


Készult a Magyar Nemzeti Bankban.

Kiadja: a Magyar Nemzeti Bank MUszaki-Ellatasi féosztalya
Kiadasért felel: Bercsényi Botond

A tervezés,a tipografia és a tordelés
a Mszaki-Ellatasi f6osztaly kiadvanyi csoportjanak munkaja

1850 Budapest, V. Szabadsag tér 8-9.

Internet: http:/www.mnb.hu
ISBN: 963 9057 738



Tartalomjegyzék

ELOSZO 5
l. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz 7
Torténelmi esély a felzarkozasra 9
Az EU-tagsag el6feltételei és a magyar gazdasag felkésziltsége 13
Il. A Gazdasagi és Monetaris Unio 19
A Gazdasagi és Monetaris Unié megvalositasa 21
A Gazdasagi és Monetaris Uni6 intézményrendszere 23
Az eurd6 bevezetésének elényei 26
Az eurd bevezetésének feltételei 31
lll. Felkésziilés az euré bevezetésére Magyarorszagon 39
Magyarorszag monetaris unios tagsaganak idézitése 41
Az eurd magyarorszagi bevezetésének hosszu tavu hasznai 42
A monetaris unids tagsag feltételeinek teljesitése a4
Az MNB jogi statusza az unios kévetelmények tikrében 46
Az Uj monetaris és arfolyam-stratégia 50
OSSZEGZES 57

A FORINT UTJA AZ EUROHOZ

3






El6szo

Tisztelt Olvaso!

z Eurépai Unié dllam- és kormanyf6i 2001 juniusaban ismételten el-

kételezték magukat az Eurdpai Unid bévitése — azaz uj orszagok, s
kéztik Magyarorszdg tagként valo felvétele — mellett, és az Unio kib6vi-
tését megfordithatatlan folyamatnak nevezték. Kimondtdk tovabba: a
cél a legfelkésziiltebb tagjelélt orszagok szamara az, hogy az Eurdpai
Parlament 2004-ben megrendezésre kerilé valasztasain mar az Eurdpai
Unio tagdllamaiként vegyenek részt. Ennek alapjan joggal mondhatjuk,
hogy csatlakozdsunk az Eurépai Unidhoz immdr megfoghatd kézelségbe
kertlt. Tovabbgondolva az integracios folyamatot, amennyiben a fenti-
ek alapjan Magyarorszdg 2004. janudri csatlakozasat feltételezzik, az
ahhoz sziikséges feltételek teljesitését kbvetéen akar mar 2006/2007-ben
a monetdris unio tagjai is lehetiink, azaz Magyarorszagon a forintot fel-
valtva bevezetésre kertilhet az Eurdpai Unid k6zds valutaja, az eurd.

Kézenfekvd, hogy ezt a jelentds kettds célkitlizést komoly felkészu-
lés el6zi meg. Egyfel6l Magyarorszagnak teljesitenie kell az eurdépai uni-
Os, illetve a monetaris unids tagsdg el6feltételeit, masfel6/ a magyar gaz-
dasagnak érettnek kell lennie az uj helyzettel jard kihivdsokkal szemben.
A Magyar Nemzeti Bank megitélése szerint érdemes azért eréfeszitése-
ket vallalni, hogy Magyarorszag az unids tagsag elnyerését kévetéen mi-
nél el6bb az eurdévezetnek is tagja lehessen, hogy az eurd a forintot fel-
valtd nemzeti fizet6eszk6zzé valjon. Ezen eréfeszitések eredményeként
hosszabb tavon gyorsabb gazdasdgi névekedésre, nagyobb stabilitdsra,
végsé soron tartdsan névekvé jolétre szamithatunk.

Kiadvanyunk arra tesz kisérletet, hogy a téma irant érdekl6dé olva-
soval megismertesse Magyarorszag Eurdpai Unidhoz térténé gazdasagi
taris Unio létrejottéhez vezetd utat, valamint a k6z6s pénz, az eurd beve-
zetésének elb6nyeit és el6feltételeit. Végul részletesen kitériink arra,
hogy Magyarorszagnak miért érdemes az eurd minél el6bbi atvételére
térekednie, arra, hogy eddig ennek érdekében milyen lIépések térténtek,
és arra, hogy melyek a hatralevé feladatok — elsésorban a Magyar Nem-
zeti Bank szamara.

Reményeink szerint e kiadvanyunk irdnti érdekl6dést néveli az a
tény, hogy 2002. janudr elsején az 1999 janudrjaban bevezetésre kertlilt,
de eddig csak szamlapénz formajaban létez6 kéz6s valuta, az euro-
bankjegyek és -érmék forgalomba hozataldval kézzel foghatd valdsagga
is valik Eurdpanak jelentds részében.

Budapest, 2001. november

Jarai Zsigmond
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I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz

Torténelmi esély a felzarkozasra

agyarorszagon mind a politikai er6k tébbsége, mind a szélesebb kdzvéle-

mény osztja azt az allaspontot, ami szerint az Eurépai Uniéhoz (EU) torté-
né csatlakozas rendkivili lehetéséget nyudjt a magyar gazdasag szdmara arra,
hogy a lehet6 legkedvezdbb kortlmények kozott zarkdzzon fel e fejlett térség-
hez. Ez a rendkivili lehet6ség azonban csak akkor hasznalhato ki teljes mérték-
ben, ha a magyar gazdasag eljut ezen a felzarkézasi palyan egy olyan pontra,
ahol mar képes az integracié nyujtotta elénydk kiaknazasara. Ennek megvalési-
tasa nagy kihivast jelent ugyan az orszdg szamara, de soha nem szabad szem elél
téveszteni, hogy a felzark6zashoz szikséges |épések az eurdpai unids csatlako-
zastol fuggetlenul is egybeesnek a magyar gazdasag érdekeivel.

Hazank eurdpai uniés integracidja torténelmi esély a felzarkézasra. Mar a
csatlakozasi folyamatban, majd a tagsag els6 éveiben —részben az Eurépai Unié-
16l szarmazé pénzligyi tamogatasok segitségével, de elsésorban a megfelel6
gazdasagpolitika révén — elérhetd, hogy a magyar gazdasag magas névekedési
Uteme lehet6vé tegye az életszinvonal folyamatos és érzékelhetd emelkedését,
az orszag kozallapotanak Iényeges javulasat, az egészséges kdrnyezet kialakita-
sat és az orszag egyes terlletei kozott a fejlettségi kilonbségek enyhitését.

Az eurdpai integracio tobb évtizedes torténelmében a jelenlegi bévitési fo-
lyamat sok tekintetben eltér a korabbiaktél. Egyrészt még sohasem volt ilyen
nagy a jelentkez6ék szama, masrészt most a korabbinal joval nagyobb fejlettségi
kaldnbség tapasztalhatd mind a tagjeldltek és az Eurépai Unié tagallamai, mind
pedig az egyes tagjeldltek kozott. Rdadasul a bévitési folyamat megkezdésével
Iényegében parhuzamosan ment végbe az eurdpai integracié Gjabb elmélytlése
a monetdris unié megvaldsitasaval, azaz az eurd bevezetésével 1999. januar
1-jén az EU 11 tagallamaban (majd 2001. januar 1-jén Gérégorszagban).

Mivel egy egységes gazdasagi dvezet mikodésének sikeressége azon is mu-
lik, hogy a részt vevé orszagok kozott ne maradjanak fenn tul nagy fejlettségbeli
ktlonbségek, a tagsagra valo felkészlilés a csatlakozasi folyamat legfontosabb
mozzanata. Az orszag (vagy a régid) fejlettségén itt a termelékenység szintjét,
az életszinvonalat, a politikai stabilitast, a kornyezeti és infrastrukturalis allapo-
tokat, az intézmények és a kézigazgatas mikodésének mindségét, az atlathatoé
jogrendszert és a jogérvényesités lehetdségét kell érteni.

AZ EGYSEGES PIAC

Az egységes piac egy olyan, belsg hatarok nélkiili piac, amelyen beliil biztositott a , négy szabadsdg”:
az aruk, szolgdltatasok, a toke és a személyek szabad dramldsa. Az egységes piac megvalositasat
1992 végéig tiizte ki az Europai Kozosség. Ezt a célt egyrészt a jogszabéalyok harmonizaldsa, més-
részt az On. kdlesonds elismerés stratégidjanak segitségével kivantak megvalsitani. (A kdlcsonds el-
ismerés keretében a tagallamok egyenlének ismerik el egymas eltérg szabdlyait vagy mindsitéseit,

amennyiben azok ugyanazon célt szolgdljak).

Az egységes piac milkodését a kozos valuta bevezetése is segiti, dm az utobbi években tortént jelen-
tés eldrehaladas ellenére az Eurdpai Uni egységes piacan még mindig nem sikeriilt felszamolni min-
den korldtozst.
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I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz

Mikozben a szabalyok egyforman vonatkoznak az 6vezet minden tagjara,
felzarkézasi képesség hianyaban egy Uj tag szdmara nagyon fajdalmas kovet-
kezményekkel jarhat az Eurépai Unid egységes piacan vald részvétel. Az egysé-
ges piachoz valé alkalmazkodas egyfel6l kihivas és kényszer, masfel6l azonban
Ujabb lehet6éségeket teremt a gazdasagi fejlédés szamara.

A felkészulés a tagsag elnyeréséig tart, a felzark6zas viszont a csatlakozas
utan is folytatédik. Ezt a folyamatot az Eurépai Unié atlaganal gyorsabb gazda-
sagi novekedés jellemzi, és ennek velejardja lesz a realbérek és az életszinvonal
érzékelheté emelkedése. E folyamatot szUkségképpen kiséri a szolgaltatasok ar-
szinvonaldnak az atlagos inflacié Gtemét meghaladé novekedése is.

Torténeti példak igazoljak, hogy megfelelé gazdasagpolitika mellett az
Eurdpai Union belll valdban végbemegy a felzarkézasi folyamat. Az elmult ko-
zel harom évtizedben négy olyan orszag valt az Eurdpai Unio (illetve korabban
az Eurdpai Kozosségek) tagjava, amelyek egy fére jutd bruttd hazai terméke
(GDP) a csatlakozaskor — az akkori valutadrfolyamokon mérve — nem haladta
meg az uniods atlag hatvan szazalékat: Portugalia, Spanyolorszag, Gérégorszag
és irorszag. Tagsagukat kévetéen ezek az uj tagallamok jelentés tdmogatasokat
kaptak a k6zos koltségvetésbdl, és ezek felhasznalasanak hatékonysagatol, a
tagsagbodl adodoé egyéb lehetéségek kihasznalasatol, illetve altalaban gazdasag-
politikajuk versenyképesség-orientaciojatol fliggéen kiulonbd6zé mértékben
csokkentették viszonylagos lemaradasukat. Mi tdbb, irorszagnak a kilencvenes
évek végén mar az EU-atlagot is sikerilt meghaladnia, mig ezt megel6z6en gaz-
dasagi fejlettségi szintje jéval az EU atlaga alatt volt.

A sikeres felzark6zas nem csupan azért fontos, mert igy tudjuk leginkabb
kihasznalni a tagsagbol szarmazé elénydket. Az Eurépai Unioé valéjaban nem is
hajlandé olyan orszdgot a tagjai sordba fogadni, amely gazdasagi teljesitoké-
pességét tekintve tulsagosan elmarad az Eurépai Unio atlagos szintjétél, és nem
rendelkezik megfelel6 felzarkozasi képességgel. Miért okozna problémat az Eu-
répai Unidé szamara egy ilyen orszag? Egy ilyen allam csatlakozasa egyrészt meg-
zavarhatna az egységes piac mikodését, mert nem tudna allni a versenyt a fej-
lettebb tagallamokkal, nem tudna vallalni a tagsaggal jaré kotelezettségeket.
Masrészt az ilyen orszagok felzarkéztatasa olyan mértékben terhelné meg az
Eurépai Unio kdzos koltségvetését, amit a jelenlegi tagadllamok nem kivannak
vallalni.

Az Eurdpai Unid egésze szamdara persze az lenne a legelénydsebb megol-
das, ha az egységes piac az unids atlaggal legalabbis megegyezé fejlettséggel
rendelkezé orszagokkal bévilne. Erre 1995-ben volt példa, amikor Ausztria,
Finnorszag és Svédorszag csatlakozott az Unidhoz. Ha azonban ilyen kovetel-
ményt fogalmaznanak meg a jelenleg csatlakozni kivané kelet-k6zép-eurdpai
orszagok szamara, ez akar tobb évtizeddel is elhalaszthatna a csatlakozas lehet-
séges id6pontjat. Bizonyos mértékben az Eurdpai Unidnak is érdeke, hogy
a bovulési folyamat a belathatd jovében folytatodjék, ugyanakkor egyetlen
tagjelolt orszagnak sem érdeke, hogy felkésziletlentl valjon az Eurépai Unid
tagjava.

Ha viszont megfeleld felzarkozasi képességgel rendelkez6 Uj tagallamok-
kal bévil az Eurépai Unio, a kibévilés nyoman vilagpolitikai és -gazdasagi sulya
egyarant néni fog, és javulhat nemzetkozi versenyképessége is. A kelet-ko-
zép-eurdpai térség — immar az EU egységes piacanak részeként — varhatodan tar-
tésan gyors Utemi gazdasagi névekedése mind az értékesitési lehetéségek bé-
vilése, mind pedig a novekedési forrasok tekintetében 6sszességében kedvezé
lehet6ségeket teremt a jelenlegi tagallamok gazdasagi fejlédése szempontjabol
is. Nem elhanyagolhaté az sem, hogy az Uj tagok felvétele hozzajarul a térség
egészének politikai stabilitasahoz.

10

A FORINT UTJA AZ EUROHOZ



I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz

EUROPAI ARAK - EUROPAI BEREK?

Mar most is sokan teszik fel azt a kérdést, hogy ha Magyarorszégon eurépai szintii drak vannak, ak-
kor miért nincsenek eurdpai szintii bérek.

A vélosz alapvetéen az, hogy a bérek szinvonaldt az orszdghan elért termelékenység hatdrolja be,
tehdt csak o magyar termelékenység (azaz a munkaerd hatékonysaga) javuldsaval parhuzamosan
kavetkezhet be az eurdpai bérszint kozelitése.

Erdemes azonban megvizsgélni azt is, hogy valohan europai szintiiek-e az drak hazankban. Alfalg-
ban elmondhatd, hogy nagyon sok termék ara egyre kisebb kiilonbséget mutat az EU tagdllamaihoz
képest. (Ez kiilondsen a kiilkereskedelmi forgalomba keriilé termékek esetében van igy.) Ugyanak-
kor az is tény, hogy sok teriileten — féleg a szolgaltatdsok terén — még egydltalan nem alokultak ki
,eurépai arak”.

Magyarorszagon a szinhdz- és mozijegyek dra, a fodrdsz vagy a fogorvos dijai, az étteremben elfo-
gyasziott étel és ital ra minden eddig bekdvetkezett dremelkedés ellenére még mindig lényegesen
alacsonyabb barmely EU-tagdllam araindl. Egyes mezégazdasagi és élelmiszer-ipari drak szintén
alacsonyabbak az EU-orszagok draindl, illetve vannak olyan termékek és szolgdltatasok, amelyek
drai feltehetden beldthatd iddn beliil nem is fogjak elérni az EU-orszagokeét.

Az alacsonyabb fejletiségi szintii orszagokra dltalanosan jellemezd a fenti sajétossag. A termékek
egy csoportjanak — a kiilkereskedelmi forgalomba keriilé termékeknek — hazai és kiilfaldi arai ki-
egyenlitédnek, mikozben mas fogyasztdsi tételek drai, foként a szolgdltatdsoké hosszabb tavon is
alacsonyabbak (bar gyorsabban nének) a kevéshé fejlett orszagokban, mint a fejlettebbekben. En-
nek kovetkeztében az dltalanos arszinvonal is alacsonyabb. E sajétossag miatt a magyar és a nyu-
gat-eurdpai bérek egyszerii Gsszehasonlitdsa eltdlozza az anyagi joléthen vagy fogyaszidshan meg-
lévé kilonbségek mértékét.

Pontosabb — és joval kedvezéhb — képet kapunk a bérek n. vasarloerd-paritasos drfolyamon torté-
nd dsszehasonlitdsa révén (azaz az adott 6sszegii hazai fizetdeszkozért otthon és kiilfoldon kaphatd
druk és szolgaltatdsok mennyiségének osszevetésébél kapott dtvaltasi ardnyon), mert a vésarlo-
erd-paritasos arfolyam éppen az drszinvonalban megmutatkozo eltérés hatdsat kiiszobdli ki.

A vésarloerd-paritdson torténd dsszehasonlitds sem képes azonban kezelni egy tovabbi, a kevéshé
fejlett gazdasagokat dltalaban jellemzé kériilményt, nevezetesen azt, hogy ezen orszagokban a fo-
gyasztdson beliil viszonylag magas a nem pénzen vésrolt termékek és szolgaltatasok ardnya. Ezek
kozé tartozik tobbek kozott az dllam adobevételeibl nydjtott kozdsségi szolgaltatas (oktatds, egész-
séqugy), a munkaadok dltal — adézdsi okokbol — biztositott on. természetheni juttatasok (pl. auté-
haszndlat), tovabba az dnfogyasztds (példaul haztdji termeléshél szarmazo gyimles, his vagy oft-
honi mosds, fdzés, javitds). Ezeket is figyelembe véve, hazank lemaraddsa az anyagi jolét tekinteté-
ben mar ma is csekélyebb, mint a vasdrloerd-paritdson szdmitott bérjovedelmekben, és joval kisebb
anndl, mint amit a magyar és a nyugat-europai bérek kozvetlen 6sszehasonlitdsa sugall.
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I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz
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MERFOLDKOVEK MAGYARORSZAG EU-INTEGRACIOJA TEREN

Kereskedelmi és egyiittmikodési megdllapodas az Eurdpai Kozosség és Magyarorszag kozott. Ez a megdllapodas
hétéves programot irdnyzott elé a magyar kivitelt sujtd diszkriminativ korlatozdsok fokozatos lebontésara.

Magyarorszag diplomdciai kapcsolatot létesitett az Europai Kozosséggel. Az Eurdpai Parlament kimondta, hogy el-
képzelhetdnek tartja tarsuldsi szerzddeés létesitését a kelet-kozép-eurdpai dllamokkal.

