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BEVEZETES

Az Eurdpai Unio fejlédésének kiemelkedden fontos és az integracio mélyitése
szempontjabol meghatdrozo folyamata volt a monetaris politika szupranacionalis szintre
emelése a Gazdasagi és Monetaris Uni6é (GMU) létrehozdsaval és az eurd bevezetésével. A
GMU megalkotoinak varakozasai szerint' a monetdris integracié kovetkeztében nominalis
és redlkonvergencia egyarant elindul a tagallamokban. Az arfolyamkockazat kiesése révén
a kamatratdk kozeledésére, a kozos monetaris politikdnak koszonhetden az inflacios ratak
konvergalasanak beinduldsara szamitottak. Az elmult évek tapasztalatai a kozds eurdpai
monetdris politika miikoddképességét igazoljdk, hiszen az eurd nemzetkdzi szerepét
sikeriilt megerdsiteni. A monetdris integracié makrogazdasagi hatdsai ugyanakkor nem
minden esetben, illetve jorészt a felzark6zo tagallamok esetében alakultak a varakozasok
szerint.

A 2004. majus elseje az tjonnan csatlakozott kozép- és kelet-eurdpai orszagok szamara a
monetdris politika terén is 4j helyzetet teremtett, hiszen az altaluk aldirt csatlakozasi
szerzOdések monetaris unioval foglalkozo fejezete kifejezetten rogziti, hogy szamukra
kotelez6 lesz belépni az eurdzondba a megfeleld feltételek teljesitése esetén. Addig a
,member state with derogation”, vagyis tagallam mentességgel jogi statuszt kapjak, s az a
tagallam, amelynek teljesitménye megfelel6en alakul, automatikusan a GMU tagjava valik,
vagyis a szerz6dés értelmében a tagallamok nem rendelkeznek 6ndllé dontési joggal.? A
feltételeknek valod megfelelés esetén tehat kotelezd az eurdovezetben vald részvétel, a
feltételekre vald torekvés pedig elvarhato a tagorszagoktol. Ugyanakkor — mint a Bizottsag
Agenda 2000 dokumentuma leszogezi — ezek teljesitése nem sziikséges az unids
tagsaghoz.?

A kihivast jelentd feltételrendszer ellenére az 1j tagallamok valamennyien elkotelezett
hivei a GMU csatlakozasnak, hiszen kis és nyitott orszagként, valamint az eurdzona
gazdasagaival szorosan Osszefonodott kiilkereskedelem révén ugy itélik meg, hogy
szamukra az eurdzonabeli tagsag tobb eldnyt tartogat, mint az alkalmazkodasi kényszerrel
jaro koltségek — amelyeket a gazdasagi stabilizacid érdekében eldbb vagy utdbb ezen
orszagoknak is meg kellene lépni. A politikai elkotelezettség tehat nyilvanvalonak ttnik a
kozép- és kelet-eurdpai régidban, a dilemma a csatlakozast kovet6 elsd években a belépés
id6zitésére, illetve az ahhoz vezetd konvergencia-utra és az alkalmazott modszerekre
vonatkozoan mertil fel.

" Delors Jelentés, 1989 illetve One Market, One Money Report (Emerson 1992)

? Nagy-Britannia ezt felismerve kezdeményezte a ,kiszallasi jogot” (opt-out), amelynek értelmében csak abban az
esetben valik a GMU tagjava, ha arrdl a parlament és a kormany pozitivan dont. Az opt-out lehetdséget késdbb Dania is
megkapta.

? A dokumentum emellett azt is megéllapitja, hogy a konvergencia kritériumok teljesitése nem feltétleniil felel meg az
atalakulé gazdasagok igényeinek.
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A térség orszagai az elmult tizenot évben kiemelked6 eredményeket értek el mind a
nomindlis, mind a redlkonvergencia teriiletén, az ahhoz vezet§ eszkozrendszer
ugyanakkor a kiindulasi helyzet fiiggvényében, illetve a multbeli tapasztalatok alapjan sok
esetben kiilonbozik. A jelen elemzés a ,visegradi négyeket”, vagyis a Csehorszag,
Magyarorszag, Lengyelorszag és Szlovakia alkotta csoport fejlédését vizsgalja, melyek
mind a kiindulo feltételrendszer, mind az alkalmazott gazdasagpolitikai-mix
szempontjabol hasonlo palyan haladnak, s kivald 0sszehasonlitdsi alapot kindlnak a tobbi
tvjonnan csatlakozdval, vagyis a Balti-dllamokkal, illetve Szlovénidval szemben. Az
altalunk vizsgalt négy orszag GMU-tagsagarol a hasonldsagok ellenére varhatéan nem
csoportos dontés sziiletik, a belépés az egyéni felkésziiltség és konvergencia program
fiiggvénye, ugyanakkor a negativ hatasok elkertilése végett feltételezhetd, hogy a belépési
idépontok kozott nem lesz nagy eltérés.

A 2004-es év sok szempontbdl megvaltoztatta azt a kornyezetet, amelyben ezek az
orszagok a GMU felé elindultak. Ezek koziil a kovetkez6 események mindenképpen
hatdssal vannak a konvergencia-palydk és stratégidk alakuldsdra a négy orszagban:

a) Nem sokkal a majusi csatlakozést kovetSen harom kis orszag, Esztorszag, Litvania és
Szlovénia valutdjat bevitte az eurd elGszobajanak tartott eurdpai arfolyam-
mechanizmusba. Az elsd év elteltét kovetden, 2005. dprilis 30-an azutdn megint harom
orszag, Lettorszdg, Malta és Ciprus is belépett az ERMII-be. Ezzel gyakorlatilag a
visegradi négyekkel egyidében EU-tagga valé orszagok koziil ma mar mindegyik ERMII-
tag, vagyis 2006-2007-ben — a négyeket jelentésen ,leelézve” akdr a Gazdasagi és
Monetaris Unio6 tagjava is valhatnak.

b) Nem kisebb jelentdséget kell tulajdonitani az eur6zéna eddigi miikodésébdl levonhato
tapasztalatoknak. Az alapvetOen sikeres és stabilitast biztosité eurdzona Osszteljesitménye
2004-ben is elmaradt az Egyesiilt Allamok gazdasagi fejl6désétSl, s ez nem csak
redlgazdasagi szempontbol (brutté hazai termék, illetve beruhdzasok alakuldsa), de a
nominadlis mutatok — igy a koltségvetési hidny és allamaddssag szintjére is igaz.
Megfigyelhetd a tendencia, hogy a kisebb, felzarkdzo orszagok teljesitménye hatarozottan
kedvezdbben alakul — ha magasabb inflacidés szint mellett is — mint a nagyobb, de
strukturalis reformjaikat halogato orszagoke.

c) Az eur6zéna GDP-jének felét add német és francia gazdasag sulyos valsdgban vannak. E
két orszag rahatasanak eredménye az ECOFIN Tandcs 2005. mdrciusi dontése, amely az
eurdzona tagdallamaira vonatkozo fiskdlis szabalyrendszer, a Stabilitdsi és Novekedési
Paktum fellazitasara ad lehetdséget. A dontés értelmében a koltségvetés kiadasi tételeinél
ki lehet hagyni tobbek kozott a német egyesitésre koltott Osszegeket, a kozos
koltségvetésbe torténd Osszes nettd befizetést, a kutatas-fejlesztésre forditott kiadasokat,
illetve bevételi oldalon figyelembe lehet venni — és ez az 0j csatlakozok szempontjabol
kiilonosen jelentés - a nyugdijreform sordn a magannyugdijpénztarba befizetett
Osszegeket.
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d) Az eurdzéna mikodésével kapcsolatosan emlitett két pont arra figyelmeztet, hogy az
eurozona elényOsebb ugyan a felzadrk6zdé gazdasdgok szamara, bizonyos strukturalis
reformok megtétele azonban elkeriilhetetlen, s nem art, ha erre mar a belépést megel6zden
kertil sor, hiszen a Stabilitasi és Novekedési Paktum a jelenlegi formajaban nem 0sztonoz
reformokra. Az eurdzdna feltételrendszere némileg lazult, mindenekel6tt a mar bent 1évo
tagallamok szdmara is kihivast jelentd fiskalis kritériumok szempontjabdl. Erre épiteni
azonban csak rovidtavi megoldas lehet egy felzark6zd orszag szamadra, amellyel nem
lehet tartosan stabilizdlni a makrogazdasagi fundamentumokat.

