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ABSZTRAKT

Az euro bevezetése kotelezd az eurdpai unid tagallamai szamara, azonban hazdnkban ennek
iddzitését az elmult években egyre kitoltdk. A tanulmanyom célja az euro magyarorszagi
bevezetésével kapcsolatos makrogazdasagi kérdések attekintése, annak vizsgalata, hogy a
koz0s eurdpai valuta bevezetése milyen szempontok alapjan mindsiilne Magyarorszag szaimara
elénydsnek, illetve melyek a lehetséges hatranyok. A tanulmanyban kitérek arra, hogy az eur6
bevezetésének milyen hatdsai varhatoak a lakossag és a vallalatok szamara, illetve, hogy milyen
érvek szolnak a k6zos valuta bevezetése mellett €s ellene.

ABSTRACT

The introduction of the euro is obligatory for the member states of the European Union, but in
Hungary the timing of this has been pushed more and more in recent years. The aim of my study
is to review the macroeconomic issues related to the introduction of the euro in Hungary, to
examine the criteria on the basis of which the introduction of the common European currency
would be beneficial for Hungary and the possible disadvantages. In this study, I discuss the
expected effects of the introduction of the euro on citizens and companies, and the arguments
for and against the introduction of the single currency.

1. Euro, mint valuta bevezetésének torténete

A Bretton Woods-i rendszer felbomlasa és az Egyesiilt Allamok kormanyanak 1971-es dontése
a dollar lebegtetd arfolyamardl szolt, az arfolyamok instabilitasi hullamot inditott el. Ezért az
Eurdpai Kozosségek tagallamai sziikségesnek érezték, hogy a valutaik arfolyamanak
egymashoz viszonyitott mozgasa kiszamithatd legyen. A tagallamok megprobaltak
arfolyamaikat stabilan tartani, el6szor a valutakigyd mechanizmust hoztak 1étre. Ennek célja az
volt, hogy a nemzeti valutdkat egy meghatarozott sziikk savban tartsak a dollar valtozasainak
megfelelden. Ezzel a teljesen Gj modszerrel a tagallamok monetaris politikajukat igyekeztek

osszehangolni. Am a mechanizmus nem tartott sokaig, hiszen az 1970-es években kirobbant
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két olajvalsag a dollar gyengiilését eredményezve ezt nagymértékben befolyasolta. 1978.
december 4-én az Eurdpai dollartanacs briisszeli ilésén a monetaris stabilitasi Ovezet
kialakitasara iranyulo 0jitdsokkal a kiigazithato arfolyam elképzelése megvalosulni latszott.
Majd 1979 marciusaban létrejott az Europai Monetaris Rendszer (tovabbiakban: EMR)
intézménye, mint az eurozona clédje. Az arfolyamokat az eurdpai valutaegység, kezdeti
elnevezésével eurdpai elszamolasi egység (tovabbiakban: ECU) meghatarozott kozéparfolyama
alapjan adtak meg, ami a résztvevé valutak arfolyamainak stlyozott atlaga volt. Az ECU-ban
megadott kozéparfolyamok bilateralis arfolyamtablazatot alakitottak ki, és az arfolyam-
ingadozasoknak a bilateralis arfolyamtol szamitott +2,25%-os savon beliil kellett maradniuk

kivételt képezett az olasz lira, ahol a £6% volt engedélyezve. (Drazen-Christian, 2020)

Az EMR egészen 1999-ig, azaz két évtizeden keresztiil megvalositotta a tagallamok pénziigyi
egyuttmiikodését. Az EMR elsddleges célja a Kozosségeken beliili arfolyam-stabilitas, az
arfolyamvolatilitas mérséklése. Az EMR 1992-93-as europai valutavalsagban a leértékelddés
¢s az arfolyamok bizonytalansagai ravilagitottak, hogy az arfolyamkockézat 6nallé6 nemzeti
valuta mellett nem szlintetheté meg. (Magyar Nemzeti Bank, 2011) A vélsagban a felértékel6do
német marka és a gyengébb devizdk elleni spekuldcié miatt egyértelmiivé valt, hogy
létrehozzanak egy gazdasagi és monetaris uniot (tovabbiakban GMU), melyben a kozos
monetaris politika kialakitasat és az egységes pénz (euro) bevezetését tiizték ki célul. (Losoncz,

2011)

A 90-es évek eleje uj valsagot jelentett az Eurdpai Monetaris Rendszer (EMS) szamara. A
tagorszagok eltérd gazdasagi és politikai feltételei, nevezetesen Németorszag Ujraegyesitése
vezetett ahhoz, hogy Nagy-Britannia véglegesen kilép az Eurdpai Monetaris Rendszerbdl
(EMS) 1992-ben. Nagy-Britannia kilépése tiikrozte és elrevetitette a kontinentalis Eurdpatol
valo fliggetlenség iranti ragaszkodasat, késobb megtagadva az eurddvezethez vald csatlakozast.
Ekozben felgyorsultak a kozos valuta létrehozasara és a nagyobb gazdasagi szovetségek
megerdsitésére iranyuld erdfeszitések. 1993-ban a legtobb EK-tag aldirta a Maastrichti
Szerzddést, amely létrehozta az Eurdpai Unidt (EU). Egy évvel késébb az EU létrehozta az
Eurdpai Monetaris Intézetet, amely késébb az Europai Koézponti Bank (EKB) lett.
(https://hu.publicspeakingtip.org/ems-9244)

Az egységes valuta bevezetésének feltételeit minden tagallam szamadra elfogadhato6 keretekhez
kidolgozni, hiszen a GMU a nemzetek jelentds szuverenitasdt megtartotta. 1990-es évben
megalkotott konvergencia-kritériumok célja az Eurdpai Unidé monetaris stabilitdsa, annak
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érdekében, hogy az orszagok instabilitasa ne veszélyeztesse a GMU monetaris stabilitasat. (H.
Varadi - Nagy - Szalai, 2020) 1992. februar 7-én alairt Euroépai Uniorol szold Szerzédésben
torvényi szintre emelték a monetaris unid bevezetését, amit harom tlitemtervben rogzitettek. Az
utolsd titemben az egységes valuta bevezetésének feltételeit fogalmaztak meg, illetve az
intézményi és mitkodési keretet. Az egységes valuta bevezetésével a nemzeti monetaris

politikarol le kell mondania a tagorszagnak, a nemzetek kdz6s monetaris politikaja javara.
A konvergencia-kritériumok a szerz6désben:

1. Arfolyamstabilitis: az eurodvezetben résztvevé orszagok valutainak piaci arfolyama
az arfolyam-mechanizmus altal meghatarozott ingadozasi savon beliil kell maradnia. A
tagallam nemzeti valutdjanak arfolyama a Gazdasagi és Monetaris Unidé harmadik
szakaszaba 1épést megel6z0 két évben nem Iépheti 4t a masodik szakaszban
megallapitott arfolyamsavot.

2. Fenntarthato koltségvetési pozicio: Az éves koltségvetési hidny nem haladhatja meg
a GDP 3%-4t; a brutt6 allamadossag nem lépheti tul a GDP 60%-4t, e feletti adossagrata
esetén az adossagrataban folyamatos €s jelentds csokkenést kell felmutatni.

3. Arstabilitas: a vizsgalt tagorszag inflacids ratija a konvergencia-jelentésben
meghatarozott egyéves periddusra legfeljebb 1,5 szdzalékponttal mulhatja feliil a
legalacsonyabb inflacids ratadt felmutatd hdrom tagallam mutatdjanak ugyanezen
iddszakra szamitott szdmtani atlagat.