Az Europai Tandcs megerdsitette az Europai Parlament emlitett hatdrozatban foglaliakat. Elethe lépett a Phare-
program, eltorolték Magyarorszaggal (és Lengyelorszaggal) szemben az importkorldtokat, valamint megkezdéd-
tek 0 megheszélések egy 0j tipusi tarsulasi megallapodds megkotésérdl.

Briisszelben aldirtak az Eurdpai Megallapodast, az EK—magyar tarsuldsi egyezményt.

Az Eurdpai Tandcs koppenhdgai lése mar érdemben foglalkozott a bévités feltételeivel, és megfogalmazta az on.
koppenhdgai kritériumokat.

Eletbe lépett az Europai Megallapodas. Magyarorszdg benyditotta csatlakozdsi kérelmét. Az Eurépai Tandcs korfui
ilése megkezdte a kelet-kozép-eurdpai orszagok szamara a csatlakozdsra felkészits stratégia kidolgozasat.

Az EU a csatlakozni kivané orszdgoknak dtadta az on. cannes-i Fehér konyvet, az Unid egységes piaci eléirasainak
tételes ismertetését tartalmazo jogszabalygyditeményt. E szabalyoknak a hazai jogrendbe valo dtiiltetése és tény-
leges alkalmazésa az unios csatlakozds egyik legszigoribb feltétele.

A magyar kormany megvdlaszolta az orszag felkésziltségét és a csatlakozdsi targyalasok megkezdésére valo
érettségét vizsgdlo kérddivet.

Juliushan a Bizottsag nyilvanossagra hozta az Agenda 2000 cimii dokumentumt, ami az Unié 2000—2006-ra vo-
natkozo koltségvetésének tervezetét tartalmazia — mar a tervezett kibéviilést is figyelembe véve. Javaslatot fett
tovabba a kozos agrarpolitika és a kbzosség altal folydsitott regiondlis tamogatdsok rendszerének dtalakitasara.
Ezen tilmenden o tagjelolt orszagok dltal megvdlaszolt kérdgivek figyelembevételével készitett
orszdgtanulmanyok alapjén javaslatot tett arra, hogy 5+1 tagjeldlttel, koztiik hazankkal, megkezdédienek a csat-
lakozési tdrgyaldsok. Decemberben az Europai Tandcs luxemburgi taldlkozojdn elfogadta a Bizottsdg azon javas-
latat, hogy megkezdédjenek a csatlakozasi targyaldsok az 5+1 orszaggal (Csehorszaggal, Esztorszaggal, Lengyel-
orszdggal, Magyarorszaggal, Szlovénidval, tovabba Ciprussal).

Marciushan kezdetét vette hazank és az Unié kozott a csatlakozdsi targyaldsok elsé szakasza, az dn. screening (6t-
vildgitds). A screening sordn megtdrtént a hazai és az unios jog tételes dsszevetése és a csatlakozdshoz szikséges
tennivalok rogzitése. Szeptemberben — az divilagitds folytatodasaval parhuzamosan — megkezdédiek az on. ér-
demi targyaldsok, amelyeken az adott targyalasi fejezetekkel kapcsolatban mind Magyarorszag, mind az Unié at-

eres

adta targyaldsi poziciojt.

Az Eurépai Tandcs marciusi berlini csdestaldlkozojan dontés sziletett az Agenda 2000-r6l. Decemberben az Europai
Tandcs helsinki csiestalalkozojan dontést hozott a targyaldsok megkezdésérdl tovabbi hat tagjeldlt dllammal (Szlo-
vikia, Litvania, Lettorszdg, Romania, Bulgdria, Malta).

Kormanykazi Konferencia dsszehivasa, amelynek céljo, hogy modositasokat eszkozdljon az EU alapitoszerzédései-
ben a bévitésre valo tekintettel. Ennek lezdrdsaként az Eurdpai Tandcs decemberi nizzai ilésén dontés sziiletett az
intézmények reformjardl. A Nizzai Szerzddés folyamatban lévé ratifikaciojat kovetden az EU részérdl teljesilt a
bévités megkezdése eldtt dllo utolso eldfeltétel.

Az Eurépai Tandcs joniusi goteborgi csicstaldlkozojan kilatasha helyezi a legfelkésziltebb tagdllamok szaméra
2002 végére a csatlakozdsi targyaldsok lezdrasat, valamint kimondia, a cél ezen dllamok szdmdra az, hogy az
Eurdpai Parlament 2004-ben megrendezésre keriilg valasztasain mar tagallamként vegyenek részt.
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I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz

Az EU-tagsag elé6feltételei
és a magyar gazdasag felkésziiltsége

Az Eurépai Unié viszonylag hamar, harom évvel a kelet-k6zép-eurédpai rend-
szervaltds utdn még 1993-ban meghatarozta a tagjeldltekkel szemben a
tagsag feltételének a kritériumrendszerét az un. koppenhagai kritériumok for-
majaban.

A KOPPENHAGAI KRITERIUMOK

Az Eurdpai Tandcs 1993-ban Koppenhagdban hozott dontése alapjdn azok oz orszagok csatlakozhat-

nak oz Eurpai Unidhoz, amelyek politikai berendezkedése és gazdasdgi rendszere megfelel az aldb-

bi kritériumoknak:

— A demokracia stabilitdsat biztosito intézményrendszer, jogallamistg, az emberi és kisebbségi jo-
gok tiszteletben tartdsa és védelme.

— Miikddd piacgazdastg, amely képes helytdllni az Europai Union belili versenyben.

— Atagsaggal jaro kotelezettségek teljesitésének véllaldsa, azaz az acquis communautaire atvétele
és alkalmazasa, a politikai, gozdasagi és monetdris unio céljainak elfogadasa.

A koppenhagai kritériumok egyben azt is érzékeltetik, hogy a csatlakozas-
hoz vezetdé folyamat nem képzelheté el pusztan gazdasagdiplomaciai eréfeszi-
tések sorozataként, amelyek révén el lehet jutni a csatlakozasi egyezmény ala-
irdsaig. Tobbrél van sz6: a gazdasagpolitikat, a gazdasag fejlédésének folyama-
tat ala kell rendelni e cél elérésének. A felsorolt kritériumok ké6zo6tt van olyan,
amely az EU-csatlakozastol figgetlentl barmely, viszonylag fejlett piacgazdasag
politikai és gazdasagpolitikai célja lehet, mint a mikéd6é demokratikus intéz-
ményrendszer, a piacgazdasag, valamint a versenyképesség kritériuma, és. van
tovabba koztik olyan, amelyik kifejezetten az EU-hoz valé csatlakozas eléfelté-
telének tekinthetd, mint a kdézosségi joganyag, az acquis communautaire atvé-
tele és a gazdasagi és monetaris unié céljainak elfogadasa.

ACQUIS COMMUNAUTAIRE

Az acquis communautaire (leforditva: kozosségi vivmanyok) azon szerzédések és jogszabalyok gyiij-
téneve, amelyek ma az Eurdpai Unié minden tagdllamaban a hatdlyos joganyag részét képezik. Az
acquis communautaire egy korilbelil 80 ezer oldalnyi joganyag, amely a szerzédéshen lefekietett
alapelvekil (a személyek, az aruk, a szolgdltatasok és a toke szabad mozgasa) kezdve az dllat-
egészség-lgyi eldirasokig magaban foglalja mindazon jogszabélyt, amit egy unios tagdllamnak be
kel tartania.

A jogharmonizdcio, tehdt a nemzeti jog dsszhangba hozatala az Eurdpai Unid joganyagaval, messze
tilmegy egy dtfogd jogszabaly-madositdsi munkalaton. A jogrendet nemesak egyszeriien t kell ven-
ni, hanem a gyakorlatban is képesnek kell lenni az alkalmazasara, ami egyebek mellett a megfeleld
intézmények létrehozdsat, hatékony miikodését és o miskodésiikhoz szikséges emberi ergforrasok
biztositdst is jelenti.

Az acquis communautaire-t egy leendd tagallamnak magdra nézve is kotelezd érvényiinek kell te-
kintenie: nemzeti jogrendszerét (alkotmanyat, torvényeit, rendeleteit, szabvanyait stb.) hozzd kell
igazitania, harmonizdlnia kell, illetve bizonyos terileteken azt kell elérnie, hogy a hatdlyos nemzeti
jog semmilyen szinten ne legyen ellentmonddsban a kézosség hatdlyos jogszabalyaival.
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A jogszabalyok atvétele mind az dllamnak, mind a vallalkozasoknak jelen-
16s tobbletkiadast okozhat. Ezért a csatlakozas el6tti felkésziilést tudatos gaz-
dasagpolitikaval kell tAmogatni. A kovetkez6 években az dllamhaztartas kiadasi
oldalan helyet kell szoritani a csatlakozas miatti kéltségeknek, mikézben a gaz-
dasagpolitikanak tovabbra is torekednie kell a hiany csdkkentésére, az allam-
adossag mérséklésére, az ar- és arfolyam-stabilitas elérésére, és ami mindezek
velejardja: a kamatok mérséklésére. Ez a felsorolas az un. maastrichti kritériumo-
kat idézi, amelyek azonban mar nem az EU-csatlakozas, hanem a monetaris uni-
6ban valo részvétel, azaz az eurd bevezetésének a feltételeit hatarozzak meg
(ezek a kovetkezé fejezetben kertlnek részletes bemutatasra). A koppenhagai
gazdasagi kritériumok azonban — a monetaris uniés részvétel feltételeként meg-
allapitott maastrichti kritériumokkal szemben — nem hataroznak meg konkrét,
szamszerUsitett célokat. Itt ,csupan” annyirél van szé, hogy a csatlakozni kivano
orszagok gazdasagaban olyan tendencidknak kell érvényesilnitk, amelyek
mintegy el6revetitik azt, hogy az orszag hosszu tavon képes lesz a felzarkozasra,
az EU-orszagok gazdasagi szintjéhez valé kozelitésre. Egy ilyen konvergencia-
folyamat azonban csak akkor valésithaté meg, ha a f6bb egyensulyi mutatok (az
allamhaztartasi hiany, az allamadoéssag alakulasa, az inflacié stb.) egyre inkabb
kézelednek azokhoz a mutatokhoz, amelyeket a Maastrichti Szerz6dés megha-
tarozott. Az Eurépai Unid széhasznalataval élve ugy is fogalmazhatunk, hogy a
felzarkézasi folyamathoz a redl- és a nomindlis konvergencia megvaloésulasa
egyarant szikséges.

Mivel a csatlakozni kivané orszagoknak a koppenhagai kritériumok alap-
jan el6bb-utébb a monetaris unidban is részt kell vennilk, gazdasagpolitikajuk
feladata olyan makrogazdasagi palya kialakitasa, amely gy képes biztositani a
dinamikus gazdasagi névekedést és az életszinvonal javitasat, hogy kézben az
egyensuly nem kerll veszélybe, azaz egyszerre valésitja meg a real- és a nomina-
lis konvergenciat. Amennyiben ezek a feltételek teljestilnek, ugy fenntarthaté
novekedési palyardl beszélink.

A REAL- ES A NOMINALIS KONVERGENCIA

Redlkonvergencia: az Eurépai Unid nyelvezetében azt jelenti, hogy a fejletlenebb tagdllamok gaz-
dasaganak fejlettségi szintjét és a lakossag életszinvonaldt a fejlett tagallamokéhoz kell kozeliteni.
Ezt gyakorlatilag dgy lehet megvalositani, hogy az elmaradottabb tagallamok jovedelemtermel ké-
pessége gyorsabban nd, mint a kozosségi dtlag. E folyamat f6 mozgatérugoja a foglalkoztatottsag és
a termelékenység névelése, valamint azon hatranyos tényezék hatasainak csokkentése vagy kiszi-
rése, amelyek az elmaradotisdg okozoi (pl. az infrastruktira szinvonala, a gazdasagi tevékenység
iellege, a foldrajzi fekvés sth.). Ugy is lehet fogalmazni, hogy a redlkonvergencia egy adott orszdg
gazdasagpolitikajdban a novekedési tényezét festesiti meg.

Nomindlis konvergencia: arra iranyul, hogy a tagéllamok gazdasagai fébb pénziigyi mutatoik te-
kintetében stabilak legyenek, és kozosségi szinten ne mutassanak nagy szorédast. A nomindlis kon-
vergencia a Kozosségen beliili egyenldtlenségek felszamolasanak mésik iranya (amit elsgsorban a
maastrichti kritériumrendszer testesit meg), a gozdastgok egyensilyi mutatoinak kozelitése.
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I. Csatlakozas az Eurépai Uniéhoz

A felzarkozasi folyamat sikerességének alapja a versenyképesség javitasa; a
noévekedésnek ezen kell alapulnia. Csak a versenyképesség megérzése, illetve ja-
vitasa biztosithatja, hogy a magyar gazdasag megallja helyét a kulfoldi piacokon
(és kés6bb az Eurdpai Unid egységes piacan). Az erételjesen bévilé export adja
ugyanis a gazdasagi névekedés alapjat. Az export gyors bévilésén alapulé gaz-
dasagi novekedés mellett ugyanis a belfoldi felhasznalas (a fogyasztas és a beru-
hazasok) gyors emelkedése sem veszélyezteti az egyensulyt.

A magyar gazdasdg nemzetkozi versenyképessége az elmult évtizedben
erételjesen javult. Hazank 6sszes exportjan belll gyors Gtemben nétt a fejlett or-
szagokba, ezeken belll az Eurépai Unié tagallamaiba iranyulé kivitel aranya, és
a magyar exporttermékek részesedése az EU-orszagok 6sszes behozatalaban ko-
zel megharomszorozédott.

A felzark6zas sordn a beruhdzasok és a fogyasztas olyan aranyat kell
fenntartani, amely nem veszélyezteti a gazdasag egyensulyat. A felzarkoézasi pe-
ribdusban az élénk beruhazasi tevékenység a termelSkapacitasok felujitasaval,
modernizalasaval, Uj Gzemek beinditasaval korszer( termelési szerkezet és Uj,
versenyképes, a hazai és a kulfoldi igények kielégitésére alkalmas kapacitasok
kialakitasat teszi lehetévé. Ugyanakkor figyelemmel kell lenni a gazdasag beru-
hazas-felszivo képességére is. E folyamatok megfelel6 alakitasaban a gazdasag-
politika kiemelked6 szerepet jatszik azzal, hogy segiti a vallalati szektor eréso-
dését és a versenyképesség javitasat. Ezért stabil jogi és intézményi keretek ki-
alakitasa révén javitani kell a befektetési kornyezetet, és olyan kiszamithato
gazdasagpolitikat kell folytatni, amely elSsegiti a vallalati jovedelmezéség fenn-
tartasat.

Az EU-csatlakozas nemcsak a verseny szempontjabol ré terheket a vallala-
tokra. Az uniés jogszabdlyok atvétele és azok gyakorlati alkalmazasa soran
ugyanis szamos esetben potldlagos beruhazasokat kell megvalésitani (pl. bizo-
nyos kornyezetvédelmi elGirdsok betartasahoz), ezek nagy része azonban szin-
tén csak allami szerepvallalassal kivitelezheté.

Az allamhaztartas egyensulyanak fenntartasa a felzarkozas és a csatlako-
zas id6szakaban rendkivil nehéz feladat. A viszonylag magas adoterhelést csok-
kenteni kell a tartésan gyors gazdasagi ndvekedés érdekében.

A koltségvetés kiadasi oldalanak visszafogasa pedig azért Gitk6zik nehézsé-
gekbe, mert az eurdpai unids jogszabalyok gyakorlatba térténd atiultetéséhez
szamtalan olyan fejlesztés, beruhazas tartozik, amelyek megvalésitasa a csatla-
kozas el6feltétele, masrészt a gazdasag versenyképessé tétele is megkoveteli né-
hany terlleten az aktiv allami szerepvallalast. Ennek ellenére — a korabbinal ke-
vésbé radikdlisan - indokolt lehet az allam jovedelemkdzpontositd és
-Ujraeloszté szerepének tovabbi csokkentése, mert ezaltal a nemzetgazdasag-
ban keletkezett j6vedelmek nagyobb hanyada valik hozzaférhetévé a magan-
szektor szamara.

Osszességében elmondhaté: az eurépai integracié nem dnmagaért valo
cél, hanem végsé soron fokozza a magyar gazdasag rugalmassagat, s ezaltal a
gazdasag teljesit6képességét.

A versenyképesség javitasa és a fenntarthaté gazdasagi névekedés a gaz-
dasagpolitika 6nallé céljai, de 6sszhangban allnak az Eurépai Unid tagsagi kéve-
telményeivel és feltételeivel. Mindebbdl kévetkezik, hogy az e célok megvalosi-
tasdhoz elengedhetetlen ,befektetés” nem kizarélag az EU-tagsag reményében
torténik, hiszen ugyanugy alapfeltétele a nyugat-eurépai szinthez valé felzarko-
zast biztosito, fenntarthatd névekedési palyanak, az életszinvonal javitasanak és
az orszag joléte emelésének.

A FORINT UTJA AZ EUROHOZ
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AZ EUROPAI INTEGRACIO UTJA

A masodik vilaghabordt kivetéen a nyugat-eurdpai orszagok kozotti kapesolatok alakitdsanak vezérld elve — a tovabbi habo-
ris konfliktusok elkeriilése mellett — a gazdasagi egyiitimiikadés elmélyitése, a nagyobb, tobb orszagot atfogd gazdasagi ré-
gio stabilabba és versenyképesebbé tétele volt.

Az divenes években 6 nyugat-eurdpai orszdg (Belgium, Franciaorszag, Hollandia, Luxemburg, a Német Szovetségi Koztdrsa-
sg és Olaszorszag) harom olyan nemzetkdzi integrdcios szerzédést kotott, amelyek kiindulopontjava valtak az eurdpai integ-
racionak. Ezek a szerzgdések hoztak létre az Eurdpai Kozosségeket (EK). A harom alapitoszerzddés legjelentdsebbike az Euré-
pai Gazdasagi Kozosségrél (EGK) szolo megdllapodas volt, amelynek keretében a tagdllamok vamunio kialakitasa mellett k-
telezték el magukat. Emellett megfogalmaztak mas célokat is, mint példaul az aruk, szolgaltatasok, személyek és a téke sza-
bad dramldsat lehetévé tevé kozos piac, valamint a kozds agrarpolitika létrehozdsat.

