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A pénziigyi-gazdasagi vilagvalsag kapcsan kételyek meriiltek fel az eurdzéna jov jét
illet en. Ebben a cikkben a kérdés gazdasagi hatterével foglalkozom, a valutadvezetek
m kodési modelljét vazolom fel, és bemutatom az optimalis valutabvezetek elméletét,
amely meghatarozza, hogy milyen allamok, régidk tartozhatnak €s milyen m kodési
mechanizmussal egy k6z6s monetaris unidoba. Az eur6zéna kapcsan feltirom, hogy je-
lenleg milyen (gazdasdgi) problémak feszitik szét, hogy mennyire felel meg az elmélet
altal megkivant kovetelményeknek, és hogy milyen jov képeket lathat maga el tt.
Kulcsszavak: eurd, optimalis valutagvezet, versenyképesség, kiilkereskedelmi mérleg.

Apropos of the financial-economical crisis, the future of the eurozone has been queried.
In this article, I analyse the economical background of the question, with featuring the
theory of the optimal monetary zone. This theory determines, that what kind of countries
or regions with what kind of functional method could belong to a common monetary
union. The question is that the eurozone suits for the requirements of this theory or not. I
am searching the answers to this question, and I am trying to present the possible coming
of the monetary union. Keywords: euro, optimal monetary zone, competitiveness,
foreign balance.

A gorog valsag kirobbanasa és a valsdg megoldasara tett 1épések koriili
politikai-gazdasagi kotélhuzas utan az eurdval szemben torténelmi csucs-
ra er6s0dott a svajci frank, €s jelent sen felértékel6dott a dollar is. A fo-
lyamatot egyel re tartdsnak gondoljak a szakértok, ezt tdmasztjdk ald
azok a stratégidk is, hogy a befektetési alapok is shortolni kezdték az eu-
rot, azaz rovidtdvon tovabbi arfolyamvesztésre szamitanak. Az elemzok
majus kézepén mar ott tartottak, hogy lehetségesnek itélik, az 1:1-es val-
tasi arfolyam jov beni kialakulasat az eurd és a dollar kozott.'

Arrol, hogy milyen tényezok befolyasoljak az arfolyamok alakulasat,
¢s hogy az eurd leértékelodésének milyen pozitiv és negativ hatisai van-

"http://index.hu/gazdasag/vilag/2010/05/17/tartosan_gyenge eurora szamit a_piac/
Azota a vélemények azért marmodosultak.
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nak az europai allamok gazdasagaira, hosszasan lehetne irni. Azonban
most nem ez a célom, hanem arra keresem a valaszt a kozgazdasagi mo-
dellek és a gyakorlati tapasztalatok segitségével, hogy mennyire életképes
az eurdzona, milyen jovoje van hosszu tdvon, €s ezzel kapcsolatban, mi-
lyen kilatasai vannak az eurdpai gazdasagnak (ha egyaltalan beszélhetiink
kozos eurdpai gazdasagrol). Az elemz k az eurd hanyatlasat, krizisét
olyan fundamentélis indokokra vezetik vissza, mint a mediterran orsza-
gok elszalld allamaddssaga, amely probléma megoldasa nem igazan lat-
hato. Az EU-orszagok donto tomegénél jellemz megszoritd fiskalis poli-
tika, amely ugye rovid tavon a belsé fogyasztas €s ezen keresztiill — az
amugy is alacsony és torékeny — eurdpai gazdasagi novekedés vissza-
eséséhez vezet; valamint arra, hogy az Egyesiilt Allamok gazdasaga ha-
marabb mutatta a kildbalas ¢&s talpra 4llas jeleit. Amennyiben valoban
csak ezek az okai az eurd gyengiilésének, nem értem, hogy az okokat
hangoztatok miért beszélnek az eurd és az Europai Unid valsagarol. Hi-
szen ebben az esetben csak egy természetes, a nemzetkdzi gazdasagtan
alapjaindl tanitott folyamat jatszodik le az eurd leértékelddésével. Ebben
az esetben nincs szo krizisr 1, s6tét, lathatatlan jovordl, széthullasrol, csak
egy természetes kiegyenlit désrol, annak minden pozitiv és negativ ko-
vetkezményével.”