A fenti valtozdsokat szem el6tt tartva a visegradi orszdgok és a Balti-allamok
sajatossagainak Osszehasonlitdsat, a nomindlis és redlkonvergencia alakuldsat elemzi a
jelen tanulmany.
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A VISEGRADI ORSZAGOK REGIONALIS SAJATOSSAGAI

Az ERMII-BE BELEPETT BALTI- ALLAMOKKAL ES SZLOVENIAVAL OSSZEHASONLITVA

Az tGjonnan csatlakozé EU-tagallamok koziil Szlovénia, Esztorszag és Litvénia az elsSk
kozott jelentették be részvételi szandékukat a Gazdasagi és Monetdris Unio el6szobajanak
tartott ERMII arfolyam-mechanizmusban, majd példajukat sztik egy évvel késébb
Lettorszag is kovette. Ennek megteleléen az 1994 6ta valutatandcsos modszerrel el8szor a
dollarhoz, majd az eurdhoz rogzitett litast és észt koronat, illetve a jegybanki intervencio
mellett lebegtetett szlovén tolart 2004. junius 28-dn bevezették az ERMII-be. A lett
pénziigypolitika balti tarsaitol eltéré arfolyampolitikai megoldast folytatott, s a
valutatandcsos modszer helyett az SDR-hez rogzitette valutdjat. A lett jegybank ezt 2005.
januadr elsején feladva el6szor az eurdhoz rogzitette a latot, majd aprilis 30-an beléptette a
nemzeti valutat az eurdpai 4arfolyammechanizmusba. Az eltelt csaknem egy év
megerOsitette a feltételezést a harom allam* valutadrfolyamanak stabilitdsarol, nem
kovetkezett be jelentds arfolyamingadozas egyik valuta esetében sem, ami a két Balti-
allamnal elsdsorban a valutatanacsos rendszer keretében folytatott arfolyampolitikai irany
toretlenségének tudhaté be.

Az eurdval szembeni arfolyamstabilitds tulajdonképpen nem csupan kritériumként valo
felsoroldsa miatt sziikségszertiség. Mivel ezen orszagok kiilkereskedelmének 2/3-a mar ma
is az EU-val bonyolddik, ezért az Unid részérdl felmeriild elvarasok az arfolyamstabilitasra
vonatkozodan azt a szemléletet tiikrozik, hogy nyitott és liberalizalt gazdasagok esetén az
arfolyamstabilizalds elengedhetetlen feltétele, hogy az orszag ugyanazt a monetaris és
tiskdlis palyat kovesse, mint legfontosabb partnerei. Az ERMII lényege, hogy csak azon
tagallamoknak képes megfelel6 védelmet biztositani, amelyek ezt a palyat képesek
biztositani. A Balti-allamok és Szlovénia teljesitik ezt a feltételt, amit az elmult iddszak is
bizonyit. Amennyiben sikeriil fenntarthat6 moddon biztositaniuk a nominalis
konvergencia-kritériumok teljesiilését, akkor az észtek akar 2006 masodik felében, a
szlovének és litvanok 2007 januarjaban beléphetnek a monetdris unidba.

Az emlitett allamok nominalis konvergencia-mutatoi kedvezden alakultak, mindemellett
esetiikben is vannak kockdzati tényezdk. Az arfolyamok és a kamatok konvergencidja
kiegyensulyozottan alakult, s koszonhetden a kezdeti kedvez6 kiindulo feltételeknek az
allamadossag terén (a Balti-dllamok nem 6rokolték meg a szovjet dllamadossag aranyos
részét, s a szlovének is kedvezd kiinduld pozicidobdl indultak, hiszen az addssag dontd
része esetiikben is Belgradban maradt) a fiskdlis kritériumrendszer ezen része nem okoz
szamukra kihivast. Az allamadossag szintje Litvanidban 2003-ban még 21,4%, majd 2004-
ben 19,7 szazaléka volt a bruttd hazai terméknek, Esztorszagban 5,3, majd egy évvel

* Lettorszag esetében az eltelt két honap nem ad még arra lehetdséget, hogy messzemend kovetkeztetésekbe
bocsatkozzunk, ezért a tanulmany az arfolyammechanizmusban mar hosszabb ideje részt vevo harom orszagra
koncentral.
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késObb 4,9 szazalék, s Szlovénia esetében is joval a 60 szazalékos referenciaérték alatt —
mindkét évben 29,4 %-on maradt.

A ,monetaris éltanulok” szamara sokkal inkabb két tertiilet tinik kritikusnak: az inflacios
szint kozelitése a referenciaszinthez, illetve a koltségvetési hidny meghatarozott kereten
beliil tartdsa. Az infldci6 mértéke ma is kedvezden alakul, s alatta marad, vagy csak
csekély mértékben haladja meg az unids referenciaszintet: 2003-ban Litvania esetében -1,1,
2004-ben 1,1, Esztorszdgban 1,4, illetve 3 szazalék, mig Szlovénidban némileg magasabb
5,4 és 3,6 szazalékot ért el az inflacid. Az elmult évek szigora monetdris politikaja toretlen
dezinflaciés folyamatot inditott el, amit kelléen visszafogott fiskdlis politika és a
termékpiacokon, illetve pénzpiacokon bevezetett liberalizacios folyamat kisért. Az inflacio
gyors visszaszoruldsa nem jart a novekedés iitemének lassuldsaval egyik orszagban sem.
Az elmult év mindemellett a csatlakozds hatdsdra magasabb inflacids szintet
eredményezett mindhdrom orszdgban, ami az {izemanyagra, flitbanyagra és dohdnyra
bevezetett kozvetett adokkal, a magasabb olajarakkal, illetve az élelmiszerarak
emelkedésével fliggott Ossze. Az inflacios szint feltehetéen 2005 folyaman tovabb
emelkedik majd a magasabb bérinflacio, illetve a kozpontilag szabalyozott drak még
mindig jelentds részardnya miatt. A kozeljovében tehat az inflacios kritérium teljesiilése
nem latszik biztositottnak, az atmeneti arkorrekciok — amihez varhatdéan a felzarkozo
orszagok esetében érvényesiil6 Balassa-Samuelson hatas® is hozzaadddik majd - mérsékelt
optimizmusra ad csak okot.

A harom vizsgalt orszagban a fiskalis politikat sikertilt restriktiv mederben tartani, s a
koltségvetési deficit a referencia-értékek alatt maradt, megfigyelheté azonban némi lazulas
az Unids csatlakozast kovetéen, a 2003-ban még 1,9 szdzalékos hidny 2004-re 2,5
szazalékra boviilt Litvanidban, mig az észt szufficit 3,1-r6l 1,8 szdzalékra zsugorodott.
Szlovénidban a koltségvetési hidny nagyjabol azonos szinten alakult, a 2003-as 2 szazalék
utan 2004-re némileg lecsokkent 1,9 szazalékra. Az allamhaztartds megreformalasa
azonban a mutatok alakulasatol fliggetleniil az egyik legnagyobb kihivas valamennyi
ujonnan csatlakozott Unios tagallam esetében, hiszen még a legkedvezdbb helyzetben 1év6
Esztorszdg szamara sem lesz egyszeri az Eurdpai Uni6 strukturalis politikajaval
kapcsolatban  felmeriild tarsfinanszirozdsi kovetelményeket Osszeegyeztetni az
allamhaztartasra nehezedd fejlesztési és modernizacids feladatokkal.

