntartdsa ¢€s betartatasa, illetve a bajba jutott (,,program-") orszagok
helyzetének (frorszag, Gorogorszag, Portugalia, Ciprus, stb.) monitorozasa, stabilizaldsa és
ezen orszagok pénziligyi megsegitése. 2013 elejére az adossdgpiacokon tapasztalt
normalizalédas nem javitott a rendkiviil sziik hitelkondicidkon, amelyek elsésorban a déli
periférikus orszagokban akadalyozzédk a gazdasag kibontakozéasat, de az ugynevezett
programorszagokban a versenyképesség helyredllitasat célzd reformok meghoztak az elso
gyiimolcsiiket. frorszagban példaul majdnem 20 szazalékkal csokkentek a munkaerd fajlagos
koltségei a valsag kitorése Ota €s az orszag ndvekedési palyara allt. A spanyol export pedig 20
szazalékkal boviilt 2009 6ta. A novekedés beinditasa a strukturalis reformok mellett — amelyet
a tagorszagok nagy része a valsag kényszeritd ereje nélkiil nem hajtana végre - olyan

tényezOk is szerepet jatszanak, mint a globalis gazdasagi talpra allas, a szabadkereskedelmi
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megallapodasok megkotése példaul az Egyesiilt Allamokkal, de Eurdpa gyengélkedé ipari

bazisdnak a megujitasa is.

A Bizottsdg folyamatosan monitorozza a valsagtol sujtott tagorszagok koltségvetési
helyzetének alakuldsat, amely soran differencialt megkozelitést alkalmaz a tagéallamok
specidlis helyzetének figyelembe vételével a hidnyok elbirdlasdban. A strukturalis hiany
csOkkentésére helyezi a hangsulyt, vagyis nem veszi figyelembe az egyszeri intézkedéseket és
azok hatésait. A Bizottsag a nominalis hianycélok teljesitése helyett a koltségvetés kdzéptava
fenntarthatosagat tartja szem el6tt, adott esetben haladékot adva azoknak a tagallamoknak,
amelyek végrehajtjak a vallalt strukturalis deficitcsokkentési erdfeszitéseket. Példaként
emlitette a spanyoloknak, a portugaloknak és a francidknak 2012-ben adott haladékokat a

koltségvetési hiany eldirt szintre vald leszoritasara.

A konkrét tagallami valsagkezelésben is testreszabott megkozelitést alkalmaz az EU, illetve a
Bizottsagbol, az EKB-bdl ¢és az IMF-bdl 4ll6 trojka. Masok a feltételei a gordg, az ir vagy a

ciprusi segitségnek.

Az erbsen kritizalt ciprusi mentdakcid a korabbiakhoz annyiban hasonlit, hogy a ciprusi
program is harom pilléren alapul majd. Az elsé a bankszektor talpra allitasara vonatkozik. A
masodik az allamhaztartds egyenstlyba hozédsara, a harmadik pedig a gazdasagi novekedés
elinditasara. Az Eurdpai Bizottsdg gorog mintara egy munkacsoport 1étrehozasarol is dontott a
ciprusi hatosdgok szakmai tamogatdsa érdekében. Ciprus két év haladékot kapott az
allamhaztartasi hiany 3 szézalékos referenciaszint ald torténd leszoritdsdra. A csomag része
lett a tarsasagi add 10-rél 12,5 szazalékra valo felemelése. 2018-ig 4500 koztisztviselot
bocsatanak majd el. A 10 milliard eurds kolcson kamata 2,5 szazalékos, de csak egy tizéves
atmeneti iddszak utan kell megkezdeni az addssag torlesztését. Az IMF szerint a szocialis
rendszert is feliil kell vizsgalni, és csokkenteni kell az adminisztrativ terheket, koltségeket is

az orszagban.
A ciprusi mentdakcié azonban a hasonlésagok mellett kiilonlegesnek IS szamit, mert sokak

szerint az EU itt atlépett egy politikai hatarvonalat a maganbetétek bizonyos Osszeghatar

feletti konfiskalasaval. A CEPS (Centre for Eropean Policy Studies) Paul De Grauwe tollabol
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2013. aprilis 2-4n kommentart® jelentetett meg, amely éles kritikat fogalmaz meg az uj EU
valsagkezelési doktrinaval szemben. Az 0j doktrina 1ényege, hogy a bankvalsagok okozta
pénziigyi hidnyokat részben a betétesek vagyonanak elvételével (megadoztatasaval)

finanszirozzak.