Vagy a masik lehetéség, hogy mas folyamatokat is lejatszodnak a hat-
térben, olyan folyamatok, amelyek azt mutatjdk, hogy az eurd és az
eurdzona ebben a formaban milkodésképtelen. Mert ebben az esetben
lehet alapja a jov be, az eurd jovOjébe vetett hit megingasanak. Marpedig
a kozgazdaszok ¢s a politikusok megnyilvanulasai ezt tamasztjak ala.
Ahhoz, hogy megértsiik, hogy egyaltalan miért is meriilhet fel az
eurozdna mukodésképtelensége, meg kell vizsgalnunk az optimalis valu-
tadvezetek elméletét!

Az optimalis valutadvezetek elmélete azt vizsgalja, hogy egy 6nallo
régiokbdl, illetve orszagokbol allo csoportnak milyen feltételek mellett
érdemes kozos valutat bevezetnie, milyen feltételek mellett lehet erre egy
teriilet alkalmas vagy alkalmatlan. Az elmélet sorra veszi a monetaris
unié elonyeit, hatranyait, nyereségeit, veszteségeit. Az Europai Unidt
sokan ¢€s sokszor vizsgaltak mar az elmélet feldl, és az elemzések azt mu-

? Pozitiv hozadéka példaul az euré gyengiilésének az eur6zona kiilkereskedelmi mérle-
gének a javulasa, negativ hozadék példaul az eur6zéna allamadossagainak relativ fel-
értékel dése.
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tattak — f leg a korabbiak’ —, hogy az EU alkalmas monetaris uné 1ét-
rehozéaséara. A pénziigyi-gazdasagi vilagvalsag azonban ramutatott az el-
mélet olyan oldaldra, amit a korabbi elemz k talan nem vettek eléggé
hangsulyosan figyelembe.
Az optimalis valutadvezetek elmélete kozos valuta bevezetése kap-
csan:
— alkalmatlannak itéli az eltér6 konjunktura-ciklussal rendelkezo
gazdasagokat a részvételre
— javasolja a hasonld fejlettség ¢és gazdasagi szerkezet orszdgok
részvételét (a fejlettségbeli eltérés az egy fore jutd kibocsatasban
ne legyen nagyobb 10-20%-nal)
— felhivja a figyelmet az aszimmetrikus sokkok veszélyeire
A korabbi elemzésekben talan az lehetett a pontatlansag, hogy tartds gaz-
dasagi novekedéssel szamoltak, és nem vették figyelembe, hogy recesszio
esetén az eltérd fejlettségbdl adodo aszimmetrikus sokkok pont az eltérd
fejlettségbol adodoan jelent sen feler sddnek, multiplikdlodnak.
Aszimmetrikus sokkok alatt azt kell érteni, hogy valamilyen gazdasagi
hatas (legyen az endogén vagy exogén) kiillonboz er sségben fejti ki
hatésait a valutadvezet kiillonboz6 gazdasagaira. Példaul 1 eurd gazdasagi
teljesitmény el allitdsdhoz Szlovakia 2,35-sz6r annyi energiat hasznal fel,
mint Németorszag." Ami azt jelenti, hogy adott esetben az energiadrak
emelkedése Szlovakiat sokkal jobban sujtja, mint Németorszagot. (Es
nem csak 2,35-szorosen, mert természetesen a hatas multiplikalodik.) Igy
az aszimmetrikus sokk eredményeként a szlovak gazdasag ,,megdragul” a
némethez képest, és (tovabbi) versenyhatranyba keriil. Recesszios kor-
nyezetben az aszimmetrikus sokkok gyakrabban és sulyosabb hatassal
jelentkezhetnek, mint stabil gazdasagi novekedés esetén. A bels - €s a
kiils piacokon a fogyasztas visszaesése kiilonb6z mértékben érinti a
kiilonb6z6 gazdasagokat. A magasabb termelékenységgel rendelkez
gazdasag ezt kevésbé szenvedik meg, €s ugyanigy az alapvet fogyasztasi
cikkek termelésben versenyel nnyel rendelkez gazdasag is kevésbé ke-
ril recesszioba, mint mondjuk a luxuscikkekre specializalodott tarsa. Jel-
lemz en az ovezet kevésbé fejlett orszagai a recesszio sulyosabb hatdsai-
nak az elszenved 1.