Az ERMII arfolyam-mechanizmushoz csatlakozott orszagok példdja mindenképpen fontos
tanulsagokkal szolgalhat a visegradiak szamara:

a) Esetiikben ugyanis eltérd arfolyampolitikai megoldasokkal taldlkozhatunk, ami részben
a rovid allamisaggal és pénziigypolitikai multtal fiigg Ossze. A két balti-dllam — Esztorszag
és Litvania — a valutatandcsos mddszert valasztotta, mig Szlovénia és késObb Lettorszag is
az eurdhoz (illetve Lettorszag 2005 elejéig az SDR-hez) rogzitette nemzeti valutajat, s itt az

> Balassa-Samuleson hatés: a munkatermelékenység eltérd iitemii novekedése a kereskedelembe keriilé és nem keriils
javakat eldallité szektorok kozott
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iranyitott lebegtetés soran szlik savos modszert valasztott. A visegradiak alkalmazta
arfolyampolitikai eszk6zok terén inkabb a rugalmas megolddsok domindlnak: a lengyel
szabad lebegtetéstdl kezdve a +/-15 szdzalékos ingadozasi savot engedélyezd magyar €s
szlovak gyakorlaton keresztiil a piaci kereslet-kindlat altal irdnyitott cseh ingadozasi savig.

b) Az arfolyampolitika kiilonbségei miatt is a két orszagcsoport eltérd monetaris politikai
irdnyt folytat. Amig a visegrddi négyeknél evidenciaként jelentkezett az inflacids
célkitlizés moddszerének alkalmazdsa, addig a baltiak alkalmazta valutatandcsos
arfolyampolitika ezt nem teszi lehetové, itt az arfolyamcélkitlizés révén valdsul meg az
inflacids szint elérése. A szlovén monetdris politika megintcsak nem az inflacids célra,
hanem a monetdris bazisra koncentralva igyekszik biztositani az arstabilitast.

c) A harom orszag esetében is az egyik legnagyobb kockazati tényezd a jovére nézve az
inflacios kritérium. Az eurdzona és a szlovén, észt és litvan arszintek kozott tovabbra is
jelentds differencidk vannak, a szlovén drak még ma is a GMU darszintek 66%-an, a litvan
és észt annak 56%-an all, s az elkovetkez6 évek arszint konvergencidja még hosszu ideig
magasabb infldciés szintet eredményez. Ez a strukturdlis okokra visszavezethetd
arszintkiilonbség nem képezi majd akaddlyat a csatlakozasnak, de biztosan nagyobb
nyomds nehezedik majd a monetaris politikai irdnyitdsra a referenciaszint fenntartdsa
érdekében.

d) A kis orszagok sikeres dezinflacids folyamaton vannak tal, mindezt széleskorii
arliberalizacio és stabilizacids folyamat mellett. A balti dllamokban ezt a folyamatot feszes
tiskalis politika egészitette ki, s errdl a palyarol az Unids csatlakozas felkésziilési koltségei,
illetve az Uniods Osszehasonlitasban rendkiviil alacsony jovedelmi szintek sem téritették le
az aktudlis kormanypolitikat. Latszik ugyanakkor, hogy az dllamhaztartasi konszolidacié
szamukra is problémat jelent.

e) A baltiak esetében alkalmazott szigoru fiskalis keretek azzal is jartak, hogy az
allamhaztartas atfogd konszolidacidja és reformja itt is elmaradt. A kozép- és kelet-eurdpai
térség valamennyi orszagara igaz, hogy a nagy ellatorendszerek atalakitasa, a koltségvetés
4j, EU-konformabb alapra helyezése még a jovo kérdése.

f) A fiskalis kritériumok masik pillére esetében ugyanakkor szerencsésnek mondhatok
ezek a kis tagallamok, hiszen a baltiak ,tabula rasa”-val indithattak, s a szlovének
allamaddssagszintje is nagysagrendekkel alatta maradt akar a magyar, de a lengyel
addssagallomanynak is. Az allomdny tartés novekedése itt is megfigyelhet, s nagy
kihivas az allamhaztartdsi konszolidacio és az allamaddssag stabilizaldsanak egyideja
végrehajtasa.
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g) Végiil a redlkonvergencia és az integracié elért szintje mindhdrom orszdg esetében
elérehaladott, hiszen a kiilkereskedelem tobb mint kétharmada irdanyul az Unio
tagallamaiba s innen érkezik a bearamld toke donto része is. Az optimalis valutadvezeti
kritériumok tekintetében a jovére nézve fesziiltségeket a munkaerdpiaci rigiditasok
okozhatnak. Monetaris téren az arliberalizacio6 még elégtelen szintje, a jovedelmi
kiilonbségek és a felzarkdzassal Osszefiiggésben még sokdig gyorsabb novekedési iitem,
illetve a t8kepiacok fejletlensége a legfontosabb bizonytalansagi tényezok.

10
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A MONETARIS CSATLAKOZAS FELTETELEINEK ALAKULASA 2004-BEN A
VISEGRADI ORSZAGOKBAN

REALGAZDASAGI FOLYAMATOK

A vildggazdasagi konjunktara beinduladsaval fémjelzett 2004-es év a jovedelem-szint
felzarkozas folytatdddsat hozta a kozép- és kelet-eurdpai térségben. Az eurdzona még
nemzetkdzi viszonylatban is gyenge teljesitményétdl eltéréen a gazdasdgi novekedés
liteme a visegradi orszagokban csaknem kétszerese volt az EU-25 atlaganak. A
Lengyelorszag és Szlovakia esetében megfigyelhetd 5,4, illetve 5,5 szdzalékos bruttd hazai
termék bdviilés ugyanakkor némileg nagyobb dinamikat mutat a 4,0 szazalékos magyar,
illetve cseh novekedési titemnél. (Lasd 1. tdbla) A gyorsabb novekedés nélkiilozhetetlen is,
hiszen a vasarlderOparitdson szamitott egy fore jutd GDP esetiikben nagy mértékben
elmarad az Unios atlagtdl. Amig a lengyel egy fore jutdé GDP mértéke az EU-25 atlag 47,5,
a szlovak pedig annak 53,8 szdzaléka, addig a magyar eléri a 61,8, mig a cseh a 69,9
szazalékot. A jovedelmi szintekben mutatkozo kiilonbségek — csakugy, mint a gazdasagi
szerkezetben rejlé differencidk — mindamellett kompatibilisak lehetnek a monetaris
unidval, de a redlkonvergencia éppen a monetdris térség gazdasagi kohézidja, s ezzel az
aszimmetrikus sokkok elkeriilése miatt mégis kivanatos az 4j tagallamok esetében is. Az 1j
belépdk jovedelmi kiilonbségei mindemellett nem tennék jelentésen heterogénebbé a
GMU térség gazdasagi szerkezetét, mivel tobbségében kis, nyitott gazdasagokrdl van szo,
amelyek gazdasagi sulya Osszességében nem haladja meg az eurdzona GDP-jének 4%-at.
A kérdés sokkal inkdbb a csatlakozdk szamara jelenthet problémat, hiszen a fejlettségi
szint és az elkovetkezd években varhatd felzarkdzasi folyamat rogzitett arfolyamszint
mellett magasabb infldcids szintet generalhat (ez adott esetben pedig a nominadlis
stabilitast veszélyeztetheti).

1. tabla
Makromutatok alakulasa a nyolc kozép- és kelet-europai EU-tagallamban (2003-2004)
GDPI/f3 (PPS) ) GDP ] Kqu_ere’skedeI I’Vlu_r_il_(a: Brut’to’
novekedés mi meérleg nélkiiliség beruhazas
(euro) (y-on-y) (%/GDP) (%) (%/GDP)
2003 | 2004 |2003| 2004 | 2003 | 2004 | 2003 | 2004 | 2003 | 2004
EU25 21400 (22300 |09 2,3 1,3 1,2 8,9 9,0 19,2 | 19,5
EU15 23300 (24300 |0,8 2,2 1,5 1,4 7,9 8,0 19,1 | 19,3

Csehorszag 14700 {15600 | 3,7 4,0 -2,2 -0,4 7,8 8,3 26,6 27,2

Lengyelorszag | 9800 |10600 | 3,8 54 -2,5 -1,8 19,2 18,8 18,4 18,2

Magyarorszag |12 900 13800 | 3,0 4,0 -4,2 -3,7 5,8 59 22,3 22,5

Szlovakia 11200 {12000 (4,5 55 -1,5 -2,7 17,5 18,0 25,7 24,7
Forréas: Eurostat (2005)
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A redlkonvergencia fontos tényezdjét jelentd jovedelemszint felzarkdzas mellett az elmult
év kedvezO tendenciakat inditott be a novekedés alkotoelemeinek terén is, hiszen a
korabbi években jellemz6 fogyasztasi hajlanddsag mellett az Eurdpai Unidhoz vald
csatlakozds a beruhdzasok észrevehet§ méretli felfutdsat hozta. Az elmult évek
realbérnovekedési hullama a magyar, cseh és szlovak piacon nem folytatddott, ami
hozzajarult a versenyképesség novekedéséhez a térségben. A kedvezd egységnyi
munkaerdkoltség és beruhazdsi mutatdk eredményeképpen a visegradi orszagok
egyértelmtiien az élbolyt alkotjdk a termelékenységi mutatok terén a térségben, s a kiilfoldi
befeketetéseknek is elsddleges célpontjat képezik.