4. Kamatkonvergencia: a vizsgalt tagorszag hosszu tavi kamatlaba a konvergencia-
jelentésben meghatéarozott egyéves periodusban legfeljebb 2 szézalékponttal mulhatja
feliil a legalacsonyabb inflacios ratat felmutatd harom tagéllam hosszu tdva kamatainak

szamtani atlagat.

A koz0s monetdris politika vitelének intézményi feltétele a kozos eurdpai jegybank létrehozasa.
Ez a szervezet hatarozza meg az euro0vezet monetaris politikai céljait, tartja fenn az

arstabilitast, utobbi eléréséhez a jegybanki fiiggetlenség adja az intézményi biztositékot.

Az euro bevezetésének fobb allomésai 1998 majusdban kezdddtek, amikor létrehoztdk az
Eurodpai Kozponti Bankot és a Kézponti Bankok Eurdpai Rendszerét, illetve dontottek az eurdt
bevezetd orszagok korér6l. Ebben az évben kezdédott el az eurobankjegyek és érmék
eléallitasa. 1999 januarjaban a GMU harmadik szakaszanak kezdetén az euro mar az atutalasos
fizetési korben megjelent. Egészen harom évig, mint szamlapénz lathatatlan valuta volt. 1999-

ben a résztvevé orszagok valutaja és az eur0 kozotti atvaltasi aranyok visszafordithatatlan
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rogzitése megvaldsult. 2002. januar 1-je jelentett az euro bevezetésében az Gjabb mérfoldkovet,
hiszen ekkor 12 eurdpai tagallamban (és 3 a monetdris unidban részt vevd mikroallamban)
megjelentek az eurobankjegyek és érmék, és ezzel megtortént a torténelem egyik legnagyobb
készpénzcseréje. A nemzeti valutakat kezdték atvaltani a tagallamok €s a nemzeti valutaban
denominalt szamlak kotelezé konvertalasa euroszamlakra megtortént. Ettél az évtdl kezdddden
a pénzcsere a haztartasi és a vallalati szektorban is megjelent. Két honapra rd mar a nemzeti
bankjegyeket és érméket kivontak a forgalombol, azokban az orszagokban, amelyek bevezették
2002-ben az eurdt mar csak az 4j valutaval lehetett fizetni. Természetesen a nemzeti jegybankok
2002. februar 28-a utan is atvaltottak a korabbi nemzeti valutdk bankjegyeit, érméit. (Hetényi,

2002)

2. Az euro bevezetésének hatasai

2.1. Az euro bevezetésének hasznai és koltségei

A Gazdasagi Monetaris Unidhoz (tovabbiakban: GMU) tortént csatlakozas kovetkeztében
minden tagallamnak be kell vezetnie az eurodt, ezzel feladva nemzeti valutijat és 6nallo
arfolyam- és monetaris politikajat. Ezzel ,,importalja” az eurodvezet egészének gazdasagi
fejleményeit figyelembe vevd monetaris politikat. Annak érdekében, hogy meghatirozzuk az
egységes valuta bevezetésének optimdlis idOpontjat, célszerli szamba venni, hogy az euro
bevezetése milyen hasznokkal és koltségekkel jarhat, vagyis milyen eldnyei €s korlatai lehetnek
az euroovezetnek. Egy ilyen koltség-haszon elemzés soran figyelembe kell venni mind a
kozgazdasagi, mind az egyéb (példaul politikai, nemzetbiztonsagi) szempontokat.

Csajbok Attila és Csermely Agnes (2002) miihelytanulmanyaban Magyarorszag szempontjabol
vizsgalta az eurodvezethez valo csatlakozas varhatd hatésait, €s arra a megallapitasra jutottak,
hogy az euro bevezetése jelentds netté novekedési tobbletet eredményez. A tarsadalmi jolét
szempontjabol azonban nemcsak a GDP szintje és ndvekedési liteme, hanem annak stabilitdsa
is fontos, ezért azt is célszerii vizsgalni, hogy az iizleti ciklusok ingadozasa hogyan alakul.
Létrejon-e az optimalis valutadvezet az adott tagorszdg €s az eurodvezet kozott, a kozds
monetaris politika tudja-e helyettesiteni az 6nalld6 monetaris politikat a ciklikus ingadozasok
kiegyenlitésében. Azt is figyelembe kell venni, hogy a sajat valuta fenntartasa a spekulativ
tamadasok kovetkeztében a tOkearamlasok nagyobb ingadozasdhoz vezethet, mint ami egy

valutaunidban 1év0 orszagnal keletkezne.

Az eurodvezeti tagsagbol szarmazd legjelentGsebb, szamszerisithetd hasznot jelent a

tranzakcios koltségek csokkenése, a kiilkereskedelem bdviilése és a realkamatok csokkenése.
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A vaéllalatokat és haztartasokat érintd tranzakcios koltség leginkabb a sajat valuta fenntartasakor
megjelend adminisztrativ korlat koltsége, mely abbol szarmazik, hogy a fizikai és human
eréforrasok egy része le van kotve. Ilyenek a vételi- és eladasi arkiilonbozetek formajaban
felmeriild atvaltasi koltségek ¢és jutalékok, valamint a vallalatok esetében az extra
adminisztraci6 és kockazatkezelés miatt keletkez6 ,,hazon beliili” koltségek.

Az atvaltasi koltségek megszlinése nem csupan jovedelemtranszfert jelent, hanem az
eréforrasok mas szektorok felé torténd Gjraelosztasat, amely a GDP tartésan magasabb szintjét
eredményezi, kiilonosen a Magyarorszaghoz hasonld, kis, nyitott orszdgok esetében. A
lekotott emberi és fizikai eréforrdsok koltsége, az atutalasok hosszabb iddtartama miatt
bekovetkezd kamatveszteség, tovabba az arfolyamkockazat csokkentése érdekében alkalmazott
vallalati stratégia (példaul fedezeti poziciok kialakitdsa) kovetkeztében elmaradt haszon
(implicit koltség). A ,hdzon beliili” koltségek kozvetett elemei leginkabb a nemzetkdzileg
aktiv, multinacionalis vallalatoknal jelennek meg.

Az egységes valuta esetén csokkennek a teljesitmény-elemzés és —értékelés, elszamoldarak
megallapitasdnak koltségei, hatékonyabb lesz a vallalatiranyitas, megalapozottabbak lesznek a
stratégiai dontések. Az euro bevezetésével évente megtakarithatd tranzakcios koltségek
Magyarorszag esetében a GDP 0,18-0,3, az eurodvezeti tagallamok esetében 0,3-0,9
szazalékara tehetdk. (Csajbok —Csermely, 2002)

Az 6nall6 valuta fenntartdsa a kiilkereskedelemre is negativ hatéssal lehet, vagyis valutaunio
esetén nagy valosziniiséggel boviil az orszag kiilkereskedelme, amely hosszabb tavon akar
0,55-0,76 szazalékponttal magasabb GDP-ndvekedési ilitemet is eredményezhet. Ennek oka,
hogy megsziinnek az olyan kereskedelmet akadalyozo6 tényezdk, mint az arfolyam-ingadozas
és a tranzakcios koltségek, tovabba Flandreau és Maurel (2001) hivta fel a figyelmet arra, hogy
a koordinalt fiskalis politika szinkronba hozza a kereskedelmi partnerek tizleti ciklusait, ezéltal
a pénziigyl rendszer finanszirozni tudja az export-importbol addodd hidnyt. Grossman ¢és
Helpman (1991) szerint a kiilkereskedelem boviilésére hatassal van a fogyasztasi javakat
eléallitd termeld szektor és a kutatas-fejlesztési szektor kozotti erdforrasok allokécidja. A
kiilkereskedelem boviilése €s a human téke egy részének atdramldsa emeli a kutatas-fejlesztési
szektor termelékenységét, ezen keresztiil a ndvekedési ratat.