A vimunio megvaldsitdsanak utolsd lépésekor az Eurépai Kozsségek dllam- és kormanyféi megfogalmaztak, illetve megerd-
sitették az integrdcio tovabbi céljoit. Ezek kozott szerepelt a kdzos piac megvaldsitdsa, a kozosségi kéltségvetés, az Europai Ko-
z0sségek erdsitése egy gazdasagi és monetdris unid, az Europai Politikai Egyittimikadés létrehozdsaval, valamint az Eurdpai
Kozosségek kibvitésével.

Az Eurdpai Kozosségek integracioja tehat két iranyban haladt: egyrészt bévitésére, azaz tagdllamai szamanak folyamatos n-
velésére, masrészt elmélyilésére, azaz oz integrdcio hatdskérének kiszélesitésére iranyult. Ez a kettds folyamat parhuzamo-
san haladt, és ma is tart.

Az EK els6 kibvitésére 1973-ban kerilt sor az Egyesillt Kirdlysag, Dania és irorszag felvételével. 1981-ben Gérdgorszag,
1986-ban pedig Spanyolorszag és Portugdlia szélesitette a tagdllamok korét. 1995-ben harom tovabbi orszdg, Ausziria, Finn-
orszaig és Svédorszdg csatlakozdsara keriilt sor.

A Kozosség integracioja elmélyilésének oz dtjdt oz alapitoszerzédések modositasai, illetve Gjabb szerzddések létrejote jelzi:

Az Egységes Europai Okmany: az Egységes Europai Okmany oz alapitoszerzddések — ezen belil féleg az EGK-szerzédés —
elsd atfogo modositasa. 1986 februarjaban irtdk ald az akkori EK-tagallamok, és 1987. julius 1-jén [épett hatdlyba, miutdn a
tagdllamok ratifikaltak. Az Egységes Europai Okmany legfdhb eleme az egységes eurdpai piac megteremtésének megfogal-
mazdsa volt, ami elsd szamd integracios célkitiizéssé valt. Az egységes piac fokozatos megvalésuldsat legkéstbb 1992. decem-
ber 31-ére tervezték. Az Eqységes Europai Okmany 0j fejezeteket integralt az EGK-szerzédéshe a gazdasagi és szocidlis dssze-
fogdsrol, a kutatdsrdl és miiszaki fejlesztésrél, valamint a kornyezetvédelemrél. Emellett az Eurépai Kozosségek rendszerébe
épitette be az Eurdpai Politikai Eqyiittmikadést.

A Maastrichti Szerzédés: a Maastrichti Szerzédés keretében tortént az alapitoszerzédések masodik dtfogo, eddig legjelen-
tosebb modositdsa. Az 1992. februdr 7-én aldirt szerzddés 1993. november 1-jén [épett hatdlyba. A médositdsok az Egységes
Eurépai Okmany reformjainak és az Unié integrdcios folyamatanak logikus kdvetkezményei. A Maastrichti Szerzédést két kor-
manykdzi konferencia keretében fogalmaztak meg, oz egyik a Gazdasagi és Monetdris Uniordl (lasd a 2. fejezetet), a masik a
politikai uniérdl szolt. A politikai egyitimikadés terén a Maastrichti Szerzdés erdsitette az Eurdpai Parlament szerepét, beve-
zefette az eurdpai unios allampolgdrsdg elvét, és létrehozta az Eurdpai Parlament mellett mikodé ombudsman intézményét.
A Maastrichti Szerzdés rogzitette a szubszidiaritds elvét, amelynek értelmében a kozosségi intézmények csak akkor tehetnek
|épéseket olyan teriileteken, amelyek nem tartoznak kizdrdlagos illetékességiikbe, ha igazolhatd, hogy a javasolt lépések cél-
jait jobban el lehet érni kizosségi intézkedésekkel, mint a tagéllamok intézkedései réven. Emellett a Maastrichti Szerzédés be-
vonta az addig kormanykozi, nem pedig kozasségi szinten koordindlt két teriilet: a kil- és biztonsagpolitika, valamint a bel- és
igazsagiigyi egyiittmikodés gazdasagi szempontbol jelentds részeit a kozosségi intézményi keretek kozé. Az eurépai integrd-
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ot ezdltal harom n. pillérre helyezte: az Eurépai Kozasségekhbél allo elsd pillérre, a kozos kill- és biztonsagpolitikat feloleld
masodik pillérre és a bel- és igazsagugyi egyutimikodést rogzité harmadik pillérre. E harom pilléres integrdcios struktiranak a
Maastrichti Szerzédés az Eurdpai Unid elnevezést adta.

Az Amszterdami Szerzédés: ez a kozosségi szerzddések harmadik dtfog dtdolgozasa; 1997. okiober 10-én irtdk ald
Amszterdamban, és 1999. mdjus 1-jén [épett hatdlyba. A szerzédésmadositds legfébb célja az immar 15 tagdllammal mikade
és kibévités elétt dllo Unio mitkodoképességének hossz tavd fenntartdsa volt. A tervezett intézményi reformoknak azonban
csak egy részét valésitottak meg, éppen ezért mar magaban az Amszterdami Szerzédéshen rogzitetiék az djabb reformok
szilkségességét. Az intézményrendszerrel kapcsolatos rendelkezéseken kiviil (amelyek tobbek kozott erdsitették az Europai
Parlament szerepét, csokkentetiék az egyhangilag hozott dontések szamat a mindsitett tabbséggel hozott dontések novelésé-
vel, megerdsitették a Bizotisag elnokének a hatdskorét) a szerzddés megerdsitette az EU alapelveit (szabadsdg, demokracia,
emberi jogok, jogdllamisdg), és bevezetett egy eljdrast, amely alapjan egy tagdllam bizonyos jogait felfiiggeszthetik, amennyi-
ben silyosan és tartosan megsérfi ezen alapelveket. A Schengeni Egyezmény (amely a személyforgalom belsé hatdrokon torté-
nd ellendrzésének megsziintetésérdl, a vizum- és tartozkodasi politika részleges harmonizéciojarol és a renddri erdk egyiitimi-
kidésérdl rendelkezett), valamint a bel- és igazsagiigyi eqyittmiikodés nagy része a kbzosségi politikak részévé valt. Egy fog-
lalkoztatdsrdl sz6l6 fejezetet is bevettek az EK-szerzddéshe, tovabba — az dttekinthetdség céljabél — az Amszterdami Szerzédés
Ujraszdmozta az EK- és az EU-szerzédések cikkelyeit.

A 2000 decemberében aldirt Nizzai Szerzédés az ugyanazon évben dsszehivott kormanykozi konferencia eredményeként
hivatott volt az Amszterdami Szerzédésben véghez nem vitt reformok megvaldsitdsara. Ennek a célkitiizésnek a Nizzai Szerzé-
dés nagyrészt eleget tesz, bar egyes kulcskérdésekben a tagallamoknak tovabbra sem sikeriilt egyezségre jutniuk, ami egy to-
vibbi, 2004-ben dsszehivandd kormanykadzi konferencidt tesz sziikségessé. A tagjeloltek szamara jelentds eredmény, hogy a
Nizzai Szerzddés tartalmazza o majdani tagsaguk esetén a rdjuk vonatkozo szavazati és képviseleti (arany-)szamokat, vala-
mint az EU a reformok kapcsdn sajdt magat az djabb bévitési korre éretinek mindsitette. Ezek a rendelkezések azonban csupan
a Nizzai Szerz6dés ratifikalasat kovetden lépnek hatalyba.

A caallakozael Wrgvalbsakal meg nem keEdall gl dlam

ELHEgA lEmok
A coatlakozds tingyaldscsat megheadet! gt dlamak
L
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Il. A Gazdasagi és Monetaris Unio

A Gazdasagi és Monetaris Unié megvalésitasa

Gazdasagi és Monetaris Unié (GMU) célkitlizése az EU-tagallamoknak azt a

felismerését tukrozi, hogy az egységes piac csak k6z6s monetaris politika
mellett valésulhat meg. Ez nem nélkilézheti a gazdasagpolitikak 6sszehangola-
sat és a koltségvetési fegyelmet. A monetaris unié megvalositasa azzal jar, hogy
a benne részt vevé tagallamok kodzdsen alakitjak a monetaris unié egészére vo-
natkozé egységes monetaris és arfolyam-politikat, és kézos pénzt hasznalnak.
Az egységes monetaris politika konkrét meghatarozasaval és végrehajtasaval
pedig egy nemzetek f6l6tti intézményt biznak meg, ez a k6z6s jegybank.

Az, hogy az euré6t els6ként bevezet6 tagallamok 1999 elejétél mar k6zos és
egységes monetaris politikat folytattak, mig a gazdasagpolitika egyéb tertlete-
in csak a szoros egyUttmuikodést tlizték ki célul, gazdasagi okok mellett elsésor-
ban a politikai unio felé tett 1épések jelenlegi eredményeivel all 6sszefliggésben.
Mindaddig, amig fennmarad a tagallamok politikai 6nallésaga, nehezen képzel-
heté el, hogy lemondananak politikai céljaik megvalésitasaban is kiemelkedé
szerepet jatszo, 6nallé nemzeti koltségvetésrél. Nem véletlen, hogy az EU k6zds
koltségvetése a tagallamok 6sszesitett brutté hazai termékének (GDP) aranya-
ban csak alig tobb mint egy szazalékot tesz ki, mikdzben a nemzeti koltségveté-
sek GDP-hez viszonyitott ardnya 40 szazalék koril alakul. Ez az 6sszevetés is jelzi,
hogy a koéltségvetési politika terén az EU-orszagok egyelére nem kivanjak felad-
ni 6nallésagukat.

A Maastrichti Szerz6dés harom szakaszban iranyozta elé a Gazdasagi és
Monetaris Unié megteremtését. A kdz0s pénz bevezetésével dsszefliggd, rend-
kival 6sszetett jogi, technikai, logisztikai és szervezési feladatok megoldasara
pedig egy szintén harom periédusra oszthato, részletes Gtemtervet készitettek.
A félreértések elkertlése végett a GMU esetében harom szakaszroél, mig az euré
bevezetésével kapcsolatban harom fazisrél szokas beszélni.

Az aurdovazal

Az surdhvezelsl alkobd EL-Sgallamak (123
AT surivazaten kivii EL-Ssgallamak {3)
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A GMU HAROM SZAKASZA
ES AZ EURO BEVEZETESENEK HAROM FAZISA

A Gazdasagi és Monetaris Uni6ig vezetd ut
harom szakasza

1. szakasz: 1990. julius 1. - 1993. december 31.

— Atékemozgasokra vonatkozo korlatozasok telies leépitése.

— Atagdllamok kézotti szorosabb gazdasgpolifikai egyeztetés kereteinek kialakitasa
(tobbéves konvergenciaprogramok alapjan).

— A nemzeti jegybankok kézotti szorosabb egyittmikadés kialakitasa.

2. szakasz: 1994. januar 1. — 1998. december 31.

— Az Eurdpai Monetdris Intézet (EMI) megalapitsa és ennek keretében a Kozponti
Bankok Eurdpai Rendszere (KBER), valamint az egységes monetdris polifikara valo
attérés jogi, intézményi és technikai el6feltételeinek kialakitdsa.

— Af6 célkitiizés a nomindlis konvergenciakritériumok teliesitése, illetve a tagéllamok
gazdasdgi teljesitményének kozelitése.

— A nemzeti monetdris polifikak koordindcioja.

— Atagdllamok kézotti gazdasagpolitikai koordindcid erdsitése (évente meghatdrozott
gazdasdgi irdnyelvek lefektetése és ezek, illetve a tolzott kiltségvetési hidny elkerii-
|ését célzo feliigyeleti mechanizmus létrehozdsa).

— A nemzeti jegybankok figgetlenségének hiztositdsa a szerzddés eldirdsai alapjan.

Az euro bevezetésének fazisai

1. fazis: 1998. majus 1-3. — 1998. december 31.

— Déntés az eurot bevezetd orszdgok korérdl.

— Az Eurdpai Kozponti Bank (EKB) és a KBER léfrehozdsa.

— A pénzcseréhez sziikséges forvényi keretek és médositasok elfogadasa.

— Az eurobankiegyek és -érmék eldallitasanak kezdete.

— A monetdris uniéhan részt vevé orszdgok valutdja és az eurd kzéti dtvéltasi ara-
nyok visszavonhatatlan régzitése.

3. szakasz: 1999. januar 1-jétél

2. fazis: 1999. januar 1. — 2001. december 31.

— A monetdris unioban részt vevé orszagok valutdja és az euro kbzétti atvaltasi ard-
nyok visszavonhatatlan régzitése.

— A monetaris politika delegaldsa a KBER-hez, és ezzel az egységes monetdris polifika
meghatdrozasa és végrehajtasa.

— Az eurd szamlapénzként torténd bevezetése.

— A monetdris politika delegdlasa a KBER-hez, és ezzel az egységes monetdris polifika
meghatdrozdsa és végrehajtasa.

— AKBER bevezeti a Transz-Eurépai Automatizalt Valés Idejii Brutt Elszamoldsi Rend-
szert (TARGET), és biztosifja az tvalidst a visszafordithatatlan konverzios ratan.

3. fazis: 2002. januar 1. — legkésébb 2002. februar 28.

— Az eurdhankiegyek és -érmék forgalomba hozatala.

— Pénzcsere a kozileti, vallalafi és haztartasi szektorban.

— Legkestbb 2002. februdr 28-i hatdridével a pénzeserét a tagallamok mindegyikében
végre kell hajtani. Ekkortdl a nemzeti valutdk véglegesen kikeriilnek  forgalombel.
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A Gazdasagi és Monetaris Unié
intézményrendszere

Gazdasagi és Monetaris Unié harmadik szakaszanak kezdetével, 1999 janu-

arjaban vezették be a k6z6s pénzt, az eurdt az EU 11 tagallamaban (Auszt-
ria, Belgium, Finnorszag, Franciaorszag, Hollandia, irorszag, Luxemburg, Német-
orszag, Olaszorszag, Portugalia és Spanyolorszag). Négy EU-tagallamban (Da-
nia, az Egyesult Kirdlysag, Gorogorszag és Svédorszag) a Gazdasagi és Monetaris
Unié harmadik szakaszanak kezdete nem jelentette egyben az euré bevezeté-
sét. Két évvel késébb, 2001. januar elsején azonban Goérdgorszag is csatlakozott
a monetaris unidhoz.

A kezdetben 11 (majd 12) EU-tagallam alkotta térség, amelyben a k6zos va-
luta bevezetésre kerllt az egyszerUsités kedvéért az ,,eurdéévezet” elnevezést
kapta.

Az eurddvezetben az egységes monetaris politika meghatarozasa és meg-
valositdsa egy Ujonnan létrehozott intézmény, a Koézponti Bankok Eurépai
Rendszerének (KBER) az illetékességébe tartozik. A KBER az 1998 juniusaban lét-
rehozott, frankfurti székhely(i Eurépai Kézponti Bankbol (EKB) és a 15 EU-
orszag mindegyikének nemzeti jegybankjaibdl all.

Az eurddvezet egységes monetaris politikdjaért az EKB déntéshozé testu-
letei a felel6sok. Mivel a KBER-nek azon tagallamok nemzeti jegybankjai is tag-
jai, ahol még nem kerlt sor a k6zds pénz bevezetésére, meghonosodott az
eurdrendszer elnevezés is, amely kifejezés nem szerepel a k6zosségi jogban, de
jol szemlélteti az eurddvezet és az azon kivil maradé tagallamok nemzeti jegy-
bankjai k6zotti kaldnbséget. Az eurérendszer az EKB-boél és az eurét mar beve-
zet6 tagallamok nemzeti jegybankjaibdl all, igy jelenleg az egységes monetaris
politika megvalésitasa az eurérendszer feladata.

KOzZPONTI BANKOK EUROPAI RENDSZERE (KBER)

KBER

ELRGPAI I =, 18 NEMEET
HOIPONT) BANE [EKE) FOETPONTY BANE (D)

i AT EWB DONTESHORG

IGAZOATORAG

v L
@

Forrds: EKB
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GAZDASAGPOLITIKAI KOORDINACIO A GMU-BAN

Altalanos gazdasagpolitika

Aszerzédés a tagdllamok kotelezettségévé teszi gazdasagpolitikajuk folyamatos egyeztetését. Ennek érdekében meghatdroz-
20 az dltalanos gazdasagpolitikai egyeztetés mechanizmusat, intézményi kereteit és eljarasrendjét, részletesen szabdlyozva a
kozremiikodd intézmények szerepét, kompetencidjdt.

Koltségvetési politika

Atagallamok koltségvetési politikajara nézve a kizosségi jogszabalyok az altalanos gazdasagpolitikai koordindcion tolmutatd, to-
viibbi kivetelményeket is tartalmaznak, foként az dllamhaztartasi hiany kordaban tartdsa céljabol, de figyelemmel vannak oz al-
lomadassdg alakulasara is. A konvergenciokritériumok bemutatdsandl részletezett, a tolzott deficit esetén alkalmazandd elidrds
mellett az — annak kiegészitésére és pontositdsara kialakitott — on. Stabilitési és Novekedési Egyezmény (SNE) rogziti azokat a
szdmszeriien is meghatdrozott kdliségvetési mutatokat, amelyek teljesitését az EU illetékes testiiletei szigoran ellendrzik, és azo-
kat a szankciokat, amelyeket a mutatok tollépése esetéhen érvényesitenek az adott tagdllammal szemben.

A SNE valamennyi EU-tagallamra érvényes, de néhany szempontbol eltéré modon kezeli az eurdt bevezetd és az eurddvezeten
kiviil marado tagdllamokat. A tilzott deficit fenndlldsa esetén a szankciok csak az eurdt bevezetd tagallommal szemben alkal-
mazandok.