Az elmult év kedvez0 redlgazdasagi tendencidi egyelOre mérsékelten éreztették hatasukat
a munkaerdpiaci helyzet alakuldsdban. A négy orszag munkanélkiiliségi mutatojanak
atlaga nem mutat sokkal kedvezObb képet az eurdpai wunidbeli gazdasagok
teljesitményétél. Amig a magyar mutatd kiemelkedden jonak tlinik még regionalis
0sszehasonlitasban is (5,4%) (ami mogott ténylegesen igen alacsony aktivitasi rata is all),
addig meérsékelt munkanélkiiliséggel talalkozunk Csehorszagban (8,3%), s két nagyon
magas mutatdval a lengyel (18,8%) és a szlovak gazdasagokban (18,0).

A NOMINALIS KONVERGENCIA ALAKULASA

A kedvez6 redlgazdasagi folyamatokhoz az elmult évben nem minden teriileten
kapcsolodott nomindlis konvergencia is. A Visegradi orszagok nomindlis konvergencia
mutatdi sokdig alatdmasztottak azokat a feltételezéseket, hogy a monetaris unidhoz valo
csatlakozas feltételeinek teljesitése® nehézségek nélkiil alakul majd esetiikben. Az elmult
évek tapasztalatai fényében azonban ez mar nem jelenthetd ki egyértelmden, a vizsgalt
orszagok teljesitménye igen vegyes képet mutat Maastricht tiikrében. (Lasd 2. tabla)

® A Maastrichti konvergencia-kritériumok:
1) magas foku arstabilitds — az inflacid nem térhet el a vizsgalt egy éves iddszakban tobb mint 1,5%-kal a harom
legjobb inflacios teljesitményii tagorszag szinvonalatdl,
2) stabil kormanyzati pénziigyi poziciok — a koltségvetési deficit nem haladhatja meg a GDP 3%-4at,
3) az allamaddssag nem haladhatja meg a GDP 60%-at,

4) kamatok konvergenciaja — a vizsgalt egy évben az atlagos nominalis hosszu lejarati kamatrata nem tér el 2%-
nal nagyobb mértékben a harom legjobb teljesitményii orszagétol,

5) legalabb két éven keresztiil részvétel az europai monetaris rendszer arfolyam-mechanizmusaban leértékelés
nélkiil,

6) egyéb kritériumok: piaci integracio, folyo fizetési mérleg, egységnyi munkaerékoltség és egyéb arindexek
fejlédése.
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2. tabla
A maastrichti konvergencia mutatdk alakuldsa (2003-2004)

Inflacié (HICP) |Hosszu tava kamat | Allamhaztartas | Allamadésag
% y-on-y 10 év %/GDP %I/GDP

2003 2004 2003 2004 2003 | 2004 | 2003 | 2004
Referencia érték 3,4 6,4 -3 60
Csehorszag -0,1 2,6 4,1 4.8 -11,7 -3,0 38,3 37,4
Lengyelorszag 0,7 3,6 5,8 6,9 -4,5 -4,8 45,4 43,6
Magyarorszag 4,7 6,8 6,8 8,2 -6,2 -4,5 56,9 57,6
Szlovéakia 8,5 7,4 5,0 5,0 -3,7 -3,3 42,6 43,6

Forras: Eurostat (2005)

Amig az allamadossagra vonatkozd kritériumot egyelére mind a négyen teljesitik
(ugyanakkor a tendencia folyamatosan duzzadé allomanyt mutat), s a kamatok terén is
folyamatos a konvergencia, addig kifejezetten aggaszto fejleményeket hozott az elmult év
az inflacids kritérium teljesitése és a fiskalis kritériumrendszer masik pillére, vagyis a
koltségveteési hidny alakuldsa terén. Az dllamadossigra vonatkozo kritérium esetében ugyan
elmondhatjuk, hogy ezt a feltételt egyelére valamennyi orszag teljesiti, hiszen az
allamadossag szintje még Magyarorszadg esetében is a 60 szdzalékos GDP-aranyos
referenciaérték alatt maradt, az elmult évek azonban igen komoly poziciéromlast hoztak
mindegyik orszag esetében. A cseh 4llamaddssag 2000 6ta csaknem a duplajara nétt, s
hasonldé mértékben aggaszté a lengyel allamadossag szintjének novekedése. Dinamikus
allomanynovekedés figyelhetd meg a szlovak addssag esetében, ennek szintje megegyezik
a lengyellel, vagyis a GDP 43,6 szdzalékat teszi ki.

A hosszilejaratii  kamatrita kozéptdvon nem tartozik a maastrichti konvergencia
kritériumok problémas tertiletei kozé, azt Szlovénia és Csehorszadg mar most is teljesiti, s a
kockdzati prémium fokozatos csokkenésének, illetve a dezinflacids folyamatnak
koszonhetben a konvergencia ezen a téren a jovoben is kétségtelentil érvényesiilni fog. A
hosszu tavt varakozasok az inflacids szintek és a kamatlab-konvergenciat illetéen, illetve
az EU és kés6bb a GMU tagsag miatt meghatdrozo hatassal lesznek az allamkotvények
kamatratdjanak alakuldsara.

Az elmult évek bebizonyitottak, hogy az drfolyam-stabilizdlds sem alakul nehézségek nélkiil
az 4j tagallamokban. Mivel a vizsgalt orszagok kiilkereskedelmének 2/3-a mar ma is az
EU-val bonyolddik, ezért az eurdval szembeni arfolyamstabilitdis mar most is
sziikségszertiség. Az Unid 1észérdl felmeriild elvardsok az darfolyam stabilitdsara
vonatkozdan tulajdonképpen azt a szemléletet tiikrozik, hogy nyitott és liberalizalt
gazdasagok esetén az arfolyamstabilizdlds elengedhetetlen feltétele, hogy az orszag
ugyanazt a monetdris és koltségvetési palyat kovesse, mint legfontosabb partnerei. Az
ERM-II lényege, hogy azon tagallamoknak nyujt tamogatast, amelyek megfeleld
konvergencia programot dolgoznak ki, s teljesitik az abban foglaltakat. Az arfolyam-
stabilitdsi kritérium szempontjabdl a visegradi orszagok egyel6re nem tudnak kedvezd
eredményeket felmutatni. Az elmult mésfél évben — a rugalmasabb arfolyamrezsimek
bevezetésével — sem a megengedett +/-15 szdzalékpontos savhatdrt nem tudtdk tartani,
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sem a szigoruan értelmezett arfolyam-stabilitds feltételeként a nagyobb ingadozasokat
nem tudtdk elkertilni. A legnagyobb volatilitas a lengyel zloty esetében figyelhet6 meg, de
a cseh és a magyar valuta esetében sem beszélhetiink mérsékelt arfolyamingadozasrol. A
szlovak korona ezzel szemben mar hosszabb ideje stabilnak mondhato.” A koltségvetési
konvergenciaprogramok teljesiilése kortil kialakult bizonytalansag, a foly¢ fizetési mérleg
hidnyanak alakuldsa a vizsgdlt orszagok tobbségében, illetve a kiilfoldi tékebedramlas
visszafogottabb iiteme mind olyan tényezdk, amelyek a térség valutdinak felértékel6dése
irdnyaba hatnak.