De Grauwe szerint a német és IMF nyomasra kialakitott megoldas azt jelenti, hogy a 100 ezer
eurd feletti betéttel rendelkezok tudni fogjak, hogy ha az orszaguk bajba keriil, akkor rateheti
a kezét a vagyonukra. Ez a rendszer két szempontbdl problémads: egyrészt mert noveli a
rendszerkockéazatot és ezaltal a jovobeli bankvalsagok kockézatat, azaltal, hogy noveli a
betétesek félelmét és hajlandosagat arra, hogy baj esetén megrohanjak a bankokat a
betéteikért. A baj jelenthet bankszektorbeli és nemzetgazdasagi problémat egyarant, mivel
vilagosan kideriilt, hogy ez a ketté szervesen Osszefiigghet egy olyan EU-ban, ahol nincs
valddi bankunids rendszer. Mésrészt a korvonalaz6do rezsim hatalmas gazdasagi terhet r6 a
megsegitésre szoruld orszagokra. Mivel a pénziigyi szektor szerepldi rendkiviili mértékben
Osszefonddtak egymassal, egy bankcsdd gyorsan tovaterjed akar egészséges intézményekre is,
ha pedig a rendszer leall a teljes realgazdasag finanszirozasa fagy meg azonnal — ezt latjuk
éppen Cipruson is. A betétek nem mindsithetdk befektetésnek, mint mondjuk egy
kotvényportfolio — érvel az anyag — mert a betét az tizleti élet napi mozgasanak szerves része,

ha biztonsaga sériil, az iizleti korforgas napi menete sériil.

De Grauwe szerint az az érv sem allja meg a helyét, hogy a betétek megcsapolasa az
adofizetok védelmében sziikséges, mert ha mindez komoly €s teljes korli gazdasagi okoz, azt
végiil ugyis az adofizetok lesznek kénytelenek finanszirozni, raaddsul immar joval nagyobb
volumenben. Valdjdban ez a megoldds a gazdag orszagok (els6sorban Németorszag)
adofizetdinek védelmét szolgélja. De valdszintitlen, hogy, ha a gazdag északon keriilne bajba

a bankszektor egy része, akkor bevetnék a betétek lefolozését.

Vildgos tehat, hogy a valsdg kényszeritd ereje egyedi és radikdlis lépésekre készteti az
orszagmentd akcidkban résztvevd szereploket, beleértve Németorszagot és az Eurdpai Unid

intézményeit is.

5 http://www.ceps.eu/book/new-bail-doctrine-recipe-banking-crises-and-depression-eurozone
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A ciprusi pénziligyi mentdov Osszegének egy részét, kb. 6 milliard eurdt az orszag
eladdsodésat korlatozandd kozvetlentil a betétesektdl gylijtottek dssze egy egyszeri kiillonado
formajaban. A veszteségeket tehat nem a részvényesek vagy a kotvényesek hanem a nagy
Osszegli, biztositatlan betétek tulajdonosai szenvedik el. A kiilonado mellett szolt tobbek kozt,
hogy a ciprusi bankszektor hirhedten sok orosz oligarcha megtakaritdsainak ad otthont, igy
kevéssé igazolhatd, hogy az unid szamos sajat probléméja kozepette az 6 pénziiket is EU-
segitséggel tartsak biztonsagban. A bankok altal tartott 68 millidrd eurobdl becslések szerint
38 milliard van szazezer eur¢ feletti betétekben, elsdsorban kiilfoldi tulajdonosok kezében.