3 pl.: Békés Gabor: Optimalis valutadvezetek, gazdasagi integraltsag és hasonlatossag:
Az Eurépai Unid példdja — Kozgazdasagi Szemle XIV. évfolyam. p. 709-737.
*Forras: KSH, 2007-es adatok.
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Milyen 1épéseket tehet az aszimmetrikus sokkbdl eredd stlyos hatasok
csOkkentésére egy adott orszag? A legalapvetobb 1épés a versenyképesség
javitasara a sajat valuta leértékelése. (Rugalmas arfolyamrendszer esetén
ez magatdl meg is fog torténni.) Ebben az esetben — mikozben sajat va-
lutdban mérve a termelés koltsége valtozatlan — az orszag gazdasaga
relative, mas valutakban mérve olcsobbé valik. Igy a termék- és szolgalta-
tasexport volumene megnd, az importé pedig lecsokken kedvezo hatasait
kifejtve a gazdasagi teljesitményre.

Ez tehat a legegyszerlibb eszkdz, amely azonban egy valutagvezethez
tartozd orszag esetében azon egyszer oknal fogva nem alkalmazhatd,
hogy nincsen sajat valutdja. Nincsen sajat valutdja €s nincsen sajat mone-
taris politikdja, igy a sulyos helyzetbe keriilt orszag nem értékelheti le a
valutdjat, hogy versenyképességét novelje. Nem hiaba a jelenlegi valsag-
ban is felhangzottak olyan érvek, javaslatok, hogy a drachma visszaveze-
tése esetleg sokat megoldhatna Gorégorszag problémaibol. (Persze amel-
lett, hogy ujakat is gerjesztene.)’

Bar ezen forgatokonyv megvalosuldsanak a valoszin sége vélhetden
elég kicsi, egyaltalan nem f61dtdl elrugaszkodott 6tletrdl van sz6. A jelen-
legi gorog krizishelyzet kialakuldsanak egyik legfontosabb oka éppen az
volt, hogy az eurd er sodésével egyiitt a gorog gazdasidg fokozatosan
veszitett versenyképességéb 1, mivel kereskedelmi partnereinek jelentos
része nem eurddvezeti orszag. (Balkan allamai, Torokorszag, Eszak-
Afrika, kordbban Ciprus stb.)

Az eurd erdsodésével a gorog termékek a tobbi orszdg szamara egyre
dragébbakka valtak, mikdzben ezen orszdgok termékei a gorogok szem-
sz6géb 1 egyre olcsobba. Igy a gorog export csokkent, az import n tt, s
az orszag egyre kevésbé lett vonzo hely a multinacionalis toke szamara is.
A gazdasagi teljesitmény romlasa természetesen a koltségvetésre is érez-
tette hatasat, s ez igy egyiitt a klasszikus mediterrdn problémakkal —
tulcentralizalt és tulterebélyesedett allam, hatékonyatlan allamapparatus,
katasztrofalis adofizetési moral stb. — vezetett az allamaddssag elszala-
dasahoz. Ha egy gazdasag a versenyképessége javitasa céljabol nem érté-
kelheti le a valutdjat, mert egy valutak6zosség része, akkor mit tehet?
Ekkor a kovetkez lehet ség marad szdmara: bérdeflacid. A bérdeflacid a

> http://index.hu/gazdasag/penzbeszel/2010/03/29/drachma_lehet_a_gorog_cirkusz
_ara/
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bérek csokkenését/csokkentését jelenti, ami jelenthet redlérték csokkenést
¢s nominalértéken torténd csokkenést. A realértéken torténd csokkenés
azt jelenti, hogy a bérek kisebb iitemben nének, mint a gazdasag arszin-
vonala. Ilyen bérdeflacids gazdasag mar huzamosabb ideje, tobb mint 10
éve a német gazdasag. Németorszagban példaul 1998 és 2008 kozott a
bérkoltségek minddssze 4%-kal n ttek.°