A négy kozép- és kelet-eurdpai orszadg a legjobb teljesitményt sokdig kétségtelentil az
infldcids kritérium teljesitésében nyujtotta. Az elmult évtizedben toretlen dezinflacids
folyamatnak lehettiink tanti, amelynek soran a sokszor kétjegy(i inflacios szintet sikertilt
alacsony szinten stabilizalni. Mindezt széleskori arliberalizacié mellett érték el a visegradi
négyek, ami — Szlovakia kivételével — megengedi a kovetkeztetést, hogy a jovoben jelentSs
korrekcids inflaciéo nem varhatd. Az inflacié ilyen mértékii leszoritasa tobb koriilménynek
is koszonhets. MindenekelStt mérséklédott az importalt inflacid az eurdzonabdl érkezd
infldciés nyomds csOkkenésének koszonhetden, masrészt kedvezden alakultak a
nyersanyag ¢és termékdrak. Nehezitette a dezinfldciés folyamatot a nominalis
bérnovekedés (Magyarorszag), a hatratekintd indexdlds modszerének alkalmazasa
(Lengyelorszag, Szlovénia), illetve a sok esetben expanziv fiskdlis politika (Lengyelorszag,
Csehorszag, Szlovdkia, Magyarorszadg). Az infldcid szintje ugyanakkor jelentdsen
magasabb szinten alakult 2004-ben valamennyi vizsgalt orszdgban, ami tobb kiils6 és
belsé tényezd egytitthatdsanak tudhato be. Az inflacios szint 2004-ben Lengyelorszagban
3,6, Csehorszagban 2,6, Szlovakiaban 7,4, mig Magyarorszag esetében 6,8 szazalékos volt.
A maastrichti kritériumot meghatarozd referenciaorszag Belgium (1,9), Németorszag (1,8)
és Ausztria (2,0) atlaga, vagyis 1,9 szazalékos inflacidos szint lett, amelytdl +/-1,5
szazalékkal lehet eltérni, ennek megfeleléen ebben az évben az eurdzondhoz vald
csatlakozas referencia szintje maximalisan 3,4 szdzalékos inflaciot feltételezett. A négy
visegradi orszagbol ennek megfeleléen csupan a csehek voltak képesek a referenciaszinten
beliil maradni, a lengyelek csak csekély mértékben, mig a magyar és szlovdk szint
erdteljesen meghaladta az elvart mértéket. Megfigyelhetd, hogy a korabbi tendenciaktol
eltéréen az els6 Unids év magasabb drszintet eredményezett, ami az iizemanyagra,
thtéanyagra és dohdnyra bevezetett kozvetett addkkal, a magasabb olajarakkal, illetve az
Unids csatlakozds kapcsan — varhatéan egyszeri hatasként jelentkezd — élelmiszerar-
novekedéssel fiiggott Ossze.

Az inflacié nagysdga a varakozasok szerint az elkovetkezd években mérséklédni fog
valamennyi orszagban, s a 2004-es aremelkedés irdnyaba haté tendencia utan folytatodik a
dezinflacios trend. Mindemellett az eur6zona és a négy 4j csatlakozo inflacids rataja kozott

72002 oktdbere és 2004 marciusa kozott a cseh valuta 7,5%-kal értékelddstt le, majd 4,4%-kal felértékelodott az
eurdval szemben, a forint 3,5%-kal er6sodott, ill. 9,8%-kal gyengiilt, a zloty 2,5%-kal er6sodtt, majd rohamosan,
mintegy 20,9%-o0s gyengiilés kovetkezett be, s azota folyamatos a felértékelédés. Végiil a szlovak korona esetében
mérsékelt, 4,7%-0s er6sddés, illetve 0,7%-o0s gyengiilés volt megfigyelhet6 az elmult idészakban.
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még ma is fenndllo differencia varhatéan mas nagysagrendben ugyan, de a jovOben is
fennmarad. Az inflacios szintek alakulasat illetéen bizonytalansagi tényezot jelentenek a
fennmarad¢é strukturalis problémak, a laza fiskalis politika, illetve a Balassa-Samuelson
hatds, vagyis a munkatermelékenység eltérd {item(i névekedése a kereskedelembe kertil$
és nem Kkeriild javakat el6allitdé szektorok kozott. Tovabbi bizonytalansagi tényezdt
jelentenek a napjainkban tapasztalhato novekvd energia és élelmiszerdrak. A fentiek
tigyelembevételével valdszintisithetd, hogy a kozép- és kelet-europai gazdasagok inflacids
szintje még jo ideig meghaladja majd az EMU atlagot. Ez azonban nem jelenti a kritérium
teljesitésének megkérddjelez6dését, csupan arra hivja fel a figyelmet, hogy az optimalis
inflacids célkit(izés megallapitasandl nem lehet figyelmen kiviil hagyni, hogy felzadrk6zo
gazdasagokrdl van sz, ahol a szerkezetvaltdssal és modernizacidéval Osszefiiggésben
atmenetileg még magasabb arnovekedés varhatd, ezaltal a monetdris politika is szélesebb
mozgasteret igényel. Ennek megfeleléen az inflacios feltétel felsé hatarértéke lehet redlis
cél a vizsgalt gazdasagok esetében. A térség orszagainak gyakorlata rdmutat emellett arra,
hogy a gazdasagpolitika egyes alrendszereinek egyiittmiikodése nélkiil a dezinflacié sem
lehet elég hatdsos. A szigorit monetdris irdnyvonal csak kellden feszes fiskalis politika
mellett lehet hiteles. Erre kiilondsen j6 példa a lengyel dezinflacios folyamat, ahol az
erdltetett dezinflacié az inkonzisztens fiskalis-monetaris mix mellett komoly novekedési
aldozattal jart.

A visegradiak esetében - de a kozép- és kelet-eurdpai orszagok mindegyikénél — a
leginkabb kritikus pontja a maastrichti feltételrendszernek a koltségvetésre vonatkozé 3
szazalékos GDP-aranyos hiany teljesitése, kiilondsen az emlitett orszagok el6tt tornyosuld
modernizdacids és realfelzarkozassal Osszefliggd feladatok, az ehhez csak tarsfinanszirozas
biztositasa esetén rendelezésre 4ll6 Unids fejlesztési forrdsok minél teljesebb kihasznalasa,
illetve az ezekkel parhuzamosan végrehajtando stabilizacids folyamat kapcsan. A fiskalis
kritériumok teljesitése komoly nehézségekbe iitkdzik mind a négy orszag esetében, az
elmult év mindemellett ezen a téren nem hozott drasztikusan romlo egyenlegeket. A
koltségvetési hidny mértéke 2004-re a konvergencia programok hatasara visszafogottabba
valt a legtobb orszag esetében, s a cseh hidny a referenciaszintnek megfeleléen 3
szazalékos, a szlovak deficit 3,3 szdzalékos lett. A varakozasokndl magasabb szinten
alakult ugyanakkor a deficit nagysdga Magyarorszagon, de a 6,2 szdzalékos hiany utan
jelentésen kedvezobb, 4,5 szazalékos szintet ért el. Lengyelorszag ezzel szemben a
konvergenciaprogramjaban vartndl (54%) alacsonyabb szinten tudta realizalni
koltségvetési egyenlegét, ami 4,8 szdzalékot ért el. A varakozadsoktdl elmaradd hiany
els6sorban a legnagyobb allami bank, a PKO BP részleges privatizaciojabol befolyo
bevételeknek és a tarsasagi add 27 szazalékrol 19 szadzalékra csokkentése ellenére a vartnal
nagyobb adobevételeknek volt koszonhetd.
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ALLAMHAZTARTASI REFORMELKEPZELESEK A NEGY VISEGRADI
ORSZAGBAN

Az egyensulyromlas részben az elmult évek dekonjunkturalis folyamataival hozhato
Osszefiliggésbe, a vildggazdasagi lassulds mellett ugyanakkor a bevételek visszaeséséhez
hozzdjarult a versenyképesség romldsa és az ebbdl fakadd exportbevétel kiesés is. Az
emlitett folyamatok kialakuldsdnak hatterében nem kis mértékben belsd szerkezeti
problémadk 4lltak és allnak, s nem véletlen, hogy a KKE orszagok mindegyikében
megfogalmazdodott a fiskalis kiigazitds, s kozéptavon az allamhaztartds szerkezeti
reformjanak igénye. Ez azzal kapcsolatban is égetéen sziikségszerli, hiszen az Unids
csatlakozds fokozott terheket r6 az 1j csatlakozokra a jogharmonizacioval Osszefliggd
beruhazasok, illetve a tarsfinanszirozdson keresztiil, amely csak kozvetve tériil meg
koltségvetési szinten, s a fejlesztési kiadasok teljesen 1ij szerkezetben torténé kezelésének
igénye valamennyi 4j csatlakozo esetében fontos feladata a kozeljovonek.