Aggodalomra adott okot, hogy a nemzetk6zi pénzpiacok precedensértékiinek vélelmezhetik-e
egy esetleges spanyol vagy olasz mentésre nézve. Azonban a javaslat tdmogatoi, igy

Wolfgang Schiuble német pénziigyminiszter is, siettek leszogezni, hogy Ciprus egyedi eset.

Az Europai Kozponti Bank, mely mindez ideig 1étfontossagu likviditasi csatornaval latta el az
orszag bankjait, ultimatumot adott: legkésObb marcius 25-¢éig, Ciprusnak megoldast kellett
talalnia arra, mibdl kivanja finanszirozni a ment6ov feltételéiil szabott 5,8 milliard eurds
,,onrészt”, maskiilonben az EKB felhagy a rendkiviili likviditas biztositasaval. A nagyjabol 9
millidrd eurot jelentd fizetOképességi keret nélkiil a bankszektor szinte azonnal megbénult

volna.

A végsd megallapodas értelmében a szazezer eurd alatti betétek érintetleniil maradnak. Az
efolotti betéteket azonban akar 40-50% koriili ,hajvagas” sujthatja. Az offshore-iizlet
hanyatlasa egy korszak végét jelentheti az orszagban, ahol a bankok mérlegf6osszege a GDP

nyolcszorosat teszi ki, ami teljesen egyediilallo a vilagon.

A valsag intézményi szinten is szamos kérdést vet fel az eurdzona jovéjére vonatkozdan: az
iigy kapcsan vezetd lapok a trojkan beliili ellentétek kiélezdeésérdl irnak. Mint ismert, mar az
egy héttel ezelbtti targyaldsokra is kozos allaspont nélkiil érkeztek a Bizottsag €s a Valutaalap
képviseldi, mely jelentésen megnehezitette a targyalasok menetét. Sokszor vildgossa valt,
hogy nehézkes az egységes fellépés a trojka szamara. A ciprusi eset kiemelése nem csak azért
fontos, mert az EU valsagkezelési gyakorlatanak egy rendkiviili elemeket felvonultatd
mérfoldkove, de azért is, mert komoly negativ hatdssal jart a Bizottsag és az IMF

egyiittmiitkdésére vonatkozodan is.
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2012-ben a gazdasagpolitikai inga elkezdett visszalendiilni, ahogy a déli orszagok belattak: a
kemény német megszoritd politika nem alkalmas arra, hogy gyorsan visszatérjen a ndvekedés
¢s csokkenjen az allamadossadg. Mario Monti vezetésével és Franciaorszag erds tamogatasa
mellett a déli tagorszagok a megszoritd (német) valsagkezeld politika helyett a
novekedésosztonzési megkozelitésre Osszpontositd gazdasagpolitika mellett tették le a
voksukat. Németorszagot a belsd kereslete ndvelésére, és a szigori monetaris politikai
allaspontjanak enyhitésére szoélitottdk fel. A cstcs legfontosabb eseménye azonban az volt,
hogy Herman Van Rompuy, az Eurdpai Tanacs elndke ismertette az eurdpai gazdasagi
Az eddigi valsagkezelési intézkedések alapvetden a gazdasagi krizisre (elsdsorban a bankok
likviditasi, illetve egyes tagorszagok fizetésképességi problémaira) iranyultak. A jelenlegi
valsag gazdasagi oldalanak is tobb formdja van: Gorogorszagban a talkoltekezd allam
csddjérdl, frorszagban a tulhitelezd bankszektor csédjérdl, Olaszorszagban a hatalmas

allamadossag miatti fenyegetettségrol beszélhetiink.