Onallé valuta esetén a jovobeli arfolyam bizonytalansagabol adoddan a kamatok kockézati
prémiumot tartalmaznak, ami kompenzalja a kiilfoldi befektetdket, folyamatosan dragitva a
gazdasagi szereplOk szamara a kiils6 forrasbevonast. Az elvart prémium masik eleme az orszag-

kockaézat és a likviditasi kockazat miatti prémium. Az egységesvaluta bevezetésével az orszag-
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kockdzati prémium csokken, az arfolyam-kockazati prémium megsziinik, aminek
kovetkeztében a redlkamatok, vagyis a toke koltségei csokkenek, ami pedig 6sztonzi mind a
hazai, mind a kiilfoldi beruhdzasokat, hosszabb tavon 0,08-0,13 szazalékpontos GDP
novekedési iitemet eredményezve. (Csajbok - Csermely, 2002) Megjegyzendé azonban, hogy
az arfolyam-kockazati prémium csokkenését egyéb tényezok is okozhatjak, mint az arstabilitas
elérése vagy a monetaris politika hitelességének az erésdodése, amelyek az eurdovezethez valo
csatlakozés nélkiil is bekovetkezhetnek.

Csermely (2012) felhivia a figyelmet arra, hogy a gyorsabb gazdasagi felzarkozas
kovetkeztében pénziigyi egyensulytalansagok alakulhatnak ki, amelyek csak hosszutavon,
gazdasagi aldozatok aran korrigalhatok. A redlkamat csdokkenés ezen hatdsara az eurodvezetbe
belépd orszagoknak tudatosan kell késziilniiik, vagyis ,,mar joval a belépés elott az europai
szintre kell csokkenteni az inflaciot, és olyan stabilitasorientalt gazdasagpolitikat kell folytatni,
amely mellett nem kell magas kockazati felarakat fizetni.” (Csermely, 2012, 713 0.)

Abban az esetben, ha egy adott orszag és az erurodvezet méretét, hitelbesorolasat, inflacios
multjat tekintve aszimmetrikus helyzetben van, az euro bevezetésének tovabbi eldénye, hogy az
onalld valuta megsziintetésével, az arfolyam-bizonytalansdg mérséklédésével csokken az
orszag pénziigyi fertdzéseknek valo kitettsége, melyek a tOkedramlas és az arfolyam jelentds
ingadozasat idézhetik ¢l6. (Csajbok - Csermely, 2002)

Tovabbi koltségesokkenést eredményez, hogy kevesebb banki szolgaltatast kell igénybe venni,

az igy megtakaritott eréforrasok pedig hozzéjarulnak a tarsadalmi jolét novekedésehez.

Az 6nallé monetaris politika feladasa koltségekkel is jar az egységes valutat bevezetd orszag
szamara, melyek nagysidga nagymértékben fligg az iizleti ciklusok unidba vald belépést
kovetden bekovetkezd ingadozasatol, mely a héztartdsok jovedelmének ingadozasaban is
megjelenik. A koltség nagysaga attol is fiigg, hogy a monetaris unidban résztvevd orszagok
gazdasagi szerkezete €s a gazdasagi szereplOk hasonld magatartdsa mennyire van 6sszhangban.
Minél nagyobbak az aszimmetrikus sokkok esélyei, annal kevésbé érdemes belépni az
euroovezetbe. Jol szamszeriisithetd koltség, hogy az allamnak le kell mondania a
pénzteremtésbdl szarmazo bevételek egy részérdl, ugyanis az elszamolasi szabalyok miatt az
eurokészpénz hasznalatabol szarmazo bevételek alacsonyabbak, mint az 6nalld készpénz
kibocsatasa esetén. Ha egy orszag termékei irant csokken a kereslet, akkor az 6nallo, belfoldi
keresletet 0sztonzé monetaris politikan keresztiil alacsonyabb kamatokkal vagy gyengiild
arfolyammal ellensulyozhat6 lenne a csokkenés. Ezzel szemben a kozds monetaris politika

addig nem reagal a csokkenésre, amig az uni6 egészének szintjén nem érzékelhetd a keresleti
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sokk hatdsa, tovabba azokat az orszagokat is érinteni fogja, amelyeknek nincs sziikségiik a
monetaris lazitdsra. A monetaris unios tagsaggal az arfolyam jovedelmi és vagyonhatasat sem
lehet kihaszndlni. Ez a veszteség 0,17-0,23 szazalékpontos csokkenést okoz a GDP szintjében,
mely csokkentheté olyan jol miik6dé piaci mechanizmusokkal (automatikus stabilizatorok,
mint az ar- és béralkamazkodas) és gazdasagpolitikai eszkdzokkel (aktiv intézkedések, mint a
kelléen rugalmas fiskalis politika), amelyek az esetleges aszimmetrikus sokkok kezelésében
helyettesiteni tudjadk az 6nallé monetaris politikat és az arfolyam megvaltoztatasat. Ezzel
csokken annak a valdszintisége is, hogy a gazdasag olyan helyzetbe keriil, amikor a valuta
leértékelése jelentené a legjobb megoldast. Tekintettel arra, hogy az automatikus stabilizatorok
hatésa csekély, az aktiv intézkedéseknek van nagyobb szerepe. A megfeleld fiskalis politikat
biztositja a monetaris unidhoz csatlakozni kivano orszagok tekintetében a koltségvetési hidnyra
és az allamadodssagra vonatkozo konvergencia-kritériumok, illetve az EU-tagga valast kovetden
a Stabilitasi és Novekedési Egyezményben meghatarozott elvarasok. Az aszimmetrikus
sokkoknak vald kitettséget csokkenti tovabba, hogy az arfolyam-bizonytalansdg megsziinik,
igy a haztartdsok atrendezik befektetési portfoliojukat, a diverzifikaltabb portfoliokkal a
haztartasok kozotti kockazatmegosztas mértéke nd, ami minden eurozonabeli haztartds szamara

kedvezo.

Problémat okoz, hogy az euro bevezetésével a GDP-valtozasok nem azonos idGben
kovetkeznek be, ezért el kell kiiloniteni a révid és hosszabb tdvon jelentkezd koltségeket €s
hasznokat. A rovidtavon keletkezd koltségek és hasznok - mint a tranzakcids koltségekbdl
szarmazo nyereség €és az allami bevételek csokkenése — kozel megegyezd nagysaguak, igy
gyakorlatilag kioltjak egymast. A hossza tava — koriilbeliil 20 év alatt jelentkez6 - hasznok
pedig jelentds nettd eldnyt mutatnak, igy dsszességében az eurddvezeti tagsag az orszdg GDP
novekedésének iitemét atlagosan 0,6-0,9 szazalékponttal emelheti, ami a jovedelmi felzarkozas
gyorsulasat eredményezheti. Nem szamszertsithetd, de az euro bevezetésébdl szarmazo haszon
az uzleti ciklus ingadozasaira gyakorolt hatas €s annak joléti kovetkezményei. A sajat valuta
feladasaval ugyanis csokkenthetOk a kockazati megitélés ingadozasai. A monetaris unidban
novekszik a téke mobilitasa, az egyenletesebbé valo tokearamlas kovetkeztében pedig csokken
az uzleti ciklusok amplitadéja. Ugyanakkor az egységes valuta varhatd hatasat nem egyszerti

elkiiloniteni az egyéb (szabalyozasi, kulturalis) hatasoktol. (Csajbok - Csermely, 2002)
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2.2. Az euro bevezetésének optimalis idozitése

A fentiek alapjan — a pénziigyi fertézéseknek valo kitettség miatt - minél elobb torténik meg az
eurodvezeti csatlakozas, annal nagyobb lesz a tobbletndvekedés. Tovabba az optimalis iddzités
meghatarozasakor érdemes szem el6tt tartani azt is, hogy az eurozonan kiviil maradas esetében
a dezinflacid nagyobb redlgazdasagi aldozattal jar, mint az euro bevezetése érdekében
végrehajtott dezinflacié. Felmeriilhet a gyors alkalmazkodas koltsége, de a jelenlegi
eurodvezeti tagorszagokra vonatkozo utodlagos elemzések alapjan (példaul EKB (2002)) ez nem
jelentds, ugyanis a fiskalis alkalmazkodast mar az EU-csatlakozast kovetden, elore
meghatarozott litemben meg kell kezdeni.