A legambiciozusabb, kisebb sokkterapiaval felérd fiskalis kiigazitasi programot a lengyel
gazdasagpolitika dolgozta ki 2004 elején, ennek gyakorlati kivitelezésére azonban -
els6sorban a kormanyzo elit politikai érdekérvényesitd lehetdségeinek korlatozott volta
miatt — eddig nem kertilt sor. A Hausner tervben a lengyel gazdasagpolitika f6 prioritdsa a
2008-2009-es GMU csatlakozas és a stabil és fenntarthaté gazdasagi novekedés biztositasa.
Ehhez legfontosabb megvaldsitando feladatnak pedig az allamhdaztartas reformjat emelik
ki, ahol a deficit-csokkentést ugy kivanjadk megvalositani, hogy az egyidejlileg ne jarjon az
allamadossag szintjének emelkedésével. A pénziigyi reformcsomag a bevételi oldalon az
ado6zok korének szélesitése mellett 25 millidrd zloty-s privatizacios bevétellel szamol 2004
és 2007 kozott, amelynek teljesiilése az elmult év sikerének tiikrében akar redlis célkitlizés
is lehet. A kiaddsi oldalon az allamhdztartds valamennyi alrendszerét érintd
megszoritdsokat ir el6. A megtakaritast célzo intézkedések hdarom teriiletre
Osszpontosulnak:

1. Szocialis kiadasok csokkentése (az Oregségi- €s a rokkantsagi-nyugdijrendszer
szigoritasa, a n6k nyugdijkorhatdrdnak a férfiakéval megegyezd szintre emelése, a
tappénzrendszer feliilvizsgalata).

2. A harom ,fekete lyuk” 4gazat atalakitdsa (szénbanydszat, egészségiigy és vasut),
amelyek jelenleg a GDP 5 szazalékat kitevd adossagot halmoztak fel.

3. Az dllamigazgatds kiaddsainak csokkentése (a kozigazgatds valamennyi szintjét
érinto racionalizalas)

A Hausner-csomag érdeme, hogy mar a kezdetek kezdetén leszogezte, a bevételi oldalhoz
semmiképpen nem kivdn nyulni, s6t az elkdvetkezd hdrom évre tervezett tarsasagi
addcsokkentési program kovetkezetesen végrehajtasra kertil. A szigoritasok elsdsorban az
allamigazgatast érintik, a masik célteriilet pedig a nyugdijrendszer, ahol a reformcsomag a
nyugdijak befagyasztasat, illetve az indexdlds mddjanak megvaltoztatasat vetiti el6re (nem
minden évben keriilne sor nyudijkorrekcidra, hanem csupan abban az esetben, ha az
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Osszessitett inflacio mértéke meghaladja az 5 szdzalékot). A program tehat megfeleld
alapokon kivanja az allamhdztartds szerkezeti reformjat végrehajtani, annak egyetlen
hatuliitdje, hogy az érdemi megszoritasokat mar a kovetkezd politikai ciklusra, vagyis a
2005 6szi parlamenti valasztasok utanra halasztja, ezzel beismerve a kormanyzé elit
erdtlenségét.

A szlovadk kabinet mar hozza is kezdett az allamhdztartasi hidny visszaszoritasat célzo
reformokhoz, mindenekel6tt a kiaddsi oldalon végrehajtott megszorito intézkedésekkel,
ahol a joléti kiadasok radikalis visszafogdsara, a nyugdijkorhatar megemelésére, illetve a
nyugdij letoltott munkaid6hoz és bérhez kapcsolasara keriilt sor. Ezeket az intékedéseket
széleskorli adoreform is kiegészitette, amelynek keretében azonos szintre hoztdk a
fogyasztas, a tarsasagi és a személyi jovedelemadot. Az indirekt adok korében az AFA
korabban kétkulcsos (20, illetve 14 szazalékos) mértéke egységesen 19 szazalékra
modosult. Az addreform tulajdonképpen azzal segitett a koltségvetés bevételi oldalat
konszolidalni és az addalapot szélesiteni, hogy transzpransebbé és konnyen atlathatova
tette a teherviselési rendszert, és ez az orszdg szamara is versenyelonyt jelentett a kiilfoldi
tokebevonads terén. A jovO nagy feladata az egészségligyi reform és a betegbiztositas
rendszerének atalakitdsa, ahol a kilencvenes évek soran torténtek ugyan mar lépések, de
az ellatorendszer finanszirozhatatlansdga miatt tovabbi strukturdlis atalakitdsokra lesz
sziikség.

A cseh kormanyprogram megintcsak prioritasként kezeli az allamhdaztartds nagy
ellatérendszereinek reformjat, s néhdny intézkedés bevezetésére mar 2003 folyaman sor
keriilt. Ennek megfeleléen mindenekel6tt a nyugdijrendszer atalakitdsa terén torténtek
lépések, ahol felemelték a nyugdijkorhatart, illetve a bevételi alap novelése érdekében
szigoritottak a nyugdijszabalyozast. Az elkovetkezd évben a nyugdijreform folytatdsa,
illetve atfogd addreform bevezetése napirenden van Csehorszagban is, mindamellett az
ingatag belpolitikai helyzet itt sem adott kellen szildrd alapot eddig egy atfogo reform
megvalositasahoz. A progressziv, mégykulcsos személyi jovedelemadd mértéke 15-20-25-
32 szdzalék, s az addkulcsok megegyeznek az alkalmazottak és egyéni vallalkozok
esetében. A tdrsasagi ado mértéke folyamatosan csokken, s a kezdeti 31 szazalékrol 2004-
ben 28, majd 2005-ben 26 szazalékra mérsékl6dott, s annak mértékét varhatoan jovore 24
szazalékra tervezik tovabb redukalni. Az elmult évben az igy keletkezd addbevétel kiesést
az AFA-bevételek ellensulyoztak, igy a koltségvetés bevételi oldala tulajdonképpen
valtozatlan maradt. A koltségvetési hidny drasztikus mérsékléddése tulajdonképpen azzal
magyarazhato, hogy 2003-ban egyszeri kifizetések formajaban jelentkez6 konszolidacios
feladatok duzzasztottak fel a deficitet, amihez hasonld feladatai a mult évben nem voltak
az allamnak. A cseh konszolidacids politika tehat a kiadasi oldal csokkentésére, azon beliil
is a nagy ellatorendszerek atalakitasara fokuszal, ugyanakkor elemzdk kifogasoljak, hogy
a kiadasi oldalon Oriasi Osszegeket felemésztd kvazi-fiskdlis tevékenységek
lecsokkentésére (mint veszteséges vallalatok, kiilonb6z6 alapok finanszirozasa) nem kertilt
eddig napirendre.
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A magyar fiskdlis politika deklaralt célja®, hogy a koltségvetési hidny mértékét 2008-ra a
magannyugdijpénztari befizetésekkel valdé korrigdldas nélkiill GDP-ardnyosan 2,8
szazalékra le lehessen szoritani. A magyar hiany 2004-ben 4,5 szazalékot ért el, s a
konvergencia-program szerint 2005-ben 3,8 szazalékos szinten kellene a deficitet tartani. A
cél elérése érdekében a kormdany kockazatmérsékld tartalékot hozott létre a GDPO,5
szazalékdnak megfelel6 mértékben, amelyet csak abban az esetben hasznalhatnak fel, ha a
bevételek a terveknek megfeleléen alakulnak. Az dallamhdztartdsi konszolidacios
programban szerepld deficit meghatdrozott kereteken beliil tartasa a magyar
gazdasagpolitika kulcskérdése, ahol mind a bevételi, mind a kiaddsi oldalon szdmos
reformkezdeményezés tortént az elmult évben, ugyanakkor atfogd reformra eddig nem
keriilt sor. A bevételi oldalon a kormany tobb kisebb adopolitikai dontést hozott, igy a
személyi jovedelemadd kozépsd kulcsat megsziintették, emellett a tdrsasagi adoalap
esetében jogszabaly sziiletett arrol, hogy azt a helyi ipartizési adé 50 szdzalékaval lehet
csokkenteni a korabbi 25 szazalék helyett. A kiadasi oldalon a hatékony és olcsé allam
létrehozasat céloztak a létszamleépitések és atszervezések. Emellett a kormany a fejlesztési
programjait igyekszik a magantoke bevonasaval, un. PPP projektek keretében
megvaldsitani. A koltségvetés hosszutava fenntarthatosagat biztositia az 1997-ben
bevezetett nyugdijreform, amely tobbpilléres rendszer kialakitasaval
(magannyugdijrendszerrel) a tarsadalombiztositds fenntarthatosagat célozta. Az
allamhaztartasi reform tovabbi elemei, nevezetesen az egészségiigy, az oktatas, illetve az
onkormanyzati rendszer A4talakitdsa, még a jovO zenéje. Az unids csatlakozdssal
kibontakozé regiondlis adoverseny emellett Magyarorszagon is felerdsitette az addreform
torekvéseket. A  koltségvetés kiadasi oldaldnak jelentds csokkentése azonban
nehézségekbe {itkozik, hiszen a magyar koltségvetés szerkezete jelentds mértékben kiadas-
centrikus, vagyis atmeneti bevételkiesés azonnal deficit novekedést eredményezne. Eppen
ezért az addrendszer radikalis atalakitdsa az 4lllamhaztartds nagy alrendszereinek
valtozatlanul hagyasa mellett jelentds mérteki deficitfelduzzadas kockazatat hozna
magaval.