Az SNE fontos eleme, hogy kimondia: ahhoz, hogy a tagdllamok a kéltségvetési hianyt néhany kivételes esetet leszamitva min-
denkor a szerzddés jegyzékonyvében meghatdrozott referenciaériéken (a GDP 3 szdzalékan) beliil tudjdk tartani, kézéptavon
egyensulykozeli vagy tobbletet mutatd allamhdztartasi egyenleget kell megcélozniuk. Ez lehetévé teszi, hogy a konjunktira-
ciklus mélypontjdn gy novelhessék a kdltségvetés kiadasait, hogy ezzel nem sértik meg a 3 szdzalékra vonatkozo szahdlyt.
Az SNE tovabbi fontos eleme, hogy az eurddvezethen részt vevé tagallamoknak stabilitdsi programot, az eurdgvezeten kivil
maradoé tagdllamoknak konvergenciaprogramot kel késziteniiik. Figyelembe véve azt a kiilonbséget, hogy oz eurdtvezeten
kivili tagallamok megtartjak monetdris és arfolyam-politikai autonémidjukat, a stabilitési és a konvergenciaprogramok tar-
talmi kellékeit azonos modon hatdroztdk meg. A programoknak tartalmazniuk kell a kozéptavon egyensulykozeli dllapotot
vagy fobbletet mutatd dllamhaztartdsi egyenlegre vonatkozo célkitiizést, be kell mutatnivk az ezt megalapozo koliségvetési
pdlydt és a program teljesitéséhez sziikséges (alkalmazott vagy tervezett) kdliségvetési és eqyéb gazdasagpolifikai intézkedé-
seket, valamint szamszerii kéltségvetési hatdsukat. Mind a stabilitdsi, mind a konvergenciaprogramoknak legalabb harom
évre kell eldretekinteniiik. A programokat el6szor 1999-ben kellett elkésziteni és benybijtani az EU illetékes testiileteinek (Bi-
20ttsag, Gazdasdgi és Pénziigyminiszterek Tandesa). Emellett a tagallamoknak nyilvanossagra s kell hozniuk e programokat.

Arfolyam-politika
Az arfolyam-politikai egyittmiikodés tekintetében kiilonbséget kell tenni az eurd és az Eurdpai Union kiviili orszagok valutdi,

illetve az eurd és az eurddvezethez (még) nem kapesolodé tagallamok valutdi kozotti arfolyam-politikai egyiitimikadés me-
chanizmusai kozott.

Az elébbit illetéen az eurdt érintd arfolyam-politikai dontésekre vonatkozd eléirasok a mérvadoak. Ezek alapjdn oz drfolyam-
mal kapcsolatos stratégiai dontések a Gazdasagi és Pénziigyminiszterek Tandcsnak és az Eurépai Kozponti Banknak kozos
hatdskorébe tarfoznak.

Az utdbbival kapesolatban a szerzédés azon kivetelménye a meghatarozo, mely szerint ,a tagallamok drfolyam-politikédjukat
kozos érdekként kezelik”. Az arfolyam-politikai lépések egyeztetésére részben a mar fent emlitett gazdasag- és kéliségve-
tés-politikai koordindcio keretéhen keriil sor, részben az EKB Altalanos Tandcsaban, amelynek az eurddvezeten kivili tagdl-
lamok jegybankelngkei is tagjai. Ugyanakkor az drfolyam-stabilitdsra vonatkozo konvergenciakritérium értelmében a mone-
taris unioban valo részvétel eldfeltételeként az eurodvezeten kivili tagdllamok valutdinak be kell kapcsoladniuk az eurd és az
eurdovezeten kivili tagdllamok kézdtti drfolyam-mechanizmusha, az 1999 elején életre hivott ERM2-be.
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A k6z6s monetaris politika kialakitasat az EKB-n belll mikodé, kilonbdzé
témaju szakértdi bizottsagok (illetve ezeknek alarendelve kilénb6z6 munka-
csoportok) segitik. Ezekben az eurérendszer nemzeti kdézponti bankjaibél dele-
galt szakértdk, illetve az EKB munkatarsai vesznek részt.

A bizottsagokban és munkacsoportokban nyilik lehetéség a nemzeti jegy-
bankok egyUttmikddésével torténd allaspontok kézds kidolgozasara, és ez a
k6z6s egylttmikodés lehetéséget nyujt arra, hogy az egyes nemzeti bankok
képvisel8i rendszeresen részt vegyenek az EKB munkajaban.

A bizottsagokban és a munkacsoportokban az eurérendszer tagjai mellett,
azokon az Uléseken, amelyeken az Altaldnos Tanacs feladatkére ala esé
napirendi pontokat targyaljak, az eurédvezetben részt nem vevd jegybankok
képvisel8i is részt vesznek. Ezért minden EU-tagallam nemzeti bankjanak képvi-
sel6i egyuttmikoédnek a KBER munkajaban az adott jegybankot érinté kérdé-
sekben.

A bizottsagok és munkacsoportok munkaja mellett a nemzeti jegybankok
a sajat orszagukra vonatkozdéan - az illetékes nemzeti hatdésagoktdl vagy
kozvetlenll a gazdasagi szerepl6ktél — statisztikai informacidkat gydjtenek,
amelyek a monetaris politikai dontések alapjaul szolgalnak, illetve kézgazdasa-
gi kutatasokkal is hozzajarulnak az EKB kézponti déntéseinek megalapoza-
sahoz.

Az ily moédon el6készitett és a Kormanyzétanacs altal meghatarozott k6zos
monetaris politikai dontések végrehajtasaban szintén kiemelt szerepik van a
nemzeti jegybankoknak. Ezek latjak el az euréodvezet hitelintézeteit (az EKB mo-
netaris politikai dontései és az altala el&irt monetaris politikai eszk6z6k segitsé-
gével) a szUikséges likviditassal. Ezeknél helyezik el tovabba az EKB altal megko-
vetelt kotelezd tartalékot.

Erre a feladatra regiondlis piacismeretlik és a piacokhoz val6 kozelségik
miatt a nemzeti jegybankok a legalkalmasabbak, hiszen a hazai piacokon jelen-
lév6 pénz- és hitelintézetek f6 partnereként a mar meglévé tzleti kapcsolatokra
és bizalomra alapozhatnak.

AZ EUROPAI KOZPONTI BANK DONTESHOZO TESTULETEI

A Kormanyzétandcs tagjai az eurddvezethen részt vevd tagdllamok nemzeti jegybankjainak elng-
kei és az lgazgatosag tagjai. A Korméanyzétanacs 6 feladata a monetdris politikai irdnyelvek és a
végrehajtds modjanak meghatdrozdsa. Emellett dont a monetaris politikan kiviili alapfeladatokrol,
engedélyezi az eurobankjegyek kibocsatasat, valamint az intézmény mikadésével kapesolatos leg-
fontosabh kérdések is a hatdskdrébe tartoznak.

A hat fobél dllo lgazgatosag (az EKB elncke, alelncke és négy tovabbi tag) egyes tagjait az
EU-orszagok dllam- és kormanyfdi nevezik ki, egyhangi dontés alapjdn. Az Igazgatosag felelds a
Kormanyzotandcshan meghatdrozott monetaris politika végrehajtdsaért, amelyre az eurddvezethen
részt vevd tagallamok nemzeti jegybankiainak kézremiikadésével keril sor.

Az EKB harmadik dontéshoze testiiletének, oz Altalanos Tandcsnak tagja minden tagdllam, tehét
az euréovezeten kivili tagdllamok jegybankelngkei is, valamint az Eurdpai Kozponti Bank minden-
kori elndke és alelnoke. Az Altaldnos Tandcs atmeneti feladatokat ldt el, amelyek kozil a legfonto-
sabb a monetdris és arfolyam-politikai koordindcio az eurodvezet és az abban még részt nem vevd
EU-tagdllamok kdzott. Ebbél kivetkezden az Altalanos Tandcs csak addig marad fenn, amig van
olyan EU-tagdllam, amely nem vesz részt az eurddvezethen.
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A k6zds monetaris politika végrehajtasa soran a nemzeti jegybankoknal
Uun. monetaris jovedelem keletkezik. Ez az eur6dvezetben részt vevé minden
egyes jegybank esetében megegyezik a forgalomban Iévé bankjegyek, valamint
a hitelintézetek jegybanki betéteivel szemben fennallé pénzligyi eszk6zokbdl
szarmazo éves bevételeik és az adott nemzeti kézponti bank altal a hitelintéze-
tek betéteire fizetett kamatok kilénbségével. A nemzeti bankok e monetaris jo-
vedelembdl szerzett bevételeit minden pénzigyi év végén az EKB-ba befizetett
t6kerészesedéslik aranyaban felosztjak a nemzeti jegybankok kézott.

Mivel az eur66vezetben a bankjegykibocsatasrél valé déntés joga az EKB
hataskorébe tartozik, a nemzeti jegybankok ezt a feladatot tovabb nem latjak
el. A bankjegyek tényleges kibocsatasa — azaz el6allitasa és forgalomba hozatala
— azonban az EKB megbizasabdél tovabbra is a nemzeti jegybankok egyik kéz-
ponti feladata marad.

A szerz6dés alapjan az EKB a devizamdUveleteit a KBER monetaris politikai
stratégidjanak részeként kezeli. Az intervencidk egyrészt az euré harmadik or-
szagok valutdival szembeni devizapiaci intervenciok céljabél, masrészt az
ERM2-b6l adddod kotelezettségek miatt szikségesek. A jegybanki intervencidk
végrehajtasakor az EKB esetenként donti el, hogy 6nmaga kivanja-e az interven-
ciot végrehajtani, vagy egyéb, az eurddvezetben részt vevé nemzeti jegybank
bevonasaval. Az intervenciok végrehajtasa céljabol az EKB-nak devizatartalé-
kokra van szUksége. Az eurdrendszer hivatalos tartalékai egyrészt a nemzeti
jegybankok sajat tartalékaibol allnak, masrészt azokbdl a devizatartalékokbdl,
amelyeket a nemzeti kdézponti bankok az EKB és a KBER alapokmanyanak el8ira-
sai szerint atruhaznak az EKB-ra.

Az eurbdvezet nemzeti jegybankjai feladatainak a bemutatdsa azért
kalénoésen érdekes, mivel, amikor Magyarorszag is bevezeti az eurdt, az
MNB feladatkore — az euréévezeti jegybankok egyikeként — a fentiekhez hason-
16 lesz.

Az eur6 bevezetésének elényei

z eurdpai gazdasagi integracio torténetének ismeretében kdnnyen belatha-

16, hogy a termékek és a termelési tényezék szabad aramlasanak, azaz az
EU egységes piaca megteremtésének logikus folytatasa a k6zds pénz beveze-
tése.

Az drak atlathatosaganak
a névelése

Az egységes eurdpai piac a piaci szereplék szamanak névekedése révén a korab-
binal nagyobb versenyre kényszeriti a vallalkozasokat. A k6zds eurdpai valuta
pedig az egységes piac hatékonysagat képes névelni, hiszen a termelék és a fo-
gyasztok kézvetlenil 6ssze tudjak hasonlitani az egymassal versengd termékek
arat az egyes tagallamokban. Az arak atlathatosaganak készénhetéen az ol-
csobb helyen vasarolhatnak, elésegitve ezzel az arak kiegyenlit6dését. A haté-
konysag novelése a piaci szerepl6ket nemcsak az egységes eurdpai piacon hoz-
hatja kedvez6bb helyzetbe, hanem a nemzetkdzi piacon is versenyképesebbé
teszi termékeiket, szolgaltatasaikat.
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A fenti elényok ellenére az egységes pénz hasznalata 6nmagaban még
nem tlntethet el teljesen minden arkilénbséget (az adozasi kilonbségek és mas
tényez6k a versenyt torzithatjak), de a megmaradé kilonbségek [athatobba val-
nak, és ez 6sztondz csdkkentésikre vagy megszlintetésikre.

Az atvaltasi kéltségek megsziinése

Tovabbi, szamszerUsithetd elény szarmazik abbdl, hogy az egyetlen pénz (az
egységes valuta) alkalmazasa révén komoly megtakaritasok érhetdk el, hiszen
megszlnnek a kilénb6zé valutak egymasra térténd atvaltasaval kapcsolatos
koltségek.

AZ EURO ES AZ ATVALTASI KOLTSEGEK

Az Eurdpai Bizottsag 1995-ben kiadott jelentése az aldbbi példaval érzékeltette a valutadtvaltaskor
felmeriil koltsegek jelentdségét.

Képzeljiik el, hogy valaki Németorszaghol 1000 markaval a zsebében elindul, hogy kérbeutazza az
EU tagdllamait! Minden hatdr dtlépésekor dtvaltia a ndla lévé pénzt oz adott orszdg valutdjdra,
egyébként nem kolt semmit. Korutazasanak végére érve kevesebb mint 500 markaval tér haza Né-
metorszagba, azaz pénzének tobb mint felét elvitte a pénzvaltok jutaléka.

Az dtvdltasi koliségek nemzetgazdasagi szinten is jelentdsek. Az Eurépai Bizotisdg jelentése szerint
az EU Gsszesitett GDP-jének 0,3-0,4 szazalékara ragnak.

Az arfolyam-ingadozdsok megsztinése

Az egységes valuta alkalmazasabdél adédo legfontosabb elény az arfolyam-inga-
dozasok kiklszobolésébdl szarmazik. Az orszagok egymas kozotti gazdasagi
kapcsolatainak (kulkereskedelem, idegenforgalom, pénztigyi folyamatok) ala-
kulasaban ugyanis fontos szerepet jatszik az, hogy mennyire stabil arfolyammal
szamolhatnak a gazdasagi szerepl6k az adott idészakban. Amennyiben varako-
zasaik szerint az arfolyam ingadozik, akkor vagy elallnak az adott gazdasagi
agylettdl, vagy kénytelenek koltséges fedezeti Uigyletekkel bebiztositani magu-
kat az arfolyam-ingadozas (le- vagy felértékel6dés) szamukra kedvez6tlen hata-
sai ellen. Rogzitett arfolyamrendszerben ezek a veszélyek/koltségek nem jelent-
keznek, de ekkor sem zarhaté ki annak lehet&sége, hogy a részt vevé orszagok
—amennyiben a gazdasagi és/vagy politikai kortlmények ugy alakulnak — felad-
jak az arfolyam rogzitését.

A pénzligyi piacok hatékonysdaganak a névekedése

A pénzlgyi szolgaltatasok terén a kozds pénz tovabbi elénye, hogy az
eurdovezet tékepiacain jelentds valtozasokat inditott el. Ezek a valtozasok
a pénzugyi szektorban is a verseny erésddésével jarnak, ami — a pénzigyi
szolgaltatasok koltségeinek csokkenésével, a szolgaltatasok szélesebb kord ki-
nalataval, illetve 6sszességében nagyobb kereslettel és kinalattal (likviditassal) —
noéveli a piacok hatékonysagat. Ennek eredményeképpen a korabbi nemzeti pia-
cokndl nagyobb, szélesebb, mélyebb és nyitottabb, egységes pénzlgyi piac jon
létre.
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AZ EUROKESZPENZ 2002. JANUAR 1-JEI BEVEZETESE

Az eurdt 1999. janudr 1-ién az Eurdpai Unio 11 tagallamaban (majd 2001. januér 1-jén Géragorszagban) egyelére még csak
szamlapénzként vezették be. Euroban tehat csupdan banki dtutaldsokkal, csekkekkel, bankkartydval — azaz minden olyan formé-
ban, ahol nincsen sziikség a tényleges, ,kézben foghato” pénzre — lehet fizetni. Az eurébankjegyeket és -érméket, illetve az
eurd valtopénzeként szolgalo centérméket egységesen, 2002. janudr 1-jén vezetik be az euréovezetet alkotd jelenlegi 12 tagdl-
lamban.

A ,régi" nemzeti valutak — amelyek ez alatt az eurdbankjegyek és -érmék bevezetéséig terjedd dtmeneti idészak alatt tovabbra
is haszndlathan maradtak — csupdn helyettesitik az eurdt a készpénzforgalomban. Ennek az idgheli eltolodasnak a célja — a kész-
pénz eldallitasanak iddigényessége mellett — a gazdasdgi szereplék fokozatos felkészitése az Gj kbzosségi pénzre. Elssként a
pénzpiacok tértek at, amelyek mar 1999. janudr elsejétdl euroban mikddnek, a készpénzforgalom eurdra torténd atdllasa ennek
a folyamatnak pedig az utolsd lépése. Az dtmeneti iddszak alatt lehetdség van a szamlapénzforgalom eurdban vagy még a , régi”
nemzeti valutaban torténd bonyolitdsara, bar ez valojaban csak formdlis megkilonbdztetés, hiszen a mijveletek végzésében koz-
remikodd pénzintézetek természetesen eurdban szdmolnak el egymassal.

Annak ellenére, hogy az eurd egyeldre nem jelent meg a készpénzforgalomban, kézgazdasagi értelemben természetesen mar ma
is az eurd a monetdris unioban részt vevé 12 tagdllam pénze, hiszen az eurd és a nemzeti valutdk kozotti atvaltasi aranyokat vég-
érvényesen és visszavonhatatlanul rogzitetiék. A készpénzként haszndlatos nemzeti valutak kizarolag az eurd valtopénzeként
(szaknyelven: denomindciojaként) értelmezhetdk, és a végérvényesen régzitett atvaltdsi aranyokat — a forint-filléer atvaltashoz
hasonloan — egyetlen piaci szerepld sem kérddjelezi meg.

A monetdris unioban részt vev tagdllamok pontosan és részletesen kidolgozott tervvel rendelkeznek arra vonatkozéan, hogy
2002 elsg hetében, de legfeliebb els6 két honapjaban miképpen valtjak majd fel az eurobankjegyek és -érmék a jelenleg hasznalt
fizetdeszkozoket.

2002. janudr elsejétdl megsziinik azon dtmeneti iddszak, mely lehetévé tette, hogy a szamlapénzforgalom eurdban vagy tovabb-
lesz bonyolithatd. A készpénzfizetést illetden, 2002. janudr elsejét kovetden — az egyes eurddvezeti tagallamokban részben eltérd
hatdridgvel — lesz egy legfeliebb két honapos dtdlldsi idétartam, amikor az Gjonnan bevezetett eurobankjegyek és -érmék mellett
haszndlhatd lesz még a nemzeti valuta is. Legkésébb 2002. februar 28-i hatariddvel azonban a pénzcserét minden tagallamban
lezdrjdk, és a nemzeti valutak véglegesen kikeriilnek a forgalombl.