Az EU-csatlakozast kdvetden tovabb erdsodik a spekulativ tokebedramlas, hiszen az adott
orszag egy lépéssel kozelebb kertil az euro bevezetéséhez. A tartds tokebearamlas a sajat valuta
arfolyamanak felértékelddéséhez vezethet, amelyet gyors leértékelddés valt fel. Azért, hogy ez
a periodus minél révidebb ideig tartson, célszerli az euro bevezetését minél elébb végrehajtani,
a nemzetkdzi tapasztalatok alapjan mar egy hiteles, a jegybank és a kormany részérdl
konszenzussal 1étrejott csatlakozasi program is stabilizalhatja az rfolyam alakulasat, valamint
az inflacios varakozasokra is kedvezden hat, csokkentve a dezinflacio koltségeit. (Csajbok -

Csermely, 2002)

Ugyanakkor a 2008-as pénziigyi valsag ravilagitott arra, hogy az euro bevezetése korant sem
garantalja a stabilitast, s6t kockazatokkal jarhat az euro gyors bevezetése. Példat lathattunk arra
is, hogy egy valutauni6 tagjat is érheti — az allampapirpiacot tamado - spekulativ tamadas.
Tovabba a pénziigyi szolgaltatasok integracidja sem tokéletes, hiszen valsadg idején a bankok
atharitjak a terheket az anyaorszag kormanyara, mely addssagvalsaghoz vezethet. Mindezek
miatt a koltség-haszon elemzés csak bizonytalansdgokkal végezhetd el, nehezebbé valt a
hatasok szadmszeriisitése. Ezért inkabb keriilendd a céldatum bejelentése, mert akkor
eredményeket is fel kell mutatni. Az euro bevezetésérdl csak akkor érdemes gondolkodni,
amikor a gazdasag stabilitdsa mar hosszu tavl. A latin-amerikai orszagok tapasztalatai alapjan
pedig 6nallo gazdasagpolitikai eszkdzokkel (példaul rugalmas arfolyamrendszer bevezetése,
pénziigyi feliigyelet és szabalyozas megerdsitése) is megteremthetd a stabilitds. (Csermely,

2012)

Az MNB 2011. oktoberi, konvergenciafolyamatokrol szold elemzése alapjan a sikeres
csatlakozas eldsegithet mind a monetéaris, mind a fiskélis politika. A monetéris politika
megfeleld alkalmazisaval mar joval a belépés eldtt el kell érni, hogy az inflacids varakozasok

az eurodvezeti inflacids célnak megfeleld szinten régziiljenek, amely mérsékelheti a belépést
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kovetden érzékelt realkamat-csokkenést. A konvergencia-kritériumoknal —szigorubb
adossagszint elérését érdemes kitlizni, hogy 6nallé monetdris politika hianyaban is kelld
mozgéstér alljon rendelkezésre a kedvezotlen kiils6 sokkok kezelésére. Alapvetd fontossagu a
munkaerépiac alkalmazkodoképességének novelése, amely 0©nalld6 monetéaris politika

higny4ban még inkabb felértékelddik. (MNB, 2011)

Az euro bevezetése iddigényes folyamat, hiszen az eldkészitd feladatok nagyon sokrétiiek,
melyben az egész tarsadalomnak (vallalatok, pénziigyi szektor, kdzszféra, lakossag) részt kell
vennie. Az atgondolt felkésziilés lehetové teszi az elonyok teljesebb és gyorsabb kihasznalasat.
Az éllami szerveknek kell meghatarozniuk a fébb alapelveket, valamint koordinacios szerepiik
is van. At kell llitani az informatikai rendszereket, megfeleld iitemezést, hataridoket és

felelésoket kell meghatarozni. (Dietz-Vasas, 2008)
2.3. Az euro bevezetésének hatasai a vallalkozasok és a lakossag szempontjabol

Az euro bevezetésére a vallalkozasoknak is fel kell késziilniiik, araikat at kell valtani eurora.
Mind az eurodvezethez valo csatlakozast megel6éz6en, mind az euro bevezetése utan bizonyos
ideig kettés arképzést kell alkalmazniuk, mert a bizonylatokon fel kell tiintetni az arakat az
eredeti valutaban és euroban is. Az egységes valuta ellenére a cégek donthetnek ugy, hogy a
kiilonboz6 orszagok esetében eltérd arakat alkalmaznak, melyet indokolhatnak az eltéré AFA
kulcsok, szallitasi koltségek, kereslet. A kettds arképzés feltétele pedig a tamogatd rendszerek
kiépitése, a konyvelési rendszerek modositdsa, a stratégiak ujragondolasa, mely jelentds

koltségekkel jar.

Az euro bevezetésének hosszii tdvon az egyik legnagyobb elénye a vallalkozasok
szempontjabol, hogy az arak Osszehasonlithatosdga révén segiti a versenyt, a kisvallalatok
szdmara pedig konnyebbé valik az export-import. Tovabba az arképzés kialakitasakor nem

jelent bizonytalansagot az arfolyam-ingadozas, megsziinnek a tranzakcios koltségek.

A lakossag szempontjabol varhatoan nem okoz drasztikus valtozasokat az euro bevezetése. Az
altalanos dragulas kizarhato, tekintettel arra, hogy az eurd bevezetésének feltétele az inflacio
csokkentése. Az eurozona tagjainal is megfigyelhetd, hogy az arakat a helyi bérek és keresletek
hatdrozzak meg. Ugyanakkor szinte minden orszagban tapasztalhatd volt a kezdeti rejtett
aremelés. Hosszabb tavon az arak atlathatobbak, osszehasonlithatobbak lesznek, ugyanakkor
egyszertisodik a fizetés a kiilonb6z6 orszagokban. A gazdasagi elényok fokozatos realizalodéasa

— melynek iiteme nagymértékben fiigg a tagsagra valé felkésziilés mindségétdl - kovetkeztében
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pedig nd a jovedelmi szint. Kezdetben azonban ellenkezést valthat ki a fogyasztokbdl az uj

fizetéeszkoz hasznalata, a régi és az 0j arak kozotti kiigazodas.