Osszességében a visegradi orszagok mindegyikében a fiskalis poziciok terén
bekovetkezett egyensulyromlds kiigazitdsra és reformok el6készitésére, illetve
beinditdsara késztette a kormanyokat, ami nem csupan a maastrichti kritériumok
teljesitése, de a gazdasdg tartds novekedési palydra allitdsa illetve azon tartdsa miatt is
sziikségszer(ivé valt. Az oregedd tdrsadalmak miatt a nagy ellatérendszerek reformja mar
nem halaszthaté a régidoban sem, s az egyedi sikerek az adozds megreformadldsanak
lehetdségét is felvetették a négy orszagban. A reformok azonban eltérd erdsségliek: amig a
lengyel gazdasagpolitikai elképzelés (ami egyeldre papiron maradt) kész egy ,kis-
sokkterdpia” elfogaddsara, s a strukturalis problémak felszamoldsara is vallalkozik -
annak népszerliség-vesztési kovetkezményeit tligyesen a kovetkezd politika ciklusra
attolva —, addig az mas orszdgokban megmarad a gyors t(izoltds mellett (1asd cseh vagy
magyar példa). A legbatrabban a szlovak vezetés kezdett hozza az allamhaztartasi
reformhoz, ahol a kiadési, de a bevételi oldalon egyarant atfogé intézkedések bevezetésére

¥ Aktualizalt konvergencia-program 2008-ig
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keriilt sor. A reformokra ugyan belsé kényszer is 0sztonoz, de megfigyelhetd emellett,
hogy az EU csatlakozds utdn az eur6d zdénadhoz vald csatlakozds veszi at a kiilsd
modernizacidos kényszer, a reform-0sztonzo szerepét. A reformokkal kapcsolatos
elképzelések jellegére vonatkozoan megallapithatd, hogy azok mind a négy orszagban
els6sorban a kiadasi oldalra koncentralnak, s ott a nagy ellatorendszerek reformjaval
(egészségligy, nyugdij) kezdenék a  szerkezetdtalakitdst. = Hidnyossaga a
reformprogramoknak, hogy a kvazi-fiskalis jellegi kiadasok leépitésére egyik orszagban
sem igyekeznek kell6 hangsulyt forditani (talan az egyediili Lengyelorszag kivételével, de
ott is egyel6re csak elméletben), s a veszteséges vallalatok konszolidalasa, az alapokon
keresztiil elfolyd pénzek gyakorlata mai napig jelentds tobblet kiaddsokat jelent az egyes
allamhaztartasoknak. Kiaddsi oldalon a nagy feladatok kozé tartozik emellett az
onkormanyzatok finanszirozasa, illetve az oktatasi reform is napirenden van sok helyen.
Az Unios forrasok tarsfinanszirozdsa kapcsan elkertiilhetetlen lesz mind a négy orszagban
a fejlesztési kiaddsok eltér6 szerkezetben kezelése, azok atalakitdsa a tagsaggal jard
tarsfinanszirozasi és addicionalitdsi kovetelmények fenntartdsat lehetévé tevd
feltételeknek megfeleléen. A bevételi oldalra nem annyira az allamhaztartasi
konszolidécio, mint a kiilféldi tékebevonds kapcsan a régidban kialakult verseny hivta fel
a négy visegradi figyelmét. A reformtervek mindemellett nem a kulcsok emelését célozzak
(bar Magyarorszagon ilyen irdnya elképzelések is megfogalmazodtak az elmult
idészakban), sokkal inkabb a kiszamithatd és elviselhet teherviselés, a transzparens
rendszer és az addzdk szamdanak bovitésére iranyuld intézkedések révén kivannak
elényoket szerezni és tobbletbevételhez jutni ezen a téren.
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KOVETKEZTETESEK

Az elmult év eseményei és a visegradi orszagok tapasztalatai megerdsitettek néhany
feltételezést ezen orszagcsoporttal kapcsolatban, s felhivtdk a figyelmet néhdny kozos
pontra a négy orszdg makrogazdasagi fejlodése kapcsan. Természetesen a fejlodési
tendencidk az alkamazott gazdasagpolitikai megoldasok jellege és bevezetésének
titemének fiiggvényében alakulnak, ennek ellenére az alabbi megallapitasok mind a négy
orszag esetében alkalmazhatdk:

1) Az Eurdpai Uniohoz tavaly maéajusban csatlakozott nyolc kozép- és kelet-eurdpai
orszagbol gazdasagi jellemzdi és az alkalmazott megoldasok alapjan kiilon csoportként
valik ki a Visegradi négy orszag — vagyis Csehorszag, Lengyelorszag, Magyarorszag és
Szlovakia — alkotta orszagcsoport. Nem véletlen, hogy a harom Balti-adllam és Szlovénia a
GMU-csatlakozds kapcsdn is az elmult év folyaman meg tudta tenni az ERMII
arfolyammechanizmus felé a lépést, amire a visegradiak egyeldre nem vallalkoztak.

2) A kilon csoportként kezelés hatterében az eltérd gazdasagpolitikai eszkozok
alkalmazasa rejlik, hiszen amig a pénziigypolitika terén az allamisagukat a
rendszervaltozassal visszanyerd Esztorszag és Litvania esetében a valutatandcsos modszer
evidenciaként mertilt fel és a leghatékonyabb megoldasnak t(int, s amig Szlovénia és
Lettorszag is egy szlik savos modszert alkalmazott, addig a visegradiak esetében az
arfolyampolitikai eszkozok terén sokkal inkdbb a rugalmas megoldasok domindlnak: a
lengyel szabad lebegtetéstl kezdve a +/-15 szazalékos ingadozdasi savot engedélyezd
magyar és szlovdk gyakorlaton keresztiil a piaci kereslet-kindlat &ltal irdnyitott cseh
ingadozasi savig. A monetaris politika terén szintén eltér6 megoldasokkal talalkozunk,
amig a visegradi négyek esetében a legjobb megolddsnak az inflacios célkitlizés
modszerének alkalmazdsa tint, addig a baltiak alkalmazta valutatandcsos modszer ezt
nem teszi lehet6vé, itt sokkal inkdbb az arfolyamcélkit(izés révén valosul meg az
elfogadhato inflacids szint elérése. A szlovén monetaris politika megintcsak nem az
infladcids célra, hanem a monetaris bazisra koncentrdlva igyekszik biztositani az
arstabilitast.

3) Az alkalmazott arfolyampolitika és monetaris politikai megoldasok két tényezdre hivjak
fel a figyelmet. Egyrészt arra, hogy amig az ERMII tagsag igazabol nem hozott jelentésebb
kiilonbséget a korabbi belépdknek, hiszen arfolyampolitikdjuk eddigis hasonlo
rendszerben miikodott, addig a rugalmasabb arfolyampolitikat folytaté Visegradiak
valamennyien stlyos kockazati tényezoként kezelik az ERMII-ben eltoltendd két éves
feltételt, s a nemzeti valutat éré spekulativ tdmaddasoktol tartanak. Ami a monetdris
politika dezinflacios eredményeit illeti, az inflacios szint leszoritdsa — az alkalmazott
eszkozok eltérd jellege ellenére — valamennyi orszagban sikeresnek bizonyult, s tartds és
fenntarthato arstabilizacidra kertilt sor a kozép- és kelet-eurdpai térségben. Az elmult év
fejleményei arra hivjak fel a figyelmet, hogy az inflacids szint szempontjabol szdmos
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bizonytalansagi tényez6 léphet fel — ilyen a vilagpiaci energiaarak, illetve az
élelmiszerdrak alakuldsa, amelyek az elmult évben is komoly nyomadst gyakoroltak az
inflacié szintjére. Az EU-15 felzark6zo gazdasagainak gyakorlata azt mutatja, hogy az
inflacios ratak esetében nem feltétleniil kovetkezik be konvergencia, s a spanyol, gorog, és
portugal piacokon allandosult a harom orszag tartdosan magasabb inflacids szintje. Ennek
hatterében egyrészt a Balassa-Samuelson hatds érvényesiilése 4llhat, vagyis a
kereskedelembe keriilS, illetve nem keriil6 javak termelékenységi szintjének eltérd
novekedésébdl eredd differencidk, masrészt a hazai piac rigiditasai okozhatjak. Az
ujonnan csatlakozok esetében is varhato tehat a magasabb inflacids szint, ugyanakkor arra
kell iigyelnitik, hogy az szerkezetvaltozasbol és modernizaciobol kovetkezzen, s ne a piaci
rigiditasok alljanak a hattérben.