Vilagos az is, hogy a jelenlegi az eurdpai integracid legstulyosabb valsdga, amely alapveten
politikai, nem tisztan gazdasagi, illetve a politikai és gazdasagi problémak egymadst erdsitd
negativ spirdljanak kovetkezménye. Kozéppontjaban az EU, illetve az eurdzoéna politikai
iranyitasanak gyengesége all. (Gazdasagi értelemben Eurdpa jobb helyzetben van az USA-
nal, mégis az eurdzoéna lett a valsag epicentruma.) A torténelem megmutatta, hogy a politikai
koordinacid, fiskalis unidé nélkiili monetaris unidk nem fenntarthatok: egy komolyabb
gazdasagi valsag ezt most az eurdzona szamadra is vildgossa tette, €s az eurdovezet valsaga az

egeész vilaggazdasagot fesziiltségben tartja.

Az Eurdpai Bizottsdg mellett a piaci elemzdok, kozgazdaszok és tagéallami politikusok, a
Tanacs és az EKB elndke, s6t Europan kiviili politikusok is szamtalan akciotervet javasoltak
az eurovalsag megoldasara az elmult iddszakban. Annak kulcsa azonban a német politikai

allaspont, illetve a Németorszag és Franciaorszag kozotti végsd megallapodas lesz majd.

Az azonnali feladatok kozott kiemelendd Gordgorszag (4tmeneti) megmentése, az unids
valsagkezeld eszk6zok megerdsitése (a pénziigyi tlizerd ndvelése), a pénziigyi fertézésveszély
tovabbterjedésének megallitasa, az eurdpai bankrendszer Osszehangolt ¢és célzott
Ujratékésitése, valamint atmenetileg magasabb tOkemegfelelési kovetelmények elbirasa.

Szintén ide sorolandd a gazdasagi korményzas teriiletén mar elfogadott szabalyok érvényre
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juttatasa (az Un. hatos csomag, az euro plusz paktum ¢€s az eurdpai szemeszter — ezekrol lasd
késobb részletesebben) a tagallami koltségvetési tulkdltekezések azonnali megallitasa

érdekében.

Allamadéssaga jelentds részének leirasaval Gorogorszag tervezett csddbe vitele gyakorlatilag
megtortént, de ennek 4ra a kormany elmozditasa volt; helyette szakért6i kabinet vette at a
stafétat, csakugy, mint Olaszorszagban. Itt nyilvanvaléan a pro forma demokratikus rend
teljes kudarcarol beszélhetiink, hiszen a megvalasztott képviselok helyett kijeldlt ligyvivok

mentik a nemzetgazdasagot.

2011. december kozepére elkésziilt a pénziigyi fegyelemrdl sz616 megallapodasban (Fiskalis
Paktum) az alairok vallaljak, hogy strukturalis (vagyis az adossagszolgalatot és a konjunktara
hatdsait nem tartalmazo) allamhaztartasi hidnyuk nem haladja meg a GDP fél szazalékat, az
adossagot pedig hatvan szdzalék alatt igyekeznek tartani. A pénziigyi fegyelem vallalasa az
alaird tagorszagok alkotmanyaba vagy megfeleld torvényébe is beépiilne. A megallapodas azt
is lehetdvé tenné, hogy a tartdsan szabalyt szegd tagallamok az EU Birosaga elott feleldsségre
vonhatok legyenek. A targyaldsokon részt vesz valamennyi EU-tagillam, de az qj
szerzOdést6l mar eldre elzark6zd Nagy-Britannia csak megfigyeloként. Az egyezmény mar
akkor életbe 1ép, ha a kozosen elfogadott €s alairt szoveget az eurddvezet orszagainak tobb
mint fele, azaz legalabb kilenc tagallam ratifikalja. De a politikai fesziiltségek koran
elkezdddtek: Irorszag adossaga atiitemezéséhez kototte a csatlakozast, mig korabban
Finnorszag jelezte, hogy ragaszkodik az egyhangi dontéshozatalhoz, a javasolt tobbségi
szavazas helyett. Az EU miikodOképességét mutatja, hogy a rendelkezések mégis hatalyba

léptek 2013-ban.