Célszerii az eur0 bevezetésekor tobb eszkdzzel is felkésziteni mind a vallalati szférat, mind a
lakossagot az eurd bevezetésére, a nem kivant aremelések elkeriilése érdekében pedig nagy

hangsulyt fektetni az arak ellendrzésére. (Nyaradi, 2004)
2.4. A pénziigyi valsag hatasa az euroovezetre

Az eurodvezet indulasakor rogzitették azt az alapelvet, hogy a pénz k6z6s, de minden orszagnak
olyan szigoru koltségvetési politikat kell folytatnia, hogy ne szoruljon rd masok tdmogatasara.
A dontéshozok ehhez elegendének tartottak a konvergencia-kritériumok mintajara kialakitott
szabalyrendszert, €s az intézményrendszert is eszerint alakitottadk ki a monetaris stabilitas és a
fiskalis fenntarthatosag elérése érdekében. A fiskalis fegyelmet hivatott erdsiteni az is, hogy a
nemzeti fiskalis politikdk nagy onalldsagot élveznek, szoros koordinacid mellett, és nem a
koz0s jegybank latja el a stabilizald funkciot. Ez az alapelv azonban a 2008-as pénziigyi valsag
idején megddlt, és bebizonyosodott, hogy a fiskalis fegyelmet biztositand6 szabalyok mellett is
bekovetkezhetnek egyenstlytalansdgok, tovabba az eurdovezet csak akkor képes hatékonyan
miikddni, ha k6zos teherviselésen alapuld intézmények jonnek 1étre. Ez azonban kdltségvetési
kotelezettséggel jar a tagorszdgok szdmara, ami radadasul azonnali terhet jelent. A fiskalis
kritériumok hidnyossaga, hogy nem veszik figyelembe a maganszektorban zajlo folyamatokat.
Az euro bevezetését kovetden a redlkamat csokkenése miatt szamos perifériaorszagban
megnovekedett a maganszektor (haztartasok, bankok, épitdipar) addssag-allomanya. Az
eurdovezet problémainak kialakuladsadban globalis tényezok (példaul tilzott kockéazatvallalasbol
és pénzbdségbdl adodo hitelboom), az egyes tagorszagok fegyelmezetlen gazdasagpolitikai
(nem minden orszag teljesitette a konvergenciakritériumokat), €s a belsd intézményi
gyengeségek (nem megfeleld koordinacio, gyenge vagy nem alkalmazott szankciok) is szerepet
jatszottak. A valsagkezelést nehezitette, hogy az eurdovezetben nem volt a negativ sokkokat
ellensulyozd, k6zos fiskalis kapacitas, ezért a nemzetallamok feladata volt a fiskalis élénkités,
amit viszont a kritériumok teljesitése jelentdsen korlatozott. Csak belsé leértékelésre volt
lehetdség, amely azonban recesszio esetén meélyiti a valsagot, igy emelkedni kezdtek az addssag
ratdk. Tovabb sulyosbitotta a helyzetet, hogy az eurdpai dontéshozok lassan és nem
megfelelden reagaltak a valsaghelyzetre, igy az évekig elhuzoddott. A gyors és hatékony
valsagkezelést az is nehezitette, hogy a kozponti koltségvetés szerepe kicsi a nemzetallamok

koltségvetéséhez képest, igy az nem tud reagilni a ciklusokra. Kormanyzati kozbelépés

68


https://doi.org/10.47273/AP.2021.22.59-78

ACTA PERIODICA * XXII. KOTET e 2021./MARCIUS ¢ 59-78 * DOI https://doi.org/10.47273/AP.2021.22.59-78

hianyaban az Europai Kozponti Banknak kellett beavatkoznia, kamatcsokkentéssel és egyéb

szokatlan 1épésekkel. (Balazs — Lehmann - Szalai, 2020)

A valsag hatasara elindult intézményi reformok még fegyelmezettebb miikddésre kényszeritik
a kormanyokat, ugyanakkor 1j, kozosen finanszirozando feladatok is felmeriiltek. Nem zarhato
ki az sem, hogy az egyensulyi allapot eléréséhez egy magasabb szintli kdltségvetési unid
sziikséges, ahol az addbevételek nagyobb részét kozpontositjak, és a gazdasdgpolitika
alakitasaban is nagyobb szerepet kapnak a szupranacionalis intézmények. Ebben az esetben
pedig az eurodvezetbe vald belépés mérlegelésekor feler6sddnek a politikai szempontok.

(Csermely, 2012)

Mihalyi (2012) szerint az eurodvezeti tagsag vagy az attdl valo tavolmaradds nem csupan
pénziigytechnikai kérdés, hanem értékvalasztasi szempontok is felmeriilnek. Ugyanis amelyik
orszag az eurodvezeten beliill van, az egyre szorosabban integralodik Eurdpaba, a centrum
részeévé valik, de aki azon kiviil marad, az a perifériara keriil, és nehezen tudja megvédeni sajat

gazdasaganak stabilitasat.

3. Az euro bevezetése Magyarorszagon

3.1. A konvergencia-kritériumok végrehajtasa

Magyarorszag Eurdpai Unidhoz valo csatlakozasanak nem volt feltétele az euro bevezetéséhez
sziikséges feltételek azonnali megléte és gyors teljesitése, de el kellett fogadni az erre vonatkozo
célkitlizéseket és torekedni kell a mieldbbi megfelelésre. A monetaris kovetelmények
1d6kozben jogharmonizacids kotelezettséggé is valtak, igy a konvergenciakritériumok
teljesitése esetén kotelezd az euroovezethez valo csatlakozas, amelynek azonban jelenleg nincs
elfogadott iddpontja. Az Eurdpai Bizottsag kétévente teszi kozzé konvergenciajelentését,
amelyben értékeli az eurodvezeten kiviili tagallamok altal az euro bevezetése felé tett Iépéseket.
Ha egy tagéllam halasztani szeretné az eur0 bevezetését, azt csak ugy tudja megtenni, ha
szdndékosan nem teljesit egy vagy tobb konvergenciakritériumot. A svédek példaul a
legegyszeriibb utat valasztottak azzal, hogy nem 1épnek be az ERM II arfolyam-mechanizusba,

igy formalisan nem teljesitik az arfolyam-kritériumot.

A konvergenciaprogram végrehajtasaért elsdsorban a kormany felelds, ugyanakkor a jegybank
is fontos szerepet jatszik, elsésorban a monetaris és arfolyam-politikdn keresztiil. A

jegybanknak folyamatosan értékelnie kell a konvergencia-folyamat eldrehaladasat és
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Magyarorszdg  euro-érettségét, annak érdekében, hogy Magyarorszag optimalis

makrogazdasagi feltételek mellett vezethesse be az eurdt.

Az euro megsziiletésétol 2010 nyardig minden magyar kormany célja volt az eurodvezethez
minél elébbi csatlakozés, folyamatosan tizték ki a csatlakozasi datumokat, lehetové téve a
gazdasag szerepldinek az eurd hitelek felvételét. A kiilfoldi befektetok pedig arra szamitottak,
hogy a forintban megvalositott befektetéseiket mar euroban fogjak visszakapni. A kormanyzati
igéretek azt is sugalltak, hogy az eur0 bevezetéséig a pénziigyi kornyezet a konvergencia-
kritériumok teljesitése miatt mar nem valtozik jelentésen. A szakértok tobbsége is az eur0
mielobbi bevezetése mellett érveltek, annak ellenére is, hogy a maastrichti kritériumok
teljesitése még igen tavolinak latszott, a magyar gazdasag valtozo iitemi felzark6zast mutatott.
Ugyanakkor a kockazatokra tortént figyelmeztetések egyre inkabb csokkentették a kormanyok
elkotelezettségét.