4) A baltiak nomindlis konvergencidjat el0segité fontos tényezd, hogy a dezinflacids
folyamatot feszes fiskalis politika egészitette ki, s errdl a palyarol az Unids csatlakozassal
jaro felkésziilés addicionalis koltségeinek megjelenése, illetve az Unids 0sszehasonlitasban
rendkiviil alacsony jovedelmi szintek sem téritették le egyelére az aktualis
kormanypolitikat. A visegradiak esetében nem érvényesiilt ilyen mértékben az
alrendszerek Osszhangja, ami alatdmasztja azt, hogy sikeres és fenntarthatd dezinflacio
csak a monetaris és fiskdlis politika egyiittmikodése esetén valosulhat meg. Az
alkalmazott szigoru fiskdlis politika mindemellett a baltiak esetében is azzal jart, hogy az
allamhaztartas atfogd konszolidacidjara és reformjara itt sem keriilt sor. A kozép- és kelet-
eurdpai térség valamennyi orszagara igaz, hogy az ellatorendszerek atalakitdsa, a
koltségvetés mas - EU-konformabb alapra helyezése még a jové kérdése. Az
allamhdztartas konszolidacidja tehat tovabbra is elsddleges feladata a fiskalis politikanak,
ahol komoly probléma a korméanyzati kiadasok talzottan magas szintje, s ahol ezeknek az
orszagoknak tovabbra is nagyobb értékd allami beruhdzasokkal, valamint az EU-
csatlakozas addicionalis kiaddasaival kell szamolniuk.

5) A Visegradi orszagok mindegyikében a fiskalis poziciok terén bekovetkezett
egyensulyromlds kiigazitasra é€s reformok el6készitésére, illetve beinditdsara késztette a
kormdanyokat, ami nem csupan a maastrichti kritériumok teljesitése, de a gazdasag tartds
novekedési pdalydra allitasa illetve azon tartdsa miatt is sziikségszertivé valt. A Stabilitasi
és Novekedési Egyezmény reformja, s a fiskalis feltételrendszer némi fellazuldsa ellenére
mind a négy orszdgban megsziiletett a felismerés, hogy — a GMU-tdl fiiggetleniil —
fenntarthatd novekedés csak atfogd allamhdztartadsi konszolidacio mellett érhet6 el. A
kevésbé fejlett EU-tagallamok GMU-tapasztalatai is ramutatnak arra, hogy nem annyira a
GMU direkt hatdsanak tudhatdk be a pozitiv fiskdlis tendencidk, hanem sokkal inkabb az
annak hatdsara alkalmazott gazdasdgpolitikdknak koszonhetdk. A GMU tehat pozitiv
eréként értékelendd, ami azonban csak kivalt hatdsokat, de nem helyettesitheti a
gazdasagpolitikai reformokat.
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6) Az dllamhdaztartdsi reformmegolddsok eltérd erdsségliek: amig a lengyel
gazdasagpolitikai elképzelés kész lenne akar egy ,kis-sokkterdpidra”, s a strukturalis
problémak felszamolasara is vallalkozik, addig mas orszdgok megmaradnak a gyors
tizoltds mellett (Iasd cseh vagy magyar példa). A gyakorlatban legbatrabban a szlovak
vezetés kezdett hozza az allamhaztartasi reformhoz, ahol a kiadasi, de a bevételi oldalon
egyarant atfogd intézkedések bevezetésére kertilt sor. A reformokra ugyan belsé kényszer
is 0sztonoz, de megfigyelhet6 emellett, hogy az EU csatlakozds utan az eurd zonahoz valo
csatlakozas célja veszi at a kiils6 modernizacios eszkdz, a reform-0sztonzd szerepét. A
reformokkal kapcsolatos elképzelések mind a négy orszadgban elsésorban a kiadasi oldalra
koncentralnak, s ott a nagy ellatérendszerek reformjaval (egészségiigy, nyugdij) kezdenék
a szerkezetatalakitast. Hidnyossaga a reformprogramoknak, hogy a kvazi-fiskalis jellegii
kiadasok leépitésére egyik orszagban sem igyekeznek kell6 hangsulyt forditani. Az Unids
forrasok tarsfinanszirozasa kapcsan elkertiilhetetlen lesz emellett mind a négy orszagban a
fejlesztési kiadasok eltérd szerkezetben kezelése, azok atalakitisa a tagsaggal jaro
tarsfinanszirozasi és addicionalitasi kovetelmények betartdsa érdekében. A bevételi oldal
atalakitasa a kiilfoldi tékebevonas kapcsan kertiilt a figyelem kozpontjaba, s regionalis
adoverseny van kialakuléban. A reformtervek nem a kulcsok emelését célozzdk, sokkal
inkabb a kiszamithato és elviselhetd teherviselés, a transzparens rendszer és az addzok
szamanak bdvitésére irdanyuld intézkedések révén kivannak elényoket szerezni és
tobbletbevételhez jutni.

7) A vildggazdasagi konjunktura beinduldsaval fémjelzett 2004-es év a jovedelem-szint
felzarkozas folytatddasat hozta a kozép- és kelet-eurdpai térségben, s az eurdzona még
nemzetkozi viszonylatban is alacsony szintet mutatd teljesitményétdl eltéréen és a
felzark6z6 gazdasagokra jellemzé modon a gazdasagi novekedés iiteme a visegradi
orszagokban meghaladta — csaknem kétszerese volt - az EU25 atlagnak. A gyorsabb
novekedés ugyanakkor nélkiilozhetetlen ez utdbbi két orszag, de persze a magyar és cseh
esetben is, hiszen a vasarloerdparitason szamitott egy fére juto GDP esetiikben nagyobb
mértékben marad el az Europai Unids atlagtdl. A kedvezd redlgazdasagi folyamatokhoz
az elmalt évben nem minden teriileten kapcsolodott nomindlis konvergencia is. A
visegradi orszagok teljesitménye igen vegyes képet mutat Maastricht tiikrében. Amig az
allamaddssagra vonatkozd kritériumot egyelére mind a négyen teljesitik (ugyanakkor a
tendencia folyamatosan duzzadé allomanyt mutat), s a kamatok terén is folyamatos a
konvergencia, addig fenntartasok fogalmazodnak meg az inflacids kritérium teljesitése és
a koltségvetési hiany alakuldsa terén.

8) Annak ellenére, hogy szakértéi korben a kozos valutat okoljdk a novekedés
lelassuldsaért és a gazdasdgban kialakult fesziiltségekért az eurdézondban, a GMU-
csatlakozds hatasa az EU15 felzarkézo gazdasagainak példdja alapjan egyértelmiien
pozitiv. A konvergencia esetiikben gyorsabb novekedési {itemben, alacsonyabb
kamatratadban, nagyobb stabilitdsban jelentkezik, s erre szdmithatnak az akadalyokat jol
vevl kozép- és kelet-eurdpai aspirdnsok is.
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9) A fenti megfontoldsok és a konvergencia alakuldsa tiikrében az eurd-csatlakozas célja
ma is prioritds, de idében némileg kitolodott annak idépontja. A GMU-csatlakozasra
Szlovakia és Lengyelorszag 2009-t6l aspiral, Csehorszag 2010-ben, Magyarorszag az
eredeti konvergencia-program szerint még 2008-ban, de az 4j célkit(izés szerint 2010-ben
csatlakozna az eurdzonahoz.
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