A nominalértéken tortén csokkentés a fizetések tényleges csokkenté-
sét jelenti inflacios kornyezetben. Ilyen tortént Szlovénidban, Lettorszag-
ban, Esztorszagban 2008-ban, és ez torténik jelenleg Gordgorszagban és
Romanidban is. (Japanban, ami ugyan nem nevezhet inflacios kormye-
zetnek, a bérkoltségek 1998 és 2008 kozott 20%-kal csokkentek!)’ Persze
egyaltalan nem mindegy, hogy mely szektort és milyen mértékben érinti a
bérdeflacid, de jol lathatd, hogy olyan orszagokrdl van sz6, amelyek vagy
nem rendelkeznek sajat valutaval, vagy a valutdjuk arfolyama az euréhoz
kotott (Baltikum), vagy olyan mértékben kiilfoldi valutdban eladosodott a
gazdasaguk, hogy ez teszi hasznalhatatlan eszkdzz¢ a valuta leértékelését
(Magyarorszag, Romania). A bérek csokkentése a koltségek csokkenésé-
hez, és ezaltal a gazdasag versenyképességének novekedéséhez vezet, igy
javulhat a kiilkereskedelmi mérleg és az orszag gazdasagi helyzete.

A bérszinvonal nominalértéken tortén csokkenése altaldban 6nmaga-
tol nem muikodik, mivel a bérszinvonal lefelé koztudottan nagyon rugal-
matlan. Ezért altaldban allami beavatkozast igényel, és ez elég széles
spektrumu tarsadalmi ellenallassal jarhat. (Lasd a két végletet: Roméania
¢s Gorogorszag.)

A bérdeflacios politikaval azonban tobb probléma is van. Ha a valuta-
ovezeten beliil egy-két dllam alkalmazza, akkor még alapvet en sikeres is
lehet. J6 példa erre Németorszag, amely a hosszu id n keresztiil folytatott
bérdeflacios politika eredményeként (is) a pénziigyi-gazdasagi vilagval-
sag kitoréséig a vilag legnagyobb exportore volt. Azonban jellemz , hogy
egy valutadvezet tagallamai kiilkereskedelmiik dont hényadat egymas
kozott bonyolitjak. Igy ha valaki a bérdeflacios eszkozzel a versenyké-
pességet €s kiilkereskedelmi mérlegét javitja, akkor ezt dontden a tobbiek
karara teszi. Ebbol bércsokkentési verseny keletkezhet, €s ha egyre tobb

8 http://www.alternatives-economiques. fi/l-allemagne-defend-son-modele-de-
croissance_fr art 633 48609.html

" http://www.alternatives-economiques. fr/I-allemagne-defend-son-modele-de-
croissance_fr art 633 48609.html
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allam nyul ehhez az eszk6zhoz, akkor egy dnmagat gerjesztd bérdeflacios
spirdl alakulhat ki. Ez semmiféle jora nem vezethet, hiszen egyrészt ez a
spiral a marxi elméletnek kiinduld alapja, masrészr 1 a bels fogyasztas
¢s ez altal a belso piac teljes elgyengiilését okozza. A masik probléma a
bérdeflacids politikaval az, hogy ha egyéb tényezdk (pl.: termelékenység)
nem valtoznak a gazdasagban, akkor ez az eszkoz csak addig eredmé-
nyes, amig ez a negativ bérkiilonbség megmarad. Hiszen amennyiben a
bércsokkenés utan gyorsabban kezdenek novekedni a bérek, mint a tobbi
tagallamban, akkor ez a versenyképesség-javulés pillanatok alatt eltiinik.
A masik lehetéség, hogy a bérszinvonal tartdsan alacsonyabban marad, ez
azonban — mivel egy valutadvezeten beliil az arszinvonal kvazi egységes-
nek tekinthetd — konzervalja az alacsonyabb életszinvonalat is az adott
orszagban. (Németorszag is kimagasldoan magas €letszinvonalon kezdett a
bérdeflacids politikaba a 90-es évek elején, és bizony azdta a német élet-
szinvonal a t6bbi nyugat- és észak-eurdpai allaméhoz képest romlott.)

Igy igazéan kiutat csak a gazdasag termelékenységének relativ — a
tobbi orszaghoz mért — javulasa adhat. (Nem hiaba a bérdeflacids intéz-
kedésekhez mindig parosulnak allamigazgatési, szerkezeti, szocidlis, in-
novacios stb. 1épések is.) Azonban ez hossza folyamat, és egyaltalan nem
garantalt a siker. Marpedig a problémdk nagyon gyorsan sokasodhatnak,
foleg recesszids gazdasagi kornyezetben.