A legfeliebb két honapos dtmeneti iddszakot kivetéen az eurddvezeti tagdllamok jegybankjaindl — eqymastol eltéréen — korlat-
lan ideig vagy legalabb 10 évig az adott orszag nemzeti valutdjaban kibocsatott bankjegyeket eurdra lehet valtani. Ami az egyéh
eurdovezeti valutak dtvaltasat illeti (azaz pl. Németorszagban a schilling vagy a lira dtvéltasat), 2002. marcius 31-ig az
eurddvezeti tagdllamok jegybankiai ingyenesen bevéltanak minden eurédvezeti valutdt euréra.

Eurobankjegyek

Kizdrolag az EKB jogosult engedélyezni az eurdbankjegyek kibocsatasat az eurddvezeten belil és csak az EKB, illetve a nemzeti

kozponti bankok dltal kibocsatott bankjegyek mindsiilnek torvényes fizetdeszkoznek.

— 7 kilonboz6 cimletii bankjegy létezik: 5,10,20,50,100,200 és 500 euro.

— A bankjegyek mérete nvekva, szinik killonbozs, vakok és gyengénlatok érdekében eltérd tapintasoak.

— Az érmékid| eltérden a bankjegyek minden tagdllamban mindkét oldalukon azonosak.

— Abankjegyek egyik oldala stilizdlt ablakokat és kapukat dbrazol (utalas Eurdpa nyitott szellemére és kooperdcios készségére),
a mdsik oldal stilizdlt hidakat (utalasként a szoros kooperdciora és kommunikdciora Europa és a vildg tobbi része kozott).

— Az dbrdk a novekvé cimleteken az egymast kivetd jelentds europai épitészeti stilusokat jelképezik: 5 (klasszikus), 10 (romdn),
20 (gotikus), 50 (reneszdnsz), 100 (barokk és rokoka), 200 (vas és iiveg architektira), 500 (modern, XX. szdzadi épitészet).

— Abankjegyeken a 11 tagéllami nyelvnek megfeleld irasmodban szerepel az ,eurd” sz6 (a gordg és a latin ABC szerint), valo-
mint az Eurdpai Kozponti Bank réviditése 5 valtozatban (BCE, ECB, EZB, EKP, EKT).
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Euro- és centérmék
Az eurd- és a centérmék kibocsatdsara az eurodvezetheli tagdllamok jogosuliak, azonban az EKB-nak jova kell hagynia a kibo-

csttando dsszeget.

— 1 eur6=100 cent

— 8 fajta érme létezik: 1 és 2 eurds érme, 1,2,5,10,20,50 centes érme.

— Eltéréen a bankjegyekidl, az érmék az egységes oldal mellett rendelkeznek egy nemzeti oldallal is. Az eltéré nemzeti oldal
ellenére minden érme minden eurdgvezeti tagdllamban torvényes fizeteszkoz.

— Az egységes oldal dbrdzolja oz EU-csillagokat, az érme értékét és egy, az érme értékétél fiiggs EU-térképet (1,2,5 centes
érme: Eurépa helye a vilagban; 10,20,50 centes érme: Europa mint fiiggetlen nemzetek csoportia; 1,2 eurds érme: hatdrok
nélkiili Europa).

— Az érmék pereme a vakok és gyengénlatok érdekében kiilonbozéképpen recézett.
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Az euro bevezetésének
feltételei

M int mar emlitetttk, a Maastrichti Szerz6désben meghatarozott kritériumok
szolgaltak annak megitélésére, mely EU-tagallamok vezethetik be az egy-
séges valutat, az eurét.

Akritériumok —amellett, hogy megkivanjak az integralt piacokat és a stabil
gazdasagi helyzetet — két csoportra oszthatok: jogi és gazdasagi kovetelmé-
nyekre. A nemzeti jogszabalyoknak (kil6nos tekintettel a nemzeti jegybanktér-
vényekre) meg kell felelnitik a szerzédés, illetve az EKB és a KBER Alapokmanya
rendelkezéseinek, masrészt a gazdasagoknak teljesitenitk kell a szerzédéshez
csatolt jegyz6kodnyvekben pontosan megfogalmazott szamszeril kévetelménye-
ket, a konvergenciakritériumokat.

A jegybankokra vonatkozd
jogi el6irasok

A nominalis konvergenciakritériumok mellett az euré6vezethez vald csatlako-
zas el6feltétele a nemzeti jogszabalyok és a kozosségi jog kozotti 6sszhang
megteremtése.

A monetaris politikara és a jegybanki mikddés jogszabalyi kereteire igen
magas szintl k6zosségi jogforrasok vonatkoznak. A Maastrichti Szerzédés kiilon
fejezetet szentel a monetaris és gazdasagpolitikanak, a szerzédés szerves részét
képezd egyik jegyzékdnyv pedig az EKB és a KBER alapokmanya cimet viseli.
A kozOsségi elbirasok elsésorban a jegybanki fuggetlenség rendezéelve mentén
szabalyozzak az EKB és a KBER miikodését, de emellett fontos szerepet jatszik a
jegybank muikodésének atlathatésaga (transzparencia) és a kdézponti bank
ellenérizhetésége (beszamoltathatésaga) is. A jegybanki fiiggetlenség szem-
pontjabdl megkllénboztethetd az intézményi, személyi és a pénzugyi figget-
lenség.

A jegybanki fuggetlenség és ellenérizhet6ség nem a monetaris integracio
sajatos kovetelménye, hanem vilagszerte terjedé gyakorlat. Ami a KBER, mint
nemzetkdzi (k6zosségi) intézmény esetében sajatosnak tekinthetd, az egyrészt
az, hogy a monetaris politikaért viselt egyedli felelésséget nemcsak a nemzeti
(tagallami) kormanyok és mas politikai testlletek vonatkozasaban régzitették,
hanem a k6z6sségi intézményekkel szemben is. Masrészt pedig az, hogy a szer-
z6désben, illetve az EKB és a KBER alapokmanyaban tomoéren megfogalmazott
kovetelményeket az eurd bevezetését jéval megeldz6en részletesen kifejtette és
értelmezte mind az Eurépai Monetaris Intézet (az EKB jogelédje), mind pedig az
Eurdpai Bizottsag, gorcsé alad véve az EU-tagallamok akkor hatalyos jegybank-
torvényeit, és szinte mindegyik tagallam esetében talalt olyan rendelkezéseket,
amelyek ellentétben voltak a fenti elvekkel.

A monetaris unidban 1999 elejétdl részt vevd tagallamokrél hozott dontés
megalapozasat szolgald konvergenciajelentésekben kulon fejezet foglalkozott
az ugynevezett jogi konvergenciaval, amely f6ként a tagallamok jegybanktor-
vényei, de esetenként mas, kapcsolodo jogszabdlyai és a kdzosségi kovetelmé-
nyek k6zotti 6sszhang elérését szolgalta. Ennek érdekében 1998-1999-ben szin-
te mindegyik tagallamban kisebb-nagyobb mértékben médositottak a jegy-
banktorvényt.
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A SZERZODES SZERINTI JEGYBANKI FUGGETLENSEG

INTEZMENYI FUGGETLENSEG

Elsadleges cél

A kdzosségi joganyag egyértelmiien az drstabilitds fenntartasat jeloli meg az egységes monetdris politika meghatdrozasaért és
végrehaitdsaért felelds KBER elsdleges céljaként. Amennyiben az nem veszélyezteti az drstabilitdsi célt, a KBER tamogatja
Kozdsség altalanos gazdasagpolitikait.

Ez a megfogalmazds tikrozi a monetdris politika szerepérdl alkotott nemzetkozi vélekedés valtozasat is. A nemzetkozi
tapasztalatok ugyanis azt mutatjdk, hogy a monetdris politika kiszamithat6, alacsony inflacioval jellemezhetd gazdasagi kor-
nyezet kialakitdsaval segiti el6 leghatékonyabban a tarsadalom jolétének a novekedését. A mésik tényez6, ami hozzdjarult
ahhoz, hogy a fejlett piacgazdasagok példdja alapjan az drstabilitds megérzése valt a KBER elsédleges feladatdvd, az az a felis-
merés volt, hogy hosszd tdvon a monetdris politikanak nincs hatdsa sem a gazdasagi novekedés, sem a redlarfolyom alakuld-
sdra.

Alapfeladatok

A KBER alapvetd feladatai a kovetkezdk:

— a Kozosség monetdris politikdjanak meghatdrozdsa és végrehajtasa;
— devizamiiveletek végzése;

— atagallamok hivatalos devizatartalékainak tartdsa és kezelése;

— afizetési rendszerek zavartalan mikddésének elmozditdsa.

Ezeken kiviil az eurddvezeten beliil kizarolag az EKB hatdskdre a bankjegykibocsatds engedélyezése. Az eurdbankjegyek
tényleges kibocsatdsat az EKB és az eurdt bevezetd orszdg nemzefi jegybankia is végezheti. Az euroérméket az eurdovezethen
részt vev tagdllamok bocsathatidk ki, a forgalomba hozhato mennyiség meghatdrozasahoz azonban az EKB jovahagydsa
szilkséges.

A KBER tamogatja tovabbé a hataskdrrel rendelkez6 hatésagokat a hitelintézetek n. prudencilis feliigyeletére és a pénziigyi
rendszer stabilitdsara vonatkozo politikaik zavartalan megvalésitasaban.

Feladatainak megvalésitasa céljabol pedig az EKB a nemzeti kozponti bankok kozremikodésével Gsszegyiiiti a sziikséges sta-
tisztikai adatokat a hatdskdrrel rendelkez6 nemzeti hatosagoktol vagy kozvetlenil a gazdasagi szereploktdl. Ennek érdeké-
ben egyiittmiikodik a kozosségi intézményekkel és szervekkel, a tagallamok vagy harmadik dllamok hatdskérrel rendelkezé
hatésdgaival, valamint a nemzetkozi szervezetekkel.

A tagdllamok jegybankjainak elsédleges célia és alapvetd feladatai azonosak a KBER fent bemutatott elsgdleges céliaval és
alapfeladataival. A jegybankok oz alapfeladatokon tol mds feladatokat csak akkor és annyiban véllalhatnak, amennyiben az
nem veszélyezteti oz elsddleges cél elérését és az alapfeladatok megvaldsitasat.

A feladatok fiiggetlen modon torténd ellatasa

Feladataik ellatdsa sordn sem az EKB, sem a nemzeti jegybankok, sem a dantéshozo testiletek tagjai nem fogadhatnak el uta-
sitdst kozosségi intézménytdl vagy testiilettd], a tagdllamok korményaitél vagy barmely mas testilettél. A kozosségi intézmé-
nyek és testiiletek, valamint a tagdllamok kormanyai kotelezetiséget vallalnak ezen elv tiszteletben tartdsdra, és tartozkod-
nak az EKB vagy a nemzeti jegybankok dantéshozo testiiletei tagjainak befolydsolasatol.

Transzparencia és tajékoztatds

A kozdsségi szintii gazdasagpolitikai koordindcio céljabdl, de az elkiloniilt hataskorrel rendelkezd dantéshozo testiiletek auto-
nomidjat tiszteletben tartva, a szerzédés arrol is rendelkezik, hogy a Bizotisag egy tagja és a Tandcs soros elndke — szavazati
jog nélkiil — részt vesz az EKB Kormanyzétandcsanak ilésén.
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Ugyanakkor az EKB elnokeét meg kel hivni a Gazdasagi és Pénziigyi Miniszterek Tandcsanak azon iléseire, amelyek napirend-
jén a KBER céljaihoz és feladataihoz kapcsolodo kérdések szerepelnek.

Bdr a monetdris politika kialakitasaban a KBER dndllo, ebbéli tevékenységében nem korldtozhatjdk mas intézmények (sem az

EU egyéh intézményei, sem a tagdllamok kormdnyai vagy parlamentiei), de miikddésérdl folyomatosan tdjékoztatnia kell

ezeket oz intézményeket és o kozvéleményt. Tevékenységét tehat dtlathatd, transzparens modon kell folytatnia.

A transzparencia kvetelménye ugyanakkor az egyes intézmények elkiloniilt hatdskorének elvét tisztelethen tartva

érvényesiil.

A tajékoztatds tekintetében a szerzddés, illetve az EKB és KBER alapokmanya oz alabbiakat irja el6 az EKB szamdra:

— Az EKB legaldbb negyedévente kiadott jelentések és heti gyakorisaggal kbzzétett pénziigyi beszamolok keretében folya-
matosan tdjékoztatja a kozvéleményt a tevékenységérdl.

— Az EKB évente egyszer jelentést készit az Eurpai Parlament, a Gazdasgi és Pénziigyi Miniszterek Tandcsa, a Bizottsag és
az Europai Tandcs szdmdra.

— Az EKB elnokét és az lgazgatosag tobbi tagjat az Europai Parlament illetékes bizottsagai — mind az Eurdpai Parlament,
mind az érintettek kezdeményezésre — barmikor meghallgathatjdk.

A jegybank és a kdltségvetés kapcsolata

Aszerzddés vilagosan rendelkezik a jegybank és a kdliségvetés kapesolatdrol, ismételten figyelembe véve, hogy ez a kapesolat
a monetdris unioban nemesak tagéllami szinten, hanem az EKB, illetve a tagdllamok jegybankiai és a kozosségi intézmények
viszonyaban is szabalyozdst igényel. A vonatkozo rendelkezés szerint sem az EKB, sem a tagallamok nemzeti jegybankjai nem
nyGjthatnak semmilyen hitelt a kozosségi intézmények vagy testiiletek, kozponti korméanyzatok, regiondlis, helyi vagy més
kozhivatalok, egyéb koztestiletek vagy a tagallamok vallalatai részére, és nem vasarolhatnak kézvetleniil ezen intézmények-
t6l dltaluk kibocstott hitelviszonyt megtestesitd értékpapirokat (pl. allampapirokat).

SZEMELYI FUGGETLENSEG

A szerzédés, illetve az EKB és a KBER alapokmanya részletesen szabdlyozza a monetdris politikai dontéshozd testiiletekben
részt vevd jegybanki vezettk kinevezését, (esetleges) elmozditdsat, meghizatdsi idejét, tovabba rendelkezik a dontéshozatali
testiiletek tagjai ltal vallalhato mas funkciokrol is. Ezeknek a szabalyoknak nemcsak a nemzeti jegybankok elsé szamu veze-
t6i, hanem a dontéshozo testiiletekben részt vevé valamennyi vezetd esetében érvényesilniik kell. A dontéshozd testiiletek
valamennyi tagjanak mandétuma legalabb 6t év. Poziciojukbdl elmozditdsukra csak pontosan kérilhatdrolt esetekben keril-
het sor, és az ilyen helyzetekben jogorvoslati lehetdséggel rendelkeznek. A dontéshozo testiiletek tagjai nem vallalhatnak
olyan funkciokat (pl. kormanyhivatalt, képviseldi tisziséget, izleti vallalkozasban val érdekeliséget), amely befolyasolhatja
tket a monetdris politikai dontések meghozataldban.

PENZUGYI FUGGETLENSEG

Az elsédleges cél, az drstabilitds elérését szolgald jegybanki mitkadés tovabbi garancidja, hogy a kézosségi jognak megfeleld-
en a jegybankoknak rendelkezniiik kell a feladataik ellatsahoz szikséges pénziigyi eszkozokkel. Ezért a jegybanki miikodés
finanszirozdsara (a jegybankok operativ kdltségvetésére) sem gyakorolhatnak befolydst egyéh intézmények (pl. a tagéllo-
mok korményai), azaz el6zetesen nem hatdrozhatjik meg azt, milyen pénziigyi forrasokkal rendelkezhetnek a jegybankok.
Ez a kdvetelmény szintén az ellendrizhetéség elvével parhuzamosan jelentkezik, hiszen az ellenérizhetdség egyebek mellett
azt is jelenti, hogy a jegybankoknak az arra illetékes hatosagokat (utélag) tdjékoztatniuk kell arrdl, hogyan gazdalkodtak a
rendelkezésiikre dllo pénzeszkozokkel.
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A gazdasagi konvergencidt vizsgalo kritériumok

A gazdasagi felkészlltség megitélésére a mar emlitett maastrichti konvergen-
ciakritériumok szolgalnak. A monetéris uniét megalkotd orszadgok esetében
1998 tavaszan a Bizottsag és az Eurdpai Monetaris Intézet szamolt be a Tanacs-
nak az un. konvergenciajelentésekben arrél, mely orszagok teljesitették a krité-
riumokat. A résztvevék korérél ezen konvergenciajelentések alapjan dontott
1998. majus 2-3-an az allam- és kormanyfék osszetételében Ulésezé Tanacs mi-
ndsitett tobbséggel. Ennek a dontésnek lett az eredménye, hogy 11 tagallam
1999. januar 1-jén bevezette az eurét.

A MAASTRICHTI KONVERGENCIAKRITERIUMOK

(AZ EUROPAI KOZOSSEGET LETREHOZO SZERZODES JEGYZOKONYVE
A KONVERGENCIAKRITERIUMOKROL)

Arstabilitas
LAz ... arstabilitdsi kritérium azt jelenti, hogy egy tagéllam fenntarthaté arstabilitdssal és a vizsgélo-
tot megelz6 eqy éves idészakon keresztil az drstabilitdst illetéen legjobb eredményt felmutatd leg-

feljebb harom tagéllam dtlagos inflacios ratajat legfeliebb 1,5 szdzalékponttal meghaladd inflacios
ratdval rendelkezik. ..."

Koltségvetési fegyelem
LAz ... dllami kdltségvetési helyzetre vonatkozo kritérium azt jelenti, hogy a vizsgalat iddpontjaban

a tagéllam nem dll o [Gazdasdgi és Pénziigyminiszierek] Tandcs[a] dltal a tilzott hidny fenndlla-
sarol ... hozott hatdrozat hatdlya alatt.”