A csatlakozas céldatuma minden évben egy évvel tolodott (2007-2009.), bar 1) kozgazdasagi
szempontok nem meriiltek fel sem az elényok, sem a hatranyok tekintetében. A Gyurcsany-
kormany 2006-ban a 2010-es évet jelolte ki, ett6] kezd6déen azonban nincs hivatalos bejelentés
az euro bevezetésének tervezett idopontjardl, csak az illetékes kormanytagok, politikusok
nyilatkozataira lehetett hagyatkozni. Ujabb csatlakozasi céldatumra vonatkozé hivatalos
elképzeléseket csak 2009-ben (2014.) és 2010-ben (2015.) fogalmaztak meg. A datumokbol
kirajzolodik, hogy az euro bevezetésérdl kozéptavon gondolkodtak, jellemzden 5 évet szantak
a felkésziilésre. Ha Osszevetjiik az euro bevezetésére vonatkoz6 célddtumokat a mindenkori
tényleges GDP-ardnyos allamhaztartasi egyenlegekkel, akkor az a kovetkeztetés vonhato le,
hogy 2002-ben még nem lehetett redlis az 6t évvel késobbi céldatum, 2003-ban, illetve 2004-
ben azonban technikai szempontbol fokozatosan egyre realisabba valt. Ezzel szemben a 2005-
ben kovetett koltségvetési politika kovetkeztében a 2006-o0s bejelentés mar Ujra hiteltelen volt,
hiszen a GDP-aranyos allamhaztartasi hiany 9% folé emelkedett, majd a 2010-ben ko6zolt
céldatum ismét megalapozotta valt. 2008-ig alig volt olyan €v, amikor az inflacid ¢és az
allamhaztartasi hidny valtozdsa nem ellentétes irdnyban alakult volna. Ez annak kdszonhetd,
hogy a rovid tavu, politikai megfontoldsok sorra feliilirtdk a kozéptavu, stabilitast célzo
makrogazdasagi elképzeléseket. A makrogazdasagi instabilitas és a gazdasagpolitika
kiszamithatatlansaga kovetkeztében Magyarorszdg a région beliil lemaradt, romlott az
intézményi, befektetési kornyezet is. (Neményi - Oblath, 2012)

2011-ben a csatlakozas legkorabbi datuma 2020 utanra tolodott ki, és egyre kevésbé volt cél a

konvergencia-kritériumok betartasa, melyet a 2010. tavaszi kormanyvaltast kovetden folytatott
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gazdasagpolitika is igazol. 2011-ben az akkori pénziigyminiszter, Matolcsy Gyorgy ugy vélte,
hogy mivel az eurodvezet nem tudta megvédeni magat a valsagban, igy mar nem olyan vonzo
Magyarorszag szamara az egységes valuta bevezetése. 2012-ben pedig arrol beszElt, hogy az
eurozoOna struktirajanak megvaltoztatasara van sziikség. 2015-ben Orban Viktor kormanyf6 azt
az allaspontot képviselte, hogy az euro bevezetésének tervét el kell engedni. (Papp, 2020) Ezzel
azonban egyre sulyosabb gondda valt a gazdasidgi szerepldk devizaadossdganak
felhalmozodasa. (Mihalyi, 2012) A miniszterelnok 2020. januari 9-i sajtotajékoztatojan
kijelentette, hogy Magyarorszag nem all készen arra, hogy az eurdt bevezesse. A kormany
allaspontja szerint csak akkor érdemes bevezetni az eurdt, ha a redlgazdasagi mutatok
tekintetében utolérjiikk Ausztriat. (Papp, 2020) Ekozben az MNB vezetése szem el6tt tartja az
euro bevezetését, ugyanis Matolcsy Gyorgy az MNB elnoke egy 2020. év elején arrdl beszéElt,
hogy Magyarorszag felzarkozasa csak egy sikeresen miikodd eurodvezet mellett folytathato.

Az elhuz6dd pénziigyi valsdgban Magyarorszag is szembesiilhetett az erds arfolyam
ingadozassal, azonban annak ellenére, hogy az eurodvezeti csatlakozas megoldast jelenthetett
volna a probléma mérséklésére, egyre tavolabb keriilt az ehhez sziikséges feltételek
teljesitésétdl. 2006-tol lassult a gazdasagi ndvekedés, a vildggazdasagi konjunktirat nem tudta
kihasznalni, ezért a realgazdasagi felzark6zas elmaradt a veliink egylitt csatlakoz6 kozép-kelet
eurdpai orszagok teljesitményéhez képest. Annak ellenére, hogy — hasznositva azoknak az
orszagoknak a tapasztalatait, akik mar bevezették az eurot — 2008-ban elkésziilt a Nemzeti
Atallasi Terv, melynek célja volt, hogy szimba vegye az euro bevezetésével kapcsolatos

gyakorlati teend6ket (MNB, 2008),

2012 tavaszan mind az inflacié emelkedése, mind az arfolyam ingadozas nehézségeket okozott,
és a monetaris mutatok stabilitdsanak hidnya gyakorlatilag kizarta az eurodvezethez vald
csatlakozast. (Racz, 2012) Az arfolyamsav altal korlatozott monetaris és koltségvetési politika
folyamatosan magas inflacidhoz vezetett, azonban 2012. kornyékén a maganszektorbol eredd
aremelkedés mérséklodott. Ezzel szemben a gyenge nemzetkozi novekedési kornyezetben
bizonytalan volt az addssag mérséklése, melyet a piac tartdsan magas kockazati felarral

biintetett, igy a kamatkritérium teljesitése nehézségekbe iitkdzott. (Csermely, 2012)

Az Europai Bizottsdg 2020. ¢évi konvergenciajelentés alapjan Magyarorszag a négy
konvergencia-kritérium koziil kettét, az allamhaztartasra vonatkozdé ¢és a hosszu tava
kamatlabakra vonatkoz6 kritériumot teljesitette, az arstabilitasi kritérium és az atvaltasi
arfolyamra vonatkozo kritérium nem teljesiilt. Tovabba a nemzeti jogszabalyok nem teljes

mértékben Osszeegyeztethetok a gazdasagi és monetaris unié szabalyaival. Az Eurdpai
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Ko6zponti Bank jelentése szerint az eur0o bevezetésének gatjat jelenti, hogy a forintinflacido még
messze van az unidban toleralhat6 szinttdl és a forint arfolyama az eurdhoz képest ingadozo.
Kozéptavon nem biztosithatd a magyar inflacid uniés értékre torténd mérséklése, emellett
stabilitasorientalt gazdasagpolitikara és széles korti reformokra lenne sziikség. (EKB, 2020)

Osszességében elmondhatd, hogy Magyarorszag még nem érett az eur0 bevezetésére, de a
konvergencia-kritériumok teljesitése sem lenne elegendd, hogy felkésziiltnek nyilvanitsuk az
eurodvezetbe torténd csatlakozashoz. Az MNB meghatarozott egy, az eredeti szabalyokat
modosito, kibdvitett kritériumrendszert (Maastricht 2.0) az euroérettségre vonatkozdan, mely
alatdmasztja, hogy Magyarorszag még nem érett az euro bevezetésére, ugyanakkor kijeloli a
lehetséges fejlesztési irdnyokat. (Berta — Koczian — Komlossy - Pasztor, 2020) A kibdvitett
kritériumrendszer azért kertilt el6térbe, mert az eddigi maastrichti kritériumok nem garantaljak
sem az Ujonnan csatlakozok, sem az Gvezet orszagai szdmara a fenntarthatd konvergenciat.
MNB éllaspontja szerint az drfolyamstabilitas esetében a jelenlegi 2 év helyett 3-5 évnyi ERM
IT tagsag ajanlott az eredeti maastrichti feltételek mellet. Ezen kiviil 0j kritériumokat is meg
kellene fogalmazni, mely a gazdasag fejlettségére, a munkaerdpiaci helyzetre, iizleti ¢€s
pénziigyi ciklusok megfeleldé harmonizéltsagara, versenyképességre, pénziigyi rendszer
megfeleld fejlettségére és a fiskalis politikai mozgastér jentésségére kitér. (Berta et.al., 2020)
Az MNB dltal javasolt, megujitott kritériumok teljesitésével az eurodvezet felkésziilt
orszagokkal boviilhetne a jovében, mig az Gjonnan belépd tagorszagok fejlodési palyaja az
eurozonan belill is fennmarad, igy az 0j tagallamok is részesiilhetnek a kdzos pénz nyujtotta

elényokbol.
3.2. Ervek és ellenérvek

A konvergencia-folyamat sikeressége, valamint annak érdekében, hogy Magyarorszag az
eurozona versenyképes, gyorsan felzark6zo tagorszdgava valjon, az MNB tobb tanulményt is
készitett a témdban. Ezekben az elemzésekben értékelik az eurdbevezetés eldnyeit és
kockazatait is.