Tehat még mindig fenn 4l a kérdés, hogy az aszimmetrikus sokkokbol
kialakul6 egyenstulytalansagok, zavarok hogyan kezelhetoek? Van egy
egészen egyszerl és régen ismert mddszer. Gondoljunk bele: Gyor-
Moson-Sopron megye €s Szabolcs-Szatmar-Bereg megye gazdasaga egé-
szen eltérd termelékenységi adatokkal muikodik. Ugyanigy hozhatndm
példanak a Bajororszagot és Szasz-Anthaltot. Az eltér hatékonysag és
azonos pénznem miatt az eddig leirtak alapjan az aszimmetrikus sokkok-
nak oriasiva kellene novelnitik e teriiletek kozotti kiillonbséget, a cs d
szélére sodorva a fejletlenebbet. Hogy ez mégsem igy torténik, annak
egyetlenegy oka van: a fiskalis redisztribucid. Az allam egyszeriien a fej-
lettebb teriilettdl a fejletlenebb javara atcsoportosit pénzeszkdzoket, jove-
delmet, s igy gatolja meg a szétszakadast. Igen, igy kell érteni: az
eurdzona hosszu tava stabilitdsat leginkabb csak egy foderalis berendez-
kedés Europa biztosithatja. A monetaris politika 6nmagaban nem lehet
képes Osszetartani az eurdovezetet, ha nincs mogotte egy klasszikus, fis-
kalis Ojraeloszto politika. A klasszikus alatt azt kell érteni, hogy az Gjrael-
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osztas a jovedelmek jelentos, legalabb 30-40%-t érinti. A jelenlegi rend-
szer — amiben az EU koltségvetése az EU bruttd nemzeti jovedelmének
1%-4t osztja jra — nem sorolhato ide.

Az eurot alapvetden a német marka utddjanak tekintették nagyon
hosszt ideig. A német marka ereje €s stabilitdsa mogott a hihetetlen szi-
lard német monetaris politikan tal a vilag egyik leghatékonyabb
redisztribuciés rendszere allt. Ez kikeriilt az eur6 mogil. A szigora
maastrichti-kritériumok a szilard német monetaris politika folytatasaként
kivantak prezentalni az 0 eurdpai k6z6s monetaris politikat. Ez a prezen-
tacio sikeres volt, sokdig elhitette a vildggal, hogy az eur6 olyan stabil
valuta, mint a német marka volt. De a valosdgban mar nem volt mogotte
semmilyen redisztribucids rendszer, és a recesszio pillanatok alatt ravila-
gitott erre. Nincsenek meg azok az eszkdzok, amelyek az euro erejét ad-
hatnak.

S6t pontosan az erd latszatat fenntartani kivand szigort maastrichti-
kritériumok sulyosbitottdk a helyzetet. A kézgazdasagtan hosszabb ideje
ismeri a Balassa-Samuelson mechanizmust, aminek kovetkeztében egy
magasabb novekedési palyan 1€vo felzarkdzo gazdasdg mindig magasabb
inflacios ratat produkal, mint egy fejlett orszag. Marpedig a maastrichti-
kritériumok az eurd bevezetésének feltételeként elbirjdk, hogy a csatla-
kozni kivano orszagban a fogyasztoi arindex emelkedése a vizsgalt évben
nem haladhatja meg 1,5%-n4l jobban a 3 legalacsonyabb inflacids rataja
tagallam atlagindexét. Ez a nagyon szigoru feltétel arra kényszeriti s arra
kényszeritette kordbban is az eurodvezethez csatlakozni kivano periféria-
orszagokat, hogy er teljesen csokkentsék gazdasdgukban az inflaciot.
(Elég csak visszanézni, hogy a gordg-, ir-, spanyol inflacios értékek mi-
lyen meredeken csokkentek a csatlakozas el tt.) Bar vannak kisebb elté-
rések, de a szamitasok® a csatlakozni kivané kozép- és kelet-eurdpai or-
szagok kapcsan kortiilbeliil 1,5-2,5%-o0s Balassa-Samuelson hatds okozta
inflacios kiilonbséget mutatnak ki. K6zgazdasagi alaptétel, hogy az infla-
ci6 csokkentésének rovid tavon nagyon komoly — gazdasagonként eltérd
mérték(i — 4aldozati ratdja van. Az inflacio csokkentése rovidtdvon a
munkanélkiiliség novekedésével, és igy a gazdasagi novekedés visszaesé-
sével jar. Azonban nem csak rovidtdvon okoz problémat, hisz a