A tilzott hidny fenndlldsdt megdllapito hatdrozat meghozatala sordn két mutatd, az dllamhdztartdsi
hicny, illetve az dllomaddssdg GDP-hez viszonyitott alakuldsdt vizsgdljdk. A kézdsségi eléirdsok
mindkettére in. referenciaértéket hatdroztak meg: az elébbire 3, az utdbbira 60 szdzalékot. Az eze-
ket meghaladd értékek esetében a Gazdasdgi és Pénziigyminiszterek Tandcsa — mindsitett tobbség-
gel—dant arrdl, hogy fenndll-e az adott a tagdllamban az un. tulzott hidny. A dontés sordn figyelem-
be vehetik, hogy
® oz dllamhdztartdsi hidny ugyan meghaladja a referenciaériéket, de jelentds mértékben és fo-
lyamatosan csokkent, és elért egy, a referenciaériékhez kozeli szintet, illetve a referenciaér-
ték tillépése csak kivételes és dtmeneti, és az ardny kozel marad a referenciaértékhez;
* 0z dllomadéssdg ugyan meghaladja a referenciaértéket, de elegendd mértékben csokken, és
kielégitd iitemben kézelit a referenciaériékhez.

Arfolyam-stabilitas

,Az ... Eurdpai Monetdris Rendszer arfolyam-mechanizmusaban torténd részvételre vonatkozo kri-
térium azt jelenti, hogy egy tagdllam a vizsgalatot megelzd legalabb két éven keresztiil komoly fe-
sziltségek nélkil az Europai Monetaris Rendszer drfolyam-mechanizmusa dltal elirt normdl ingado-
26si savokon belil maradt. Igy kiilondsen azt, hogy ugyanezen idészak alatt a tagdllam sojdt kezde-
ményezésére nem értékelte le valutdjanak bilaterdlis kozéparfolyamdt valamely mésik tagdllam va-
|utdjaval szemben.”

Kamatkonvergencia

,A ... kamatokra vonatkozo konvergenciakritérium azt jelenti, hogy egy tagdllam a vizsgélatot
megel6z6 egy éves iddszakon keresztil az arstabilitdst illetgen legjobb eredményt felmutato legfel-
jebb harom tagéllam dtlagos nomindlis hosszd tavi kamatat legfeliebb 2 szazalékponttal meghalado
kamattal rendelkezett. ..."
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Il. A Gazdasagi és Monetaris Unio

GOROGORSZAG - A MONETARIS UNIO

12. TAGALLAMA

A monetdris unid létrehozdsa ota az eredetileg kivilmaradé tagdllamok kéziil Géragorszagban ke-
riilt sor — 2001. janudr 1-jén — a monetdris uniohoz valo csatlakozésra, az eurd bevezetésére.

A 2000 dprilisaban és méjusdban az EKB és a Bizotisag dltal készitett konvergenciajelentések megal-
lapitottdk, hogy Gérdgorszag immaron valamennyi konvergenciakritériumot teljesitette:

— az inflacio az 1998. évi 4,5 szdzalékrol a referenciaiddszaknak szamito 1999. aprilis — 2000.
marcius kozotti periodusban 2 szazalékra, 0,4 szdzalékponttal a referenciaérték ala csokkent,

— a Gazdasgi és Pénziigyminiszterek Tandcsa 1999 decemberében megéllapitotta, hogy Gérogor-
szagban mar nem dll fenn tolzott hiany. Az dllamhéztartasi hiany GDP-hez viszonyitott ardnya az
1997. évi 4,6 szazalékrdl 1,6 szdzalékra csokkent 1999-ben, az dllamadassag GDP-hez viszonyi-
tott aranya pedig 108,5 szdzalekrol 104,4 szdzalékra mérséklédott. (Ez nem volt egyedi eset, hi-
szen a monetdris uniot létrehozo tagdllamokrdl szolo dontés meghozatalakor az dllamaddssag a
11 tagéllom kozil 8-ban tollépte a 60 szdzalékot, mig az dllamhaztartasi hidny egyik tagallam-
ban sem haladta meg a 3 szdzalékot.)

— agordg drachma 1998 marciusatol rész vett at ERM-ben, majd 1999 janudrjatol az ERM2-ben, és
ezen iddszak alatt nem kerilt sor leértéklésre, tovabba jelentdsebb ingadozasokra,

— ahosszi lejarati kamatszint az 1998. évi 8,5 szdzalékrdl a referenciniddszaknak szamito 1999.
aprilis — 2000. marcius kozotti periodushan 6,4 szazalékra, 0,8 szdzalékponttal a referenciaér-
tek ald csokkent.

A gordg jegybankicrvény mar kordbban is megfelelt a kézosségi eldirasoknak. A konvergen-
ciakritériumok teljesitésének 2000. évi értékelése sordn ezért jonius 9-én a Gazdasagi és Pénziigy-
miniszterek Tandcsa azt a dontést hozta, hogy 2001. janudr elsejétdl az euré bevezetésre keriilhet
Gordgorszaghan is.

A monetaris unié létrehozasakor, 1999 elején négy EU-tagallam nem vezet-
te be az eurot:

— Svédorszdgban részben a politikai szandék hianyzott a monetaris uniéban
valé részvételhez, részben pedig az okozott gondot, hogy a svéd korona nem
vett részt az arfolyam-mechanizmusban, igy nem is lehetett értékelni az arfo-
lyam-stabilitasra vonatkozé kritériumnak valé megfelelést. Rdadasul a svéd
jegybanktérvény néhany rendelkezése sem volt 6sszhangban a k6zdsségi el -
irasokkal.

— Teljesen mas kortlmények miatt kerllt sor Dania és az Egyestlt Kirdlysag ta-
volmaradasara. Ennek a két orszagnak (és csak nekik) a Maastrichti Szerz6dés
olyan jogi lehet8séget biztositott, amely szerint nem kételezheték a moneta-
ris unidba valé bekapcsolédasra. Amennyiben azonban mégis a részvétel mel-
lett dontenek, akkor természetesen ugyanugy teljesitenitk kell a
konvergenciakritériumokat, mint azon tagallamoknak, amelyek nem rendel-
keznek a kiviilmaradas jogi lehetéségével.

— Gorégorszdg volt azon orszag a kivilmaradé négy tagallam kézil, amely az
1998. évi vizsgalat idépontjaban nem teljesitette a konvergenciakritériumok
egyikét sem.
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Ill. Felkészulés az eurd bevezetésére Magyarorszagon

Magyarorszag monetaris unioés tagsaganak
id6zitése

M ivel a tagjeldlt allamok egyike sem rendelkezik a kivilmaradasi — an.
opt-out — joggal, és a koppenhagai kritériumok kikotik, hogy az Eurdpai
Uniods tagsag feltétele a monetaris unidban valé részvételre vonatkozo kotele-
zettségvallalas, a tagjeldltek, beleértve Magyarorszagot, csatlakozasi targyala-
saik soran elkotelezték magukat, hogy az Eurépai Unié tagjaként gazdasagpoli-
tikajukban a monetaris uniés tagsag részvételi kritériumainak teljesitésére t6-
rekszenek. A monetaris unidban val6 részvétel szamunkra tehat nem lehetéség,
hanem kotelezettség.

A monetéris unidhoz vezeté utat harom szakaszra lehet bontani, és az
egyes szakaszok megkezdésének az idépontja befolyasolja a monetaris unios
tagsag idépontjat.

A monetaris unidban valé részvétellnket a konvergenciakritériumok telje-
sitésének id6zitésével tudjuk befolyasolni. A belépés optimalis id6zitése céljabol
egyfeldl a feltételek teljesitésének a koltségeit, masfel6l a monetaris unios tag-
sagbodl szarmazd haszon elmaradasanak a kéltségeit kell megvizsgalni.

Az euro bevezetése feltételeinek teljesitése koltségekkel jar. Egyrészt fel-
merUllnek az atallas egyszeri, tobbnyire technikai koltségei, amelyek az eurdove-
zet tagallamainal is megfigyelheték az eurdra valod atallasuk folyaman. Ezek a
koltségek alapvetden fliggetlenek a belépés idépontjatol. Masrészt felmertlnek
a maastrichti kritériumok teljesitésébdl adédd, nemzetgazdasagi koltségek is.
Tekintettel arra, hogy Magyarorszag szamara jelen pillanatban az inflacios krité-

A MONETARIS UNIOHOZ TORTENO CSATLAKOZAS

HAROM SZAKASZA

1. Az EU-tagsag eldtti szakasz: e szakaszhan kell o csatlakozds feltételeként teljesiteni a kop-
penhagai kritériumokat, meg kell hozni a sziikséges torvénymodositasokat, liberalizalni kell a téke-
miiveleteket, valamint a konvergenciakritériumok teljesitése érdekében eléretekintd gazdasagpoliti-
kat kell folytatni.

2. Az EU-tagsagtol az eurd bevezetéséig terjedd szakasz: Magyarorszdg formalisan részt
vesz a GMU harmadik szakaszéban, ém a monetdris uniéhan még nem vesz részt. Mindazondltal, a
hazai gazdasag- és arfolyam-politikdt dssze kell hangolni az Europai Unid tobbi tagdllaméval, az
MNB a Kozponti Bankok Eurdpai Rendszerének a tagjavé, a jegybankelnok az EKB Altaldnos Tand-
csanak tagjava valik. Mint a monetdris unios részvétel mellett elktelezett orszdgnak torekedni kell a
konvergenciakritériumok teljesitésére, Magyarorszag esetében kiilonds tekintettel az inflacio csok-
kentésére. Az arfolyam-kritérium teljesitésének eldfeltételeként be kell kapcsolodni az ERM2-be.

3. Az euro bevezetését kivetd szakasz: Magyarorszig belép a monetdris uniéba és oz
eurdovezet tagjava vdlik, az eurd felvalija a forintot mint torvényes fizetdeszkozt, és ezzel oz
eurdovezet egységes monetdris politikdja érvényesiil Magyarorszagon is. Az MNB elngke az EKB Kor-
manyzotandesanak teljes jogo tagjava valik, és az MNB részt vesz az egységes monetdris polifika
végrehaijtdsaban.
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rium teljesitése tlinik a legnagyobb kihivasnak, f6képpen az inflaciocsdkkentés
koltségeit kell figyelembe venni. Az inflacié leszoritasa a kritérium altal megsza-
bott szintre ugyanis azzal jarhat, hogy a gazdasag névekedési Gteme néhany
évre a potencialis novekedési Utem ala stllyed. Mindemellett azonban fontos
szem el6tt tartani, hogy az inflacié mértékének a csokkentése természetesen
nem csupan a maastrichti kritériumok teljesitése miatt fontos, hiszen, mint be-
mutattuk, a gazdasag érdeke megkivanja a kiszamithato, alacsony inflaciés ra-
tat. Kimutathaté tovabba, hogy minél késébb torténik meg az inflaciocsdokken-
tés, a beragado inflacids varakozasok miatt a gazdasagi novekedési item csok-
kenésébdl adodo koltségek anndl jelentdsebbek lesznek.

Az inflaciés varakozasoknak donté szerepe van az inflaciécsokkentés kolt-
ségeinek a meghatarozasaban. Az, hogy az inflaciés varakozasok mennyire ru-
galmasan reagalnak az inflaciocsokkenté politikara, nagyban flgg az inflacio
multbeli palyajatél. Minél hosszabb ideig ragad be az inflacié egy viszonylag
magas szinten, annal nehezebben fognak csdkkenteni inflacios varakozasaikon
a piaci szerepl6k és annal koltségesebb lesz az inflacidcsdkkentés. Eppen ezért
az inflaciécsokkentés Utemezésének az érve a mihamarabbi monetaris unios
tagsag mellett szol.

A monetaris unios belépés idézitésének kérdésénél meg kell tovabba vizs-
galni, milyen hosszu tavu elényei, illetve milyen esetleges kéltségei vannak a
monetdris unids tagsagnak. A tartés hasznok és kéltségek kilonbségeként kiala-
kulé, a GDP szazalékaban kifejezett ndvekedési tobblet nagysaga kulcsfontossa-
gu tényezd, ha a monetaris unidba vald belépés optimalis idépontjat kivanjuk
meghatarozni.

Az euré magyarorszagi bevezetésének
hosszu tava hasznai

monetaris unios tagsag a Gazdasagi és Monetaris Uniét bemutato fejezet-

ben emlitett altalanos elényok, illetve speciadlisan hazank, mint felzarkézé
allam helyzetébdl adédodan varhatéan tébb csatornan keresztll pozitivan fog
hozzajarulni a magyar gazdasag hosszu tavu ndévekedési ratdjahoz. De emellett
elképzelhetd, hogy az eurd bevezetésébdl adéddan felmerilhetnek esetleges
hatranyok is.

Csokkené redlkamatok okozta névekedési tébblet: A monetaris unidhoz
valo csatlakozas kovetkeztében csokkeni fognak a hazai redlkamatok, aminek
pozitiv hatasa lesz a gazdasagi névekedésre. A redlkamatok két okbdl csokken-
hetnek: egyrészt a szigoru unios koltségvetési eldirasok miatt csékkennie kell a
kozosségi szektor eladésodasanak. Masrészt a k6zos valuta bevezetésével meg-
szlinik a magyarorszagi befektetések arfolyamkockazata, illetve csokken az inf-
lacios bizonytalansdg, ami a redlkamatokra is mérsékléen hat, hiszen nem kell a
bizonytalansagbol fakadd felarat fizetnie a hitelfelvevének. A redlkamatok
csokkenésének hatasara a fizikai és a szellemi t6kébe t6rténé magan- és a k6zos-
ségi szektor beruhazasai feltehetdleg névekedni fognak, és ez emeli hosszu tavu
noévekedési ratankat is.

Tranzakcios koltségek megsziinéséb6l adédo nyereség: A sajat valuta
fenntartasa tranzakciés koltségekkel jar. Ezek a tranzakcios koltségek elsésor-
ban a bankok és mas pénzlgyi kozvetitdk altal a ktlfoldi fizetéeszk6zok forintra
vagy mas kulfoldi fizetéeszkdzre valo atvaltasa fejében az tgyfeleknek felszami-
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tott jutalékok, vételi- és eladasi arktlénbozetek formajaban merilnek fel. Ide
tartoznak azok a ,hazon bellli” koéltségek is, melyeket a devizailgyletekben
érintett vallalatok az ezen tgyletek miatt szikséges kiilén adminisztracié és koc-
kazatkezelés miatt kénytelenek viselni. Az atvaltasi koéltségek a haztartasok és
vallalatok szdmara koltségeket, a bankok szdmara viszont bevételt jelentenek.
Az atvaltasi koltségek megsz(inése azonban nem egyszeri jovedelematcsopor-
tositast jelent a bankszektortél a vallalatok és haztartasok felé, hiszen a pénzval-
tasi tevékenység egy részének megszilinésével felszabadulnak olyan termelé
er6forrasok, melyek eddig [ényegében egy adminisztrativ korlatozas (sajat valu-
ta hasznalata) altal voltak lekotve. Ez az er6forras-ujraelosztas a GDP magasabb
novekedési itemét fogja okozni.

Az élénkiilé kiilkereskedelem okozta tobbletnovekedés: A k6zos valuta a
kilkereskedelem bévilésén keresztll is emelheti a magyar gazdasag névekedési
Utemét. A kozos valuta kulkereskedelembdvité hatasa mogotti érvek az arfo-
lyam-ingadozas, illetve a kilonb6z6 valutak kilkereskedelmi fizetésekben valéd
hasznalatanak tranzakcios atvaltasi koéltsége, mint kereskedelmet akadalyozé
tényez6k megszlinésére épulnek. A bévilé kilkereskedelem névekedésélénkitd
hatasat pedig a technoldgiai transzfer, a szaktudas atvétele, a névekvé verseny
és egyéb, a nagyobb kilkereskedelembdl szarmazé, a ndvekedésre pozitiv ha-
tast gyakorloé tényez6k magyarazzak.

Az 6nallé monetaris és arfolyam-politika feladasa: Az 6nallé6 monetaris és arfo-
lyam-politika elvesztését sokan az euré bevezetésének — nehezen szamszersit-
het6 — koltségei kdzé soroljak. Az arfolyam-politika eszkozei elvben alkalmasak
az orszagspecifikus sokkok kezelésére. Magyarorszag esetében azonban errél a
gazdasagpolitikai eszkdzrél valdé lemondas nem jar komoly veszteséggel. Ennek
oka egyrészt az, hogy mivel Magyarorszag kilkereskedelme mélyen integralt az
euroodvezetbe, termelési szerkezete pedig kell6en sokoldalu, az eurdévezetet és
Magyarorszagot a tdbbi eurédvezeti tagdllamtél [ényegesen eltéréen érinté,
ugynevezett aszimmetrikus sokkok valoszinlisége csekély. Aszimmetrikus sok-
kokat okozhat a feltérekvé orszagokat 6vezé bizalom ingadozasa is, ezt azon-
ban altaldban éppen a sajat valutdk fenntartasa hivja életre. Az euré bevezeté-
sével az ilyen ,fert6z6dés” tipusu sokkok lehetésége kizartta valik. A masik ok,
hogy a nominalis arfolyam valtozasai a magyar tapasztalatok szerint rendkivl
gyorsan megjelennek a hazai arakban. igy a versenyképességi szempontbol rele-
vans redlarfolyam befolyasolasa egyébként is csak korlatozottan all a gazdasag-
politika rendelkezésére. Természetesen az eurd bevezetése utan sem lehet telje-
sen kizarni aszimmetrikus sokkok el6fordulasat. Ezek kisimitasa azonban a sokk
altal érintett, hitelképes piaci szereplék szdmara a k6zo6s valuta bevezetése utan
joval egyszerlbb.

A sajat pénz kibocsatasabdl szarmazoé bevétel elvesztése: A sajat valuta
fenntartasa esetén az allam a pénzkibocsatasboél eredé, un. seigniorage bevétel-
hez jut. A monetaris unidban valo6 részvétellel ez a bevétel értelemszerlen a
nemzeti jegybanktol atkeril a KBER-hez, és csak onnan ker0l visszaosztasra az
eurodvezeti tagallamok szamara el6re meghatarozott szabalyok alapjan. Ezek a
szabalyok az adott tagallam lakossagat és gazdasagi teljesitményét veszik figye-
lembe. A nemzetgazdasagi szintl nettd seigniorage veszteség szamitasakor ezt
a varhaté visszaosztott jovedelmet kell 6sszevetni azzal a bevétellel, amit
— ugyanolyan gazdasagi névekedési és inflacios teljesitmény (azaz ugyanolyan
aranyu pénzkibocsatas mellett) — a sajat valuta fenntartasa esetén realizalna az
allam.
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A hasznok és az esetleges koltségek szambavétele alapjan el lehet monda-
ni, hogy a tartés hasznok a Magyar Nemzeti Bank becslése szerint évente a GDP
0,3-1%-aval haladjak meg a tartés koltségeket, azaz a monetaris uniéba
valé belépés minden egyes évvel valé halasztasa ekkora veszteséget jelent az
orszagnak.