A 2011-es elemzésben arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy az euro bevezetésének a magyar
gazdasag szamara szamos makrogazdasagi eldnye lehet, amelyek elsdsorban a verseny
erosodésébol, a novekvo toke- és kiilkereskedelmi aramlasokbdl adodhatnak. Az
arfolyamkockazat kiiktatoddsa a kiilkereskedelmi integracidé erdsodésével jarhat, bar ez
Magyarorszag esetében korlatozott mértékii lehet, mert becslések szerint az eurodvezet
tagallamaival szembeni kiilkereskedelem mar majdnem elérte a maximalis szintjét. Tovabbi

elonyt jelent, hogy az arfolyamkitettség eurdovezeti tagként hatékonyabban lenne

72


https://doi.org/10.47273/AP.2021.22.59-78

ACTA PERIODICA * XXII. KOTET e 2021./MARCIUS ¢ 59-78 * DOI https://doi.org/10.47273/AP.2021.22.59-78

menedzselhetd, mert jelenleg az MNB csak a devizatartalékok erejéig képes ellatni a végso
hitelez6i funkciot, de az eurodvezeti tagsaggal jelentésen megnone ezen funkcid hatékonysaga.
Fontos megjegyezni, hogy a 2008-as gazdasagi valsag ota rendelkezésre allo adatok alapjan az
euro bevezetése makrogazdasiagi kockazatokkal is jarhat, amelyek csak tudatos
gazdasagpolitikaval mérsékelhetok. Ilyen kockéazat lehet a fellendiilés kovetkeztében
végbemend tulzott hitelezés, majd visszaesés jelensége vagy a nem kellden hatékony
munkaerd-piaci alkalmazkodas. A hitelboom 1étrejottéhez hozzajarul, hogy a kzos monetaris
politika nem veszi figyelembe az egyedi magyar folyamatokat, igy Magyarorszag elsdsorban a
makroprudencialis politikajan (példaul a talzott hitelezést és a hitelfelvételt megnehezitd
szigorubb fedezeti ratdk, magasabb tokekovetelmény) keresztiil tudja tompitani a kialakuld
hitelboomokat. Ez a kockazat azonban mérsékelhetd az inflacids varakozasok eurodvezeti
szinten tartasaval. A fellendiilés és visszaesés jelenségének kezelésében segithet a fiskalis
politika, a feliveld szakaszban a fiskalis szigoritds mérsékelheti a buborékok kialakuldsdnak
kockazatat, mig visszaeséskor a lazit6 fiskalis politika lehet j6 megoldas, ehhez azonban fiskalis
mozgastérre, vagyis hosszutavon fenntarthaté alacsony koltségvetési hidnyra van sziikség. A
munkaerdpiac tekintetében pedig a ndvekvd versenyhelyzethez vald alkalmazkodas jelenthet
problémat. A rendszervaltds Ota tartosan alacsony foglalkoztatdsi rata és a regiondlis
foglalkoztatasi egyenl6tlenségek arra utalnak, hogy a magyar munkaerdpiac alacsony
hatékonysaggal alkalmazkodik a felmertiilé kihivasokhoz. A kockazatok mérséklését segiti az
ujonnan kialakitott eurdpai gazdasagi mechanizmus is, mely a gazdasagpolitikdk erdsebb

koordinaciojat és feliigyeletét jelenti. (MNB, 2011)

2017-ben Csepreghy Nandor, a Miniszterelnokség parlamenti allamtitkara elismerte,
Magyarorszag adottsaga, hogy kis, nyitott orszagként érdekelt a globélis kereskedelem
fejlédésében, ugyanakkor a nemzeti érdekek érvényre juttatasat is szem el6tt kell tartani. Ezért
a korménynak olyan, a helyi sajatossagokhoz illeszkedd gazdasagpolitikat kell kialakitania,
amely eldsegiti, hogy az orszdg gazdasagi teljesitOképessége fenntarthaté modon ndjon,
ugyanakkor versenyképessége is er6sodjon. Ez azonban nem jelenti azt, hogy Magyarorszag az
Eurodpai Uni6 ellen lenne, sot érdekelt a jol miikodd, erds unidban.

Vértes Andras ravilagitott arra, hogy bar a kérdés jellegét tekintve kozgazdasagi, mégis a
politika hozza meg a végsd dontést, tovabba a csatlakozasnak a gazdasagi kritériumok mellett
politikai el6feltételei is vannak, mint példaul a jogbiztonsag megerdsitése, vagy a stabil,

fiiggetlen intézményekbdl allo iizleti kdrnyezet.
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Suranyi Gyorgy korabban szkeptikus volt az euro bevezetésével kapcsolatban, annak ellenére,
hogy az 06ndll6 monetaris politika elvesztését nem tartotta tul nagy aldozatnak, hiszen
véleménye szerint egy kis és nyitott gazdasagban nem is beszélhetiink teljesen fiiggetlen
monetaris politikdrol. A problémat inkabb abban latta, hogy az eurodvezet nem tekinthetd
optimalis valutabvezetnek, a konvergencia-kritériumok pedig nem elég megbizhatdak és
ellentmondasosak is. Koltségvetési és politikai unié hidnydban nem hatarozhaté meg egy
minden tagillam szdméra idedlis monetaris feltételrendszer. Ezeket a hibdkat a valsag is
igazolta. Azonban a valsag hatasara az eurodvezet és az eurO stabilitasat fokozo, az Gvezet
miikodésében és iranyitasaban 0j fordulatot hozé folyamatok indultak el, mint a bankunid, a
makroegyensulytalansagi eljaras, vagy a makroprudencialis feliigyelet és szabalyozas egységes
keretének megjelenése. Ezek a folyamatok az eurdpai integracio felé mutatnak, igy azért, hogy
Magyarorszag ne keriiljon a perifériara tigy véli, hogy megfeleld felkésziilés és tarsadalmi
egység kialakitasat kovetden mar érdemes belépni a monetaris unioba.

Balazs Péter szerint a 2008-as valsagot koveton Iétrejott bankunio és tékepiaci unid
kovetkeztében az eurodvezet mar nevezhetdé mukodo, erds, kiterjedt valutadvezetnek.
Amennyiben egy orszadg bekeriil az eurodvezetbe, a gazdasagpolitikai gondolkodasmaodot
gyokeresen meg kell valtoztatni, mert az dvezet orszdgainak dontései nagyobb mértékben
hatnak egymadsra, emellett j6 néhany autondm gazdasagpolitikai eszk6z mar nem hasznalhato.
Tovabba nemcsak a pénziigytechnikai (makrogazdasagi egyensulyi problémak kezelése,
atvaltasi arfolyam), de a politikai kérdéseket is figyelembe kell venni, ehhez pedig egy-két
politikai ciklust meg kell varni.