¥ pl.: MNB flizetek 2002/5, vagy Sz cs Endre: A Balassa-Samuelson hatas becslése
Romanidban TDK dolgozat Babes-Bolyai Tudomanyegyetem 2009.
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hiszterézis elmélet tovabb fiizi a gondolati sort. A munkanélkiiliség rovid
tava emelkedése hosszu tavon is visszavetheti a gazdasagi novekedést,
mivel a munkaerdpiacrol kiszorultak egy részének elveszik, megkopik
szaktudasa, tapasztalata, és adott esetben motivacioja is, igy soha nem tér
vissza a munkaer piacra, hanem a szocialis halo ellatottjava valik.

Az eddigieket Osszefoglalva tehat az eurdzona két okbol is komoly
problémat jelent az EU periféria-orszagai szamara. Egyik részr 1 magé-
nak a csatlakozéasnak a kritériumai (kiilonosen az inflacios kritérium) arra
kényszeriti a felzark6zd orszagokat, hogy visszafogjak gazdasagukat,
csOkkentsék novekedésiiket, és ezaltal nyujtsdk el a konvergencia-
palyajukat. Azonban ez a konvergencia soha nem is fog megvaldsulni,
mert miutdn beléptek az eur6zénaba, az eltéré termelékenység miatt az
aszimmetrikus sokkok sulyosabban fogjak stlytani 6ket, mint a fejlettebb
orszagokat, s erre — 6nallo valuta hijdn — valutaleértékeléssel nem rea-
galhatnak. fgy nem marad mas hatra szamukra, mint a bérdeflacios poli-
tika. Azonban a fejlettebb gazdasagok szamara is koltséges a helyzet,
hiszen latjuk, hogy a helyzet stlyosbodasa esetén komoly anyagi aldoza-
tok aran lehet a k6z6s valutat megmenteni.

Nézziikk meg, még a szintén EU periféria-orszdg Szlovakidnak is hitelt
kell felvennie, hogy kivegye részét a gorog segélycsomagbdl. Bar ez még
Oonmagéaban nem rossz {izlet, mert alacsonyabb kamattal veszik fel, mint
ahogy a gorogoknek tovabbadjak (nem elhanyagolhaté kockazat mellett),
de ha egyszer az EU altal meghirdetett 440 millidrdos valsagkezel alapot
teljesen lehivhatova teszik, akkor annak Szlovékiara jutd része az éves
koltségvetése 40%-at teheti kil

Es ekkor még nem is beszéltiink az optimélis valutadvezetek elméleté-
nek egyik sarokkritériumarol, miszerint eltér konjunktura-ciklussal ren-
delkez6 orszagoknak nem éri meg k6zos valutadvezetet 1étrehozni. Ezt is
komolyan vizsgélni kell, hiszen amig az EGK alapité hatok alapvetéen
mar teljesen egy cikluson mozognak, addig a gordog gazdasadgra ez mar
nem igazan mondhaté el. Ez pedig azt jelenti, hogy amikor a nyugati tag-
allamoknak éppen monetéris élénkitésre van sziikségiik, addig a goro-
goknek példaul lehet, hogy éppen restrikciora €s viszont. Nem nehéz kita-
lalni kiknek az érdekeit veszi majd figyelembe a monetaris politika, €s azt

? http://index.hu/gazdasag/vilag/2010/05/12/szlovakia_belerokkanhat az eruoba/
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is jol tudjuk, hogy egy ciklussal ellentétesen beavatkozo monetaris politi-
ka tovabb sulyosbithatja egy orszag helyzetét.'

Milyen jov je van tehat az eur6zonanak? Az eddigiekb 1 kitlinik, hogy
kozgazdasagilag két racionalis megoldas képzelhetd el: 1. egy foderalista
Europa, ahol a fiskalis redisztribticié dontden Briisszel kezében van, 2. az
eurdzona megsziintetése, és a nemzeti valutak visszavezetése. Hangsu-
lyozom, kozgazdasagilag ez a két racionalis megoldas 1étezik. Azonban
nem a kozgazdasagtan fog donteni a kérdésben, hanem a politika, ezért
egyik variacié megvaldsuldsat sem tartom valosziniinek.