Egy 1j rendszer is ¢életbe lépett 2011-én az ) gazdasagi kormanyzasi rendszerrdl, amelynek
értelmében a bizottsdgi ajanlasoknak megfelelni nem képes eurddvezeti tagok esetében a
mulasztas pénziigyi szankcidkat von maga utdn. A valutadvezeten kiviili orszdgok esetében
ugyanez nem szankciokhoz, hanem uUjabb ajanlasok megfogalmazasdhoz vezet; a
teljesitésiikben tapasztalhatdo mulasztas a kohézids alapok (legalabbis egy résziik)
kifizetésének felfiiggesztését vonhatja maga utan. Ez eddig is igy volt. Az 6t rendeletbdl és
egy iranyelvbdl all6 hatos jogszabalyi csomag tobb ponton szigoritja az EU huszonhét
tagallamanak gazdasagi és koltségvetési feliigyeletét, de ennek magvaldsitisa még a

kezdeteknél tart.
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A valsag elhuz6do jelenség Eurdpaban. Ennek az alapvetd oka az, hogy egyszerre van jelen a
pénziigyi szektor, az allamhaztartasok valsaga, és Europat megkiilonboztetve a vilag tobbi
rész¢étdl egy mély politikai valsaggal is szembe kell nézni az eur6zona €s az egész integracio
jovojével, stabilitdsaval kapcsolatos bizonytalansag miatt. Erre a valaszra tehdt nem
elegendéek a gazdasagpolitikai valaszok. Politikai, integraciopolitikai reformok is
sziikségesek a problémahalmaz kezelésére. Eppen ez az oka annak, hogy az utobbi idében
egyre tobb sz6 esik az europai foderalizmusrdl. Mindekézben a szinte minden tagallamra
kiterjed6 megszoritasok régen nem latott mértékben szembedllitottak az allampolgarokat az
eurdpai eszmével, az EU-intézményekkel. Ez pedig azzal jar, hogy az eurdpai politikai
eliteknek nem csak a gazdasagi visszaeséssel, a torténelmi csucson 1évé munkanélkiiliséggel,
a fesziilt piacok panikreakcidival kell megkiizdeniiik, de a valsagkezelés eszkozeinek
tarsadalmi elutasitasaval, s6t gyakran utcai demonstraciokkal is. A mit kellene, és a mit lehet
tenni egyre szélesebb korben targyalt polémia. A német indittatdsu takarékossagi
(megszoritasi) valsagkezelési hozzaallas teljes elutasitasra talal a kontinens déli részén, ahol a
kozelrél meg nem hatarozott forrasu ndvekedésosztonzést helyeznék a valsagkezelési politika
kozéppontjaba. Az, hogy ennek a realitdsat az Uj francia elndk, Hollande elsé évének teljes
kudarca erdsen és kézzelfoghatoan megkérddjelezi, mit sem valtoztat azon a tényen, hogy
nem csak a déli tagorszagok allampolgarai elégelték meg a kemény fiskalis politikat, de
kialakult egy észak-dél konfliktus és ellendllds is a kontinensen. Az eur6zéndban tehat
rendkiviil éles észak-dél diszkrepancia alakult ki: a valsag felszinre hozta a sokaig elfedett
valos €s mély kiilonbségeket az €szaki és déli orszagok versenyképességeben. De még ennél
is fontosabb, hogy dontési helyzet elé allitja a politikai elitet, az eurdpai integracio

szorosabbra flizésével kapcsolatban.

i. A témahoz tanulsagos és hasznos informaciok és vélemények talalhatok a Financial Times eur6-valsaggal
kapcsolatos kiilon rovataban.

30



ii. Lasd Jean-Claude Trichet ,kvantumlépéssel” kapcsolatos nyilatkozatat:
http://www.reuters.com/article/2010/05/15/us-ech-trichet-spiegel-idUSTREG4EORO20100515

iii. OECD és EU forrdsokbol szarmazo statisztikak.

iv. FORRASOK:

- http://www.ceps.eu/book/new-bail-doctrine-recipe-banking-crises-and-depression-eurozone

- Odor Balint: A kettds tobbség bevezetésének hatasai. Corvinus, PhD dolgozat, 2013.
- Europai Bizottsag: adatok
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