A fentiek eredményeképpen EU-csatlakozasunkat kévetéen célszerli meg-
célozni a miel6bbi monetaris unios tagsagot. Ezért, amennyiben a bevezetében
elmondottak alapjan a 2004. januari EU-csatlakozast feltételezziik, és szigortan
értelmezzik az eurépai arfolyam-mechanizmusban eltdltendé két év kovetel-
ményét, leghamarabb 2007-ben Iéphetnénk be a monetaris uniéba. Amennyi-
ben azonban a két éves arfolyam-mechanizmusban valé részvételt magaban
foglalé arfolyam-stabilitasi kritériumot az Eurépai Unié déntéshozoi a korab-
ban, mas orszagok (Olaszorszag, Finnorszag) esetében mutatott rugalmassaggal
kezelik, azaz figyelembe veszik a formdlis ERM2 tagsag el6tt bizonyitott
arfolyam-stabilitast, lehet&ség lenne akar mar a 2006-os monetaris unios tagsag-
rais.

A monetaris uniés tagsag feltételeinek
teljesitése

mar EU-tagallam, de az euré6vezethez még nem kapcsolédé Magyarorszag-

ra vonatkozni fognak mindazon k6z6sségi eldirdsok, amelyek a tagallamok
nyi kereteit roégzitik. A konvergenciakritériumok teljesitését ebben az idészak-
ban mar formalisan is azoknak az Eurdpai Unién bellli gazdasagpolitikai feltl-
vizsgalati mechanizmusoknak a kereteiben értékelik majd, amelyek fontosabb
elemeit a Gazdasagi és Monetaris Unié ciml fejezetben ismertettik. Az
eurddvezeten kivlli toébbi tagdllam konvergenciaprogramjahoz hasonléan a
magyar programnak is arra kell irdnyulnia, hogy a kévetendé gazdasagpolitika
alapozza meg a nominalis konvergenciat. A Stabilitasi és Novekedési Egyezmény
értelmében az allamhaztartasban kézéptavon egyensulykézeli helyzetet kell
eléiranyozni, és ezzel a célkitlizéssel, valamint az ar- és arfolyam-stabilitas célja-
val Osszhangban kell alakitani a tervezett koltségvetési, monetaris és arfo-
lyam-politikat.

A hiteles konvergenciaprogram megvalésitasa és a gazdasagi teljesitmény
javulasa (a versenyképesség novelése, szerkezetvaltas, a hatékonysag javulasa)
révén nyilik majd lehetéség a maastrichti kritériumok tartoés teljesitésére.

A kozosségi elbirasok alapjan a Bizottsdg és az EKB kétévente elkészitik
konvergenciajelentéseiket az eurédvezeten kivili tagallamok helyzetérdl, de a
szoban forgd tagallam a két jelentés kozotti idészakban is kérheti ilyen jelentés
elkészitését. Az EU intézményei (a Gazdasagi és Pénzligyminiszterek Tanacsa, az
Eurdpai Parlament és a tagallamok allam- vagy kormanyf&ibdl allé Tanacs) épp-
ugy ezen konvergenciajelentések alapjan foglalnak allast, illetve dontenek majd
hazank monetaris unidhoz valé kapcsoldédasarol, mint ahogy 1998 tavaszan tet-
ték az eurdt 1999 elejétdl bevezets tagallamok esetében. Az egyetlen kulénb-
ség az eljarasban, hogy a végsé dontést nem a tagallamok allam- és kormanyféi-
bdl allé Tanacs, hanem a Gazdasagi és Pénziigyminiszterek Tanacsa fogja meg-
hozni. Gorégorszag esetében mar a gyakorlatban is sor kerult arra, hogy a fenti
forgatékonyv alapjan egy, kezdetben az eurddvezeten kivili EU-tagallam a
konvergenciakritériumok teljesitése eredményeképpen csatlakozhatott a mo-
netaris uniéhoz.

42

A FORINT UTJA AZ EUROHOZ



Ill. Felkészulés az eurd bevezetésére Magyarorszagon

A KONVERGENCIAMUTATOK

MERESEVEL KAPCSOLATOS FELADATOK

A maastrichti konvergenciakritériumok magyarorszdgi teliesilésének mérését jelenleg még megne-
heziti, hogy a magyar mutatoszamok nem harmonizdlnak az EU stafiszfikai hivatala, az Eurostat
médszertani ajénlasaival, és ezért kozvetlenil nem Gsszehasonlithatok az eurdpai mutatokkal.

A modszertani véltoztatasok leginkdbb oz inflaciéra és az dllamhaztartasra vonatkozo mutatokat
érintik. Az drfolyam-kritérium teljesiilését az ERM2 részvételt megelézéen egydltalan nem tudjuk
megitélni. Modszertani problémakidl mentes ugyan a hosszd tavi kamatalakulds megitélése, nem
hagyhatjuk azonban figyelmen kiviil a hosszi tavo dllampapirok hazai piacanak rovid moltjat.

Az inflacios rata

Az inflcids ratdra vonatkozo konvergenciakritérium teliesiilésének ellendrzése feltételezi a kilon-
boz6 orszdgok fogyaszti drindexének dsszehasonlithatosagat. A modszertani kiilonhozdségek
kikiiszobolése végett sziikség volt harmonizalt fogyasztéi kosarak meghatdrozasara, hogy a tagdl-
lamok harmonizalt fogyasztéi drindexének (HICP) eltérései kizarélag a valodi arvaltozasokat, vala-
mint a fogyasziéi szokdsokban meglévé eltéréseket tikrozzék. A HICP bevezetésével oz
EU-orszagokban dsszehasonlithato alapokra helyezték a fogyasztoi arindex szamitdsat: nagyrészt
egységesitetiék a figyelembe vett druk és szolgdliatdsok korét, meghatdrozidk a minimalis mintavé-
teli kivetelményeket, azonos képleteket alkalmaznak.

Magyarorszdg a csatlakozdsi targyaldsok sordn véllalta, hogy statisztikai rendszerét Gsszhangba
hozza az Eurostat modszertani elGirdsaival. Ennek megfeleléen a sajdt nemzeti fogyasziéi arinde-
xink mellett — az Eurostat-tal kézosen meghatdrozott — harmonizalt fogyaszidi drindexet is szamol-
nunk kell. Ez azt jelenti, hogy a jelenlegi magyar fogyasztoi kosar mellett ki kel alakitani a magyar
harmonizdlt fogyasziéi kosarat is.

Az allamhaztartasra vonatkozé mutatok

Az dllamhéztarts statisztikdjaban 1995-t6l a Nemzetkdzi Valutaalap dltal alkalmazott elszamoldsi
rendszert (GFS) kovefjiik. Ez a rendszer mas rendezelvekre épiil, mint az dn. Nemzeti Szamlak
Rendszere, amit az Eurostat alkalmaz az dllamhdztartds szambavételekor. Az dttérés a hazai dllam-
haztartasi statisztika Nemzeti Szamlak Rendszerében torténd készitésére eqyrészt azt eredményezi
majd, hogy megvaltozik az dllamhaztartds statisztikai kire, méasrészt az elszimolasokban oz ered-
ményszemlélet kerill el6térbe, harmadrészt valtozas lesz abban is, milyen fipust tételek befolyasol-
jdk a deficitet.

Hosszi tavi kamatok

A hosszd tavi kamatok alakulésdt a konvergenciakritériumok vizsgdlatandl a tizéves dllampapirok
dtlagos hozama alapjdn itélik meg.

A magyar dllamkincstar 1999 eleje ota bocsat ki 10 éves lejdratra dllampapirokat. Mivel ezen
értékpapirok piaca csak nemrégiben alakult ki, kezdethen az dllampapir-dllomany és a likviditds
meglehettsen alacsony volt. Azota viszont a 10 éves allampapirok piaca jelentds fejlédésen ment ke-
resztiil.
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Mint lathattuk a Gazdasagi és Monetaris Uniét bemutatd fejezetben, a
monetdris uniés tagsag kdvetelményeit jogi és gazdasagi kritériumokra lehet
bontani. Mig a jogi feltételnek, amely a nemzeti jegybankra vonatkozé szaba-
lyok atvételébdl all, mar a mai napon szinte teljes mértékben megfeleltnk, a
gazdasagi kritériumok terén még tébb tekintetben nem felelne meg Magyaror-
szag.

A jogi kritériumnak valé megfelelés bemutatasa érdekében egyfelél atte-
kintjuk a Magyar Nemzeti Bank jelenlegi statuszat és mikédésének jogi keret-
feltételeit. Masfeldl, mivel jelenleg az addssag- és koltségvetési deficit kritériu-
mok teljesithetésége sokkal kevésbé tlinik problematikusnak, mint az inflaciés,
illetve az arfolyam-kritériumok egyuUttes teljesithetésége, a jogi megfelelést ko-
vetéen a gazdasagi konvergenciat vizsgalva e két kritérium teljesitésére tériink
ki részletesen.

Az MNB jogi statusza
az unios kovetelmények titkrében

z 1924-ben alapitott Magyar Nemzeti Bank hosszu, valtozatos multra tekint-

het vissza. 1987. januar 1-jével, a rendszervaltast két évvel megel6z6en Ma-
gyarorszagon ismét visszadllt a klasszikus, piacgazdasagokra jellemzé kétszint(
bankrendszer. A kereskedelmi banki funkciék MNB-t6l torténé levalasaval egyi-
dejlileg lehet6vé valt a kereskedelmi bankok 6nallé intézményi fejlédése, és egy
tiszta profily, kizarélag a monetaris politikaért felelés jegybank kialakitasa. A pi-
aci intézményrendszer fejletlensége miatt a rendszerszer( atallas azonban csak
fokozatosan, évek alatt mehetett végbe. Ennek az atallasnak az alapkoéve az
MNB-rél sz616 elsé, mar akkor szellemében és részleteiben az Eurépai Unié gya-
korlatahoz kozel allo, 1991. évi LX. torvény volt.

Az elsé jegybanktorvényt a hatalybalépése 6ta eltelt majdnem egy évtized
alatt tobbszor médositottak. 1994-ben és 1996-ban atfogoan, de volt néhany
kisebb terjedelmd, de fontos valtozast hozo kiigazitas is. Mindezek azt a célt
szolgaltak, hogy az MNB tevékenységi korét megtisztitsak a nem tipikus
kozponti banki tevékenységektél, és igy a jegybank konfliktusoktol, zavaré
tényez6ktSl mentesen tudjon f6 feladatara, a monetaris politika meghataroza-
sdra és megvaldsitasara osszpontositani. A nem jegybanki tevékenységeit az
MNB atadta egyéb intézményeknek.

Annak ellenére azonban, hogy az MNB m(ikédése és annak térvényi szaba-
lyozasa mar e médositasok kovetkeztében is megfelelt egy modern jegybanktdl
elvarhaté kovetelménynek, s6t nagymértékben megfelelt az uniods el6irasok-
nak, szikség volt tovabbi médositasokra. Az Eurépai Unidhoz valé csatlakozas-
nak ugyanis jogi szempontbdl eléfeltétele a jegybanki fliggetlenségnek a szer-
z6désben meghatarozott médon valé biztositdsa az MNB-térvényben. E célkiti-
zés érdekében, 2001 juliusdban egy Uj jegybanktorvény, a 2001. évi LVIII. torvény
lépett hatadlyba, amely egy évtized utan felvaltotta az 1991. évi LX. torvényt.
Ez az Uj jegybanktorvény megfelel mindazoknak a fliggetlenségi kévetelmé-
nyeknek, amelyeket a szerz6dés az EU-tagdllamok jegybankjaival szemben ta-
maszt.

Hazank EU-csatlakozasakor, illetve a monetaris unidba valé belépéstinkkor
ugyanakkor tovabbi moédositasokra lesz szikség az MNB-térvényben. Az
EU-tagsag idépontjaval I[éphetnek hatadlyba azok a rendelkezések, amelyek az
MNB-nek a KBER-be valé szervezeti integralodasat szabalyozzak, és a jegybank-
torvényben mar most is meglévé rendelkezéseknek a tébbi tagallam érintett in-
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tézményeire vald kiterjesztését szolgaljak. Az eurédvezetbe valé belépéskor
szUkségessé valéo moédositasok pedig az MNB megvaltozé hataskérének, jogosit-
vanyainak és kotelezettségeinek jogszabalyi rogzitését szolgaljak (pl. a jegy-
banktoérvényben az 6nallé, figgetlen monetaris politika folytatasat és az eszko-
z6k szabad megvalasztasat kimondé rendelkezéseket felvaltja a kozos, EKB altal
iranyitott monetaris politika kialakitasdban és megvalésitasaban valé részvétel
hasonléképpen modosul a kizarélagos pénzkibocsatast kimondd rendelkezés,
az arfolyam-politikai kompetencia stb.)

A jegybanktorvény mellett — tekintettel a jegybank specialis funkciéjara—a
legalapvetébb rendelkezéseket, az MNB jogallasat és feladatait az Alkotmany
tartalmazza. Az Alkotmany kimondja, hogy az MNB alapveté feladata kulén tor-
vényben meghatarozott médon térvényes fizetéeszkdz kibocsatasa, a nemzeti
fizetGeszk 6z értékallésaganak a védelme, a pénzforgalom szabalyozasa. Rogziti
tovabba, hogy az MNB elndkét a kdztarsasagi elndk hat évre nevezi ki, és az
MNB elndke a bank tevékenységérél kozvetlenll az Orszaggydlésnek tartozik
beszamolasi kotelezettséggel.

AZ MNB VEZETOI ES DONTESHOZO TESTULETEI

Elnok: az MNB élén elnck ll, hatéves idGtartamra — a miniszterelnok javaslatara — a koztdrsasagi
elndk nevezi ki (illetve menti fel). A felmentés lehetséges eseteit a torvény szigordan kdriilhatdrolja.

Alelnokok: az elngk mellett az MNB-nek legalabb harom, legfeljebh 6t alelncke lehet. Kinevezésiik
hat évre sz6l. A kinevezési javaslatot az MNB elndke teszi meg, amit — egyetértése esetén — a minisz-
terelndk terjeszt a koztarsasagi elndk elé. Az elnokhéz hasonloan az alelndkk felmentésére is csak a
torvény dltal szigoroan szabdlyozott madon kerilhet sor.

Monetaris tanacs: az MNB legfébb monetdris politikai iranyitoszerve. Szikség esetén barmikor
osszehivhato, de havonta legaldbb két alkalommal Glésezik. Legalabb hét, legfeljebb kilenc tag fes-
tiilet, a tagok megbiztatdsuk idétartama alatt munkaviszonyban dllnak az MNB-vel. Tagjai egyfelél
az MNB elngke és alelndkei, masfeldl olyan tovabbi tagok, akiket a koztdrsasagi elndk nevez ki (az
alelngkok esetében alkalmazott eljdrassal). A monetdris tandcs hatdrozatképes, ha tagjai kozil leg-
aldbb ot jelen van, a hatdrozatokat egyszeri szotobbséggel hozza, szavazategyenldség esetén az el-
nok, illetve akadalyoztatdsa esetén az 6t helyettesitd alelngk dont.

Igazgatésag: a monetdris tandcs dontéseinek a végrehaijtasaért és az MNB mikgdésének iranyitd-
sdért felelds. Legalabb négy, legfeljebb hat tagu testiilet, amelynek az elndk és oz alelndkak a tagjai.
Az igazgatésdg hatdrozatképes, ha tagjai koziil legalabb harom jelen van, a hatdrozatokat a jelenle-
vék egyszerii tobbségével hozza, szavazategyenldség esetén az elnok akaddlyoztatdsa esetén az 6t
helyettesitd alelnok dant.

Kozgyiilés: f6 feladata az alapszabaly megéllapitdsa és modositdsa, az alaptéke meghatdrozasa, a
mérleg- és eredménykimutatds megdllapitdsa, a konyvvizsgdlo megvdlasztdsa, visszahivasa, vala-
mint a konyvvizsgdlo dijazdsanak a megéllapitdsa.
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AZ MINB FUGGETLENSEGET BIZTOSITO UJ, 2001. EVI

LVIIl. JEGYBANKTORVENY

INTEZMENYI FUGGETLENSEG

Elsédleges cél

Mig az 1991. évi LX. torvény alapjan az MNB alapvetd feladata a nemzeti fizet6eszkoz belsd és kiilsé vasarloerejének a védel-
me volt, az 0j jegybanktdrvény mér az unios joganyagnak megfeleléen az MNB elsgdleges céliaként az drstabilitds elérését és
fenntartasat jeloli meg. Emellett a jegybank elsgdleges céljanak veszélyeztetése nélkiil, a rendelkezésére allo monetdris politi-
kai eszkdzokkel tamogatja a kormany gazdasagpolitikéjat. Az Gj jegybanktarvény szerint az MNB elsgdleges célia telies mér-
tekben megfelel az unios kovetelménynek, az egyetlen megfogalmazasheli kiilonbség, hogy az 0 jegybankitrvény az drstabi-
litds elérését is célul tiizi, ignzodva a jelenlegi makrogazdasagi feltételekhez.

Alapfeladatok

Az MNB alapfeladatai a KBER jegybankjainak a feladataival dsszhangban a kévetkezék:

— o nemzeti fizetdeszkoz értékallosaganak védelme érdekében meghatarozza és megvalésitia a monetdris politikat,

— kizdrélagosan jogosult bankiegy- és érmekibocstasra, az MNB dltal kibocsatott bankjegy és érme a Magyar Koztdrsasag
torvényes fizetdeszkoze,

— hivatalos deviza- és aranytartalékot képez és kezeli azt,

a devizatartalék kezelésével és az arfolyam-politika végrehaijtasaval kapesolathan devizamiiveleteket végez,

kialakitja és szabélyozza a belfoldi fizetési és elszamoldsi rendszereket, tamogatja azok biztonstgos és hatékony miikodé-

sét,

a felodatai ellatasahoz szikséges stafisztikai informaciokat gyiit és tesz kozzé,

tmogatja a pénziigyi rendszer stabilitdsat, valamint a pénziigyi rendszer prudencidlis feliigyeletére vonatkozé politika ki-

alakitasat és hatékony vitelét.