Foderalista Eurdpara nincs esély, soha nem is volt, €s belathato idén
beliil nem is lesz. Ha megkérdeziink egy unios polgart, akkor németnek,
finnek vagy baszknak mondja magat, és soha nem eurdpainak. Egy bajor
allampolgar belenyugszik abba, hogy a berlini fiskalis redisztribicio jo-
vedelmének egy jelent s részét atcsoportositsa Szaszorszagba. Azonban
abban soha sem fog belenyugodni, hogy ezt a jelentOs részt egy briisszeli
fiskalis redisztribucio gordg allampolgaroknak ossza Gjra. (Lathatd mi-
lyen a gérog ment csomag megitélése a német lakossag korében. Pedig
az EU periféria-orszagok eladosodasabol jelent sen profitdlt a német
gazdasdg. Németorszag kereskedelmi tobblete az EU periféria orszagai-
val szemben 2009-ben 80 millidrd eurd koriil mozgott!) Véleményem
szerint egy Egyesiilt Allamok tipust foderalista Eurépa politikailag nem
megoldhato, és gazdasagilag és komoly kérdéseket, kételyeket vet fel."

A masik megoldas az eur6zona megsziintetése €s a nemzeti valutdk
visszavezetése'?, vagy — ahogy Rona Péter professzor vizionalta — re-
giondlis valutadvezetek kialakitdsa azon orszagok kozott, akik teljesitik
az optimalis valutadvezet elméletének kritériumait. Ezt a politikusok
azért nem fogjak bevallalni (kiilonosen a hatalmat féltd Briisszel), mert ez
az integracids folyamatban egy visszafelé gerjed spill-over hatast indita-
na el. Azaz az integracié nem hogy er sddne, hanem ellenkezdleg, elkez-
dene leépiilni.

1 Dr. Jaszay Béla: A gazdasagi biztonsag idészeri kérdései a valsag tiikrében

' példaul Max Webber szerint a torténelem folyaméan Eurépat pont az emelte a tSbbi
kontinens f61¢, hogy kis teriileten sok allam létezet egymas mellett, és ezek az alla-
mok komoly versenyt vivtak egymassal. A nagy verseny eredménye pedig mindig az
innovacio és a fejl dés (a sajnalatos harc mellett).

2 http://index.hu/gazdasag/penzbeszel/2010/04/27/nemet_markat_hozhat a gorog
valsag/
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Mi lesz tehat akkor a megoldas? Véleményem szerint a politika a sza-
mara legkonnyebben jarhato, azonban kozgazdasagilag nehezen igazolha-
to megoldast fogja vélasztani: a jelenlegi helyzet fenntartasat. Ez azt je-
lenti, hogy minden jelentds tényez6 marad a jelenlegi helyzetben (persze
lesznek olyan valtozdsok, mint a nemzeti koltségvetések €s adatszolgalta-
tasok szigorubb ellendrzése, valsagkezel alap felallitasa stb.). Amikor az
eurdpai gazdasag novekedési palyan lesz, akkor a rendszer tobbé-kevésbé
képes lesz magat fenntartani, mint ahogy azt eddig is lattuk. (Bar jelent s
valtozas, hogy az eurdba vetett bizalom er teljesen megingott.) Mind-
emellett az eurdzona periféria-gazdasdgainak konvergencidja tovabbra is
nagyon lassu marad, ha egyaltalan beszélhetiink majd konvergenciarol.
Azonban minden egyes estben, mikor ujra depresszioba keriil az EU gaz-
dasaga, a rendszer elkezd majd recsegni-ropogni €s akarcsak most, ko-
moly pénziigyi aldozatok aran lehet majd fenntartani. Marpedig ezek a
komoly pénziigyi aldozatok a gazdasagi novekedésben éreztetni fogjak
hatasukat. gy a jelenlegi rendszer fenntartdsa esetén az EU nyugodtan
lemondhat (mar ha eddig nem mondott le) a Lisszaboni-stratégidban meg-
fogalmazott céljarol, hogy a vilag legdinamikusabb és legversenyképe-
sebb gazdasagava valjon.
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