Regds Gabor, az eurdt €s annak bevezetését is hasznosnak tartja, rdadasul Magyarorszag
kotelezettséget vallalt az euro bevezetésére, ezért allaspontja szerint inkabb az a kérdés, hogy
mikor keriil bevezetésre. Az eurodvezethez vald csatlakozas eldnyeként nevezte meg az
arfolyam-ingadozés és a tranzakcios koltségek csokkenését, az Eurdpai Kozponti Bank
programjait, a versenyképesség novekedéseét €és a kiilsd finanszirozas lehetséges boviilését.
Hétranyként az 6ndll6 monetaris €s arfolyam politika elvesztését, a készpénz kibocsatasbol
szarmazo allami bevételek megszlinését, az egyszeri arsokkot és a spekulacids tdmadasokat
emelte ki. Hangsulyozta, hogy az eur66vezethez vald csatlakozéshoz tarsadalmi konszenzusra
van sziikség, melynek eldsegitése a politikusok feleldssége.

Székely Istvan Pal, az Eurdpai Bizottsag Gazdasagi €s Pénziigyi Foigazgatosdganak igazgatdja
tobb eurdpai példan keresztiil mutatta be, hogy a strukturalis problémak kezeléséhez nem
elegenddé a monetaris politika, ezért az 6nallé monetaris politika csak rovid ideig jelent elonyt

és csak akkor, ha egyidejlileg més eszkozok is alkalmazhatoak. Tovabba a bankuni6 jelentds
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mértékben hozzajarul az eurodvezet stabilitasahoz. Ugyanakkor azt is latni kell, hogy a
valutaunidhoz val6 csatlakozas nem feltétlentil jelent gazdasagi novekedést, a versenyképesség
novelésére és csokkenésére is lathatunk példat mind az eurodvezeten beliil és kiviil is. A
csatlakozashoz fegyelmezett gazdasagpolitikdra, rugalmas munkaerdpiacra és erds
bankfeliigyeletre van sziikség. Véleménye szerint az eurd bevezetésének elonyei hosszu tavon
Osszességében meghaladjak a hatranyait.

A véllalatvezetok véleménye szerint Magyarorszag készen all az eurd bevezetésére, ami a
nemzetk6zi piacon jelenlévd vallalkozasok szédmadara elOnyOs lenne, hiszen csokkenne az
arfolyamkitettség és fedezésének koltsége. Felmerilt az is, hogy a jelenlegi eurodvezettel
kapcsolatban sulyos strukturalis problémak vannak, azonban ezek feloldasat kovetden érdemes,

sot elkertilhetetlen csatlakozni. (Czelleng, 2018)

4. Kovetkeztetés

Lathatjuk, hogy az eurd bevezetése szamos lehetdséget jelent a gazdasag és a tarsadalom
szamara, valamint a nemzetk6zi kapcsolatok terén is. Az egységes valuta tobb eldnnyel is jar:
megkonnyiti a vallalatok hatdrokon atnyuld kereskedelmét, javitja a gazdasag teljesitményét,
valamint nagyobb valasztékot és lehetdségeket biztosit a fogyasztoknak, konnyebbé valik az
arak Osszehasonlitdsa. Az eurddvezethez torténd tartozassal erésddne Magyarorszag sulya,
befolyasa az Eurdpai Unioban. Az egységes pénz minden szerepld szdmara noveli a gazdasagi

folyamatok kiszdmithatosagat.

Azonban jonéhany negativum is felsorolhat6é a valutaunioval kapcsolatosan, melyek koziil a
legjelentdsebb, hogy Magyarorszag lemondana az 6nallé monetaris és arfolyampolitika

lehetdségérdl, ezaltal sziikiilne a gazdasagpolitika mozgéastere.

Az euro bevezetését szamos politikai és gazdasagi akadaly hatraltatta: a tagallamok kormanyai
nem voltak mind egyenld mértékben elkitelezettek a projekt irant és nem mindig értettek egyet
a gazdasagi prioritasok kapcsan; a nemzetkdzi piacokon tovabba pedig zavarok jelentkeztek. A
Gazdasagi ¢s Monetaris Uni6 megvaldsitasdhoz ezeket az akadalyokat egytdl egyig le kellett

kiizdeni.

Az Eurdpai Unidhoz 2004-ben csatlakozott orszagok koziil a még sajat valutdjat hasznalo
Magyarorszag szamara is kotelezd az eurodvezethez vald csatlakozds, melynek pontos
iddpontja jelenleg nincs meghatarozva, bar a csatlakozas 6ta eltelt iddszakban tobb céldatum is
kitlizésre keriilt. Ugy tiinik, hogy az euro bevezetésének tbb az elénye, mint a hatranya,

sziikséges mérlegelni, hogy az eldnyok hosszl tavon tudjak-e kompenzalni az 6nallé monetaris
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politika hianyabdl adodo veszteséget. A forint gyengiilése példaul versenyeldnyt jelenthet az
exportra termeld, valamint a hazai piacon jelenlévd kiilfoldi vallalatok szamdara, melynek

elvesztése akar jelentdsebb GDP visszaesést is eredményezhet.

Az eurodvezethez torténd csatlakozas elsésorban politikai kérdés. Ugyanakkor a dontést
mindenképpen meg kell, hogy elézze egy, széleskorii, raciondlis szakmai vita, ahol a
dontéshozok pontos képet kaphatnak a lehetdségekrdl és kovetkezményekrél. Maga a
csatlakozas jelent6s felkésziilést kivan, fontos, hogy ne legyenek egyensulytalansagok, rendben

legyen a koltségvetés, hiszen a belépéssel sziikiilnek a gazdasagpolitikai eszkozok.

Amennyiben az euro bevezetése mellett dontenek, figyelembe kell venni, hogy annak
jelentdsége és atfogod jellege miatt egy Osszetett, a gazdasadg €s tarsadalom minden teriiletét
érintd feladatrél van sz6, ezért a végrehajtds csak akkor lehet sikeres, ha a kiilonb6zo
érintetteket — beleértve a lakossagot is — bevonjak a felkésziilés folyamataba. A politikusok
felelossége, hogy a tarsadalom minél teljesebb képet kapjon az eurd bevezetésének tényleges

hatasairdl, elényeirdl és hatranyairdl egyarant.

Kritikus szempontok tovabba a bevezetés idopontja és a nemzeti valuta arfolyamszintjének
rogzitése. Az eur0 bevezetése csak kellden stabil gazdasagi kornyezetben, megfeleld
elokészitést kovetden torténjen meg, az atvaltasi arfolyam pedig tegye lehet6vé mind a

versenyképesség, mind az arstabilitds fennmaradasat.

Osszességében azt gondolom, hogy az Magyarorszagon par éven beliil még nem varhat6 az
euro bevezetése, tekintettel arra, hogy erre vonatkozoan jelenleg nincs politikai szandék, igy az
ehhez sziikséges kritériumok teljesitése sem elsédleges szempont. Ugyanakkor az kijelenthetd,
hogy a gazdasagi novekedés szempontjabol mindenképpen pozitiv lenne az eurd bevezetése.
Ennek hozama az id6 el6rehaladtaval csokken, hiszen minden Eurdpai Unids tagallamban
megfigyelhetd, hogy — a kiilfoldi tulajdonti, eurdban kalkuldlé cégek térnyerésével — az
egységes valuta hasznalatdbol egyre nagyobb mértékben részesiilnek. A belépéssel jaro
kockazatokra pedig a korabban belépd orszagok tapasztalataira timaszkodva fel lehet késziilni.
Véleményem szerint elsOsorban a csatlakozast koveto tulzott ar- €s béremelkedés megeldzésére
kell hangsulyt fektetni, mert ezek hatésait utélag nehéz lenne korrigalni. Tovabba célként kell
kitlizni, hogy a gazdasag a csatlakozast kovetden is kiegyenstlyozott fejlddési palydn maradjon,

elkeriilve a talftitottség kialakuldsat.
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