Akéresak a KBER jegybankiai esetében rdgzitésre keriilt a jegybankicrvényben is, hogy az MNB egyéb tevékenységet — jog-
szabalyban meghatdrozott felhatalmazds alapjan — csak elsgdleges célja és alapvetd feladatai teljesitésének veszélyeztetése
nélkiil folytathat.

A feladatok fiiggetlen modon torténd ellatasa

Bar az MNB 6ndllo feleldsséget visel a torvényben meghatdrozott feladatainak ellatdsdért, természetesen egyéh intézmények-
kel is kapcsolatban dll. A jegybanktdrvény feladata, hogy rendezze a jegybanknak és ezekkel az intézményekkel (nevezete-
sen a Parlamenttel, a korméannyal és az egyes minisztériumokkal, a pénz- és tékepiacot feliigyeld szervekkel) fennalld kapcso-
latait. Kiilondsen a kormanyzati szervekkel valo kapesolat szabalyozdsa lényeges a jegybank mitkddése szempontjdhol, hiszen
ez biztositja azt, hogy az MNB révid tavi politikai érdekek dltal nem befolyasolva, figgetlenil alakithassa ki monetdris politi-
kajat. Az 0j jegybankidrvény oz el6z6hoz képest jelentds valtozasokat hozott az MNB szamara, ami lehetdvé teszi, hogy mone-
taris politikajat még fuggetleneb modon iranyithassa.

Mig oz eléz6 jegybankidrvény eldirta, hogy az MNB a rendelkezésére dllo monetdris politikai eszkozokkel tamogatja a kor-
many gazdasdgpolitikai programjdnak a megvalosuldsdt, az Gj jegybankidrvény mar egyértelmiien kifejezésre juttatja, hogy
a jegybank kizdrélag oz elsédleges feladatanak (az drstabilitds elérésének és fenntartasanak) veszélyeztetése nélkil tamo-
gathatja a kormanyzati gazdasagpolitikat.

Tovabbi jelentds véltozas az MNB és a kormany kapcsolatdban, hogy az Gj jegybanktarvény a kormannyal és a kormanyzati
szervekkel valo kapcsolattartds esetében a kélcsonds tajékoztatds és informacionyoitas kotelezettségének eldirdsara helyezi a
hangsilyt. Ezzel szemben az el6z6 jegybanktorvényben még oz szerepelt, hogy az MNB szervesen részt vesz a kormany gaz-
dasagpolitikai programjanak a kialakitdsaban. Ez a feladat azonban magdban hordozta egyben a programért véllalt felelssé-
get is, holott a fiiggetlen jegybank semmilyen feleldsséget nem vallalhat a gazdasagpolitika kialakitasaért. Az bj jegybankior-
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vény azon kozosségi eldirasoknak is eleget tesz, amelyek kizarjak, hogy a monetaris politikai dontésekrél a jegybanknak elé-
zetesen meg kelljen dllapodnia a kormannyal. Tekintettel arra, hogy a monetaris politika sem Gnmagaért valo, nem mozoghat
|égiires térben, hanem csak a gazdasagpolitikaval Gsszhangban, a torvény az intézmények kozotti vélemények megvitatdsara
természetesen lehetdséget hiztosit, de egyben egyértelmiivé teszi a monetdris politika és a gazdasdgpolitika elhatdrolasat oly-
médon, hogy oz elgbbi a jegybank, az utobbi a kormany feladata.

Az MNB és a koltségvetés kapcsolata

Mig 1991 elétt a kdliségvetési hiany finanszirozdsa dgy tortént, hogy az dllam az MNB-i6l hitelt vet fel, azéta fokozatosan
csokkent az dllam jegybanki hitelfelvételének lehetdsége, mert a jegybankidrvény évrél évre kisebb mériéki hitelnyditast tett
|ehetévé. Ezt fokozatosan felvaliotta a tékepiacrol dllampapir formdjdban torténd finanszirozds. A jegybankidrvény 1996-os
modositdsa a kincstdri egységes szdmla részére fenntartott likviditasi hitellehetdségre korldtozta a kozponti kéliségvetés
jegybank dltal torténd finanszirozdsanak formajdt (valojaban ennek az eszkoznek az igénybevételére 1995 ota egyetlen al-
kalommal sem kerilt sor), egyben eléirta, hogy az MNB csak a masodlagos piacon vasarolhat dllampapirt. 2001. janudr elsejé-
t6l pedig a likviditdsi hitel lehetdsége is megsziint, amivel a jegybankicrvény tokeéletesen megfelel a kozosségi kovetelmé-
nyeknek.

res

Transzparencia és tajekoztatas

A jegybanktdrvény a nemzetkizi gyakorlatnak megfeleléen megadja a tjékoztatdsi kotelezetiség alapvetd kereteit:

— Az MNB a monetdris folyamatok alakuldsdrol és alapvetd feladatai korébe tartozo egyéh lényeges kérdésekrdl legalabb ne-
gyedévente jelentést készit és tesz kozzé.

— Az MNB elngke az MNB tevékenységérdl és monetdris politikajarol évente beszamol a Parlamentnek, illetve a Parlament is
kérhet eseti tajékoztatast.

— Az MNB a kormany, illetve a minisztériumok részére a monetaris folyamatok alakulasarol és alapvett feladatai kérébe tar-
tozo egyéh lenyeges kérdésekrdl eseti informdciot nydit.

SZEMELYI FUGGETLENSEG

Mar a régi jegybankidrvény is tartalmazta a legfontosabb személyi fiiggetlenséget biztosito feltételeket, de az 0j torvényben
még konkrétabban megfogalmazdsra keriltek a déntéshozok (monetaris tandcs) hivatalbél trténd elmozditdsanak esetei. Az
elngkon és az alelnokaokon kiviil a monetdris tandcs tobbi tagjara s kiterjesztették az addigi hdrom év helyett a hatéves hivatali
iddt, illetve rogzitésre keriilt, hogy jegybanki feladataikkal dsszeférhetetlen mas elkotelezetiségiik vagy érdekeltségiik nem
dllhat fenn — azaz nem lehetnek parlamenti vagy helyi onkormanyzati képviseldk, nem télthetnek be kormanyhivatalt, és sem
tulajdonosként, sem alkalmazottként nem dllhatnak kapcsolatban a véllalkozéi szférdval.

PENZUGYI FUGGETLENSEG

A jegybankirvény részletesen szol az MNB jovedelemszabalyozasarol, konkrétan meghatdrozza a jegybank és a kizponti
kdltségvetés kozott a nyereség vagy veszteség elszamoldsanak szabdlyait. Az MNB bevételei és raforditasai alapjan szdmitott
eredményéhél a torvény dltal meghatdrozott oszialékot a kizponti kdliségvetéshe fizet be. Az MNB 2003-tol oszialékeléleget
a kdliségvetésnek nem fizethet, amennyiben pedig a targyévi veszieségének dsszege az eredménytartalékot meghaladio, o
kdliségvetés a kiilonbozetet (az eredménytartalék javara) megtériti.

Az MNB mikddésével kapesolatos pénziigyi ellenrzs feladatokat az Allami Szamvevaszék ldtja el. Az Allami Szamvevészék
jogosult azt ellendrizni, hogy az MNB a jogszabalyoknak, az alapszabalynak és a kézgyiilés hatarozatainak megfelelgen mi-
kadik-e. Jogkre azonban természetesen nem terjed ki az alapvetd jegybanki feladatok vizsgalatara.
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Az Uj monetaris és arfolyam-stratégia

Uj inflacidcs6kkentési politika
és az arfolyamrendszer ERM2-konform dtalakitasa

M int sz6 volt réla, Magyarorszag szamara elsésorban az arstabilitasi kritéri-
um teljesitése, azaz az inflacidcsokkentés Gtemezése jelent kihivast a mo-
netaris unio felé vezetd uton. Kis nyitott gazdasagként ugyanakkor hazankban
az inflaciécsokkentési folyamatban meghatarozé szerepet jatszik az arfo-
lyam-alakulas. Tekintettel arra, hogy a konvergenciakritériumok kézll az egyik
kifejezetten az arfolyam-politikai rendszer jellegére, illetve az arfolyam-alaku-
lasra vonatkozik, az arfolyam-alakulas altal erételjesen befolyasolt inflaciocsok-
kentési folyamat soran figyelemmel kell lenni az EU arfolyamrendszerével, az
ERM2-vel val6 dsszeegyeztethetdség kdvetelményeire is.

AZ ERM2 ARFOLYAM-MECHANIZMUS

1979-ben a tagdllamok kozdtti arfolyam-politikai egyitimikadés erdsitésére létrehozidk az Europai
Monetdris Rendszert. Ennek egyik kozponti eleme a tagdllamok valutdi kézétii drfolyam-ingadozd-
sok mérséklése céljabol kialakitott drfolyam-mechanizmus (ERM) volt. Az ERM-ben a részt vevé dlla-
mok egymassal szemben bilaterdlis kozéparfolyamokat hatdroztak meg, és vallaltak, hogy a piaci
drfolyamokat a kozéparfolyamhoz képest egy +2,25 szdzalékos (néhany részivevé orszdg esetében
+6 szdzalékos) ingadozasi savban tartjdk. Az ingadozési savot 1993 augusziusatol +15 szdzalékra
szélesitetiek. A kozéparfolyamok kiigazitdsahoz minden részt vevé orszdg beleegyezése szikséges
volt. A bilaterdlis kozéparfolyamoknak a meghatdrozott sivokon belil tartdsa a részt vevé tagéllo-
mok jegybankjainak a feladata volt.

A GMU harmadik szakaszanak kezdetén az eurddvezetbe tartozo tagallamok valutdinak egymassal
szembeni arfolyamat visszavonhatatlanul régzitették. igy indokolatlannd valt az ERM eredeti forma-
ban valé fenntartésa. Helyébe 1999 elejétél egy oj arfolyam-mechanizmus, az ERM2 lépett. Ebben a
rendszerben az eurd kitintetett szerepet jdtszik. Az oj rfolyam-mechanizmusban nincsenek bilate-
ralis kozéparfolyamok, hanem az eurddvezeten kiviili tagallamok valutdinak kizéparfolyamat oz
eurdhoz képest dllapitjak meg, és az ERM2-ben részt vevé orszagok jegybankjai, valamint az EKB
arra véllalnak kotelezetiséget, hogy az adott valuta piaci drfolyamat az ingadozdsi savon belil tar-
jdk. Az arfolyamrendszerben részivevd jegybankok (beleértve az EKB-1 is) részérdl ez a kotelezett-
ségvallalds ahhoz a feltételhez kotddik, hogy ne veszélyeztesse elsddleges céljukat, az eurddvezeten
belili arstabilitdst. Az ingadozési sav +15 szdzalék maradt, de az EKB-val kétott megallapodés alap-
jdn lehetdség van arra, hogy ennél sziikebb savot alkalmazzanak, amennyiben az adott tagdllam
gazdasdgi helyzete, a konvergencia felé torténd elérehaladdsa azt indokolttd teszi.

Az eurdovezeten kiviili EU-tagdllamok koziil az Egyesilt Kirdlysdg és Svédorszag nem él az
ERM2-ben valo részvétel lehetéségével. A tagsdg ugyan dnkéntes, de mivel az arfolyam-stabilitdsra
vonatkozo konvergenciakritérium teljesitése az drfolyam-mechanizmushoz vald kapesolodashoz k-
t6dik, a monetdris unioban vald részvétel csak akkor lehetséges, ha azt megeldzéen oz adott tagdl-
lam valutdja bekapesolodik az ERM2-be. Jelenleg csak a dan korona vesz részt az Gj drfolyam-me-
chanizmusban. Piaci arfolyama a kézponti drfolyamhoz képest +2,25 ingadozési savhan mozoghat
az euréval szemben (2000. december 31-ig — mieldit felvaltotta az euro, egy +15 szzalékos inga-
dozdsi savban a gorog drachma is részt vett az ERM2-ben).
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2001 majusa 6ta — a jegybanknak az Uj jegybanktérvényben meghatéaro-
zott elsédleges céljat szem el6tt tartva, az arfolyamrendszer ERM2-vel 6ssze-
egyeztethetd iranyu atalakitasat és az arfolyam hatékony inflaciécsokkentési
eszkodzként vald felhasznalasat eléiranyozva — tobb Iépésben sor kerlt a korab-
bi arfolyam- és monetaris rendszer atalakitasara. E |épések kovetkeztében 2001
oktoberétdl a magyar arfolyamrendszer teljes mértékben megfelel az ERM2-
kévetelménynek, ugyanakkor a korabbinal nagyobb szabadsagot és rugalmas-
sagot biztosit a jegybank szdmara térvényben régzitett elsédleges célja — az ar-
stabilitas elérése és fenntartasa — megvalésitasara.

Az Uj monetaris és arfolyam-politikai rendszerre val6 attérés magaban fog-
lalta az arfolyamsav kiszélesitését és a csuszo leértékelés megsziintetését, a tel-
jes kori devizaliberalizaciot, valamint az inflacios célkitlizés rendszerének beve-
zetéseét:

— 2001. majus 3-t6l az MNB és a kormany k6zds megegyezéssel — atmenetileg
megtartva a csuszé leértékelés 0,2%-os havi Utemét — kiszélesitette a forint
eurdval szembeni arfolyaméanak ingadozasi savjat £15%-ra,

— 2001. junius 18-i hatdllyal sor kertlt a még fennallé tékekorlatozasok eltorlé-
sére,

— 2001 juniusaban a jegybank meghirdette az inflaciés célkitlizés rendszerét,

— végul 2001. augusztus 21-én a kormany és az MNB dontott az elére bejelen-
tett csUszo leértékelés rendszerének megsziintetésérdl oktéber 1-jei hatallyal.

A monetaris politika jelenlegi rendszerében tehat a forint-euré arfolyam
a devizapiaci kereslet és kinalat alapjan +15%-os széles arfolyamsavban inga-
dozhat az MNB altal meghatarozott kézéparfolyam kortl. Mindaddig, amig
aforint arfolyama a sav széleit nem éri el, az MNB nem kivan kézvetlentl beavat-
kozni alakulasaba. Szemben a sz(ik savos, el6re bejelentett csusz6 leértékeléses
arfolyamrezsimmel, ahol a piaci inflaciés varakozasok koordinalasara a leértéke-
Iési Gtem csokkentésének mértéke, illetve id6zitése szolgalt, a széles arfolyam-
savban a jegybank inflaciés el6rejelzése vette at az inflaciés varakozasok befo-
lyasolasanak szerepét. Az inflaciés célkdvetés rendszerében az MNB a monetaris
politikajat ugy kivanja alakitani, hogy a kormannyal egyetértésben meghataro-
zott és el6re bejelentett inflacios célja teljestljon. A monetaris politika szlksé-
ges szigoradt a jegybank inflaciés prognozisa, pontosabban annak a célérték-
hez viszonyitott nagysadga mutatja. Ha az el6re jelzett inflacié meghaladja a ki-
tlzott célt, a monetaris feltételek szigoritasa, ha elmarad t6le, azok lazitasa var-
hato.

A magyar gazdasag nyitottsdga és a nominalis arfolyamnak a varakozasok-
ban jatszott szerepe kdvetkeztében az MNB és a kormany altal k6zésen megha-
tarozott inflacids cél teljestilésében tovabbra is kiemelt szerepet jatszik a forint
eurohoz képesti arfolyama. A piaci arfolyam alakulasat azonban a széles savon
beltl mar csak kézvetve képes befolyasolni a jegybank. Az Uj rendszerben az ar-
folyam-befolyasolas f6 eszk6ze a jegybanki kamatok valtoztatasa. A nominalis
arfolyam felértékel6dése az MNB varakozasai szerint kedvezé hatéssal lesz az
inflacidcsokkentés folyamatara: egyrészt a felértékelddés kozvetlentl mérsékel-
ni fogja az inflaciét az importalt termékek aremelkedésének visszafogasan
keresztll, masrészt a felértékel6dés mérsékeléen hat a piaci versenyen keresztiil
az importtal versengé belfoldi eléallitasu termékek arndvekedése esetében is.

Ami az inflacios célkitlizés teljesitését illeti, annak érdekében, hogy
Magyarorszag a fent megnevezett 2004-2005-6s referenciaidészakra teljesitse
az inflaciéra vonatkozé maastrichti kritériumot, az MNB az inflacids célkdvetés
rendszerében egy tobb évre sz616, fokozatos, de hatarozott inflaciocsdkkentési
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program megvalositasaval torekszik az arstabilitdsnak gyakorlatilag megfele-
16 inflacids szint elérésére. E céllal 6sszhangban, az MNB a kormannyal egyetér-
tésben, 2001 decemberére 7%-osra prognosztizalta az inflaciot, 2002 decembe-
rére pedig a 4,5%-os inflacids szint elérését tlizte ki. A meghirdetett inflacio-
csokkentési palya koral az MNB 1%-os toleranciasavot hirdetett meg. A jegy-
bank a monetaris politika eszkdzeivel kozvetlenul e kitlizétt inflaciocsdkkentési
palya megvalésitasara torekszik. Prognozisokat készit az inflacié varhaté alaku-
lasara, és ha a prognozis szerint a gazdasag nem a meghirdetett inflaciés célnak
megfeleld palyan halad, megvaltoztatja a monetaris kondiciokat.

A JEGYBANKI KAMATPOLITIKA HATASA

A jegybank legfontosabb eszkéze az iranyadd kamatok megvaltoztatasa. Az iranyado kamat vélto-
2650 kozvetlen madon hat a rovid pénzpiaci kamatok alakuldsdra, és a jovébeli kamatokra vonatko-
26 varakozdsok valtozasan keresztil megvélioznak a haztartdsok fogyaszidsi megtakaritasi donté-
seit, illetve a vallalkozasok beruhdzdsi dontéseit befolyasold forintkamatok is. A kamatemelés hatd-
sdra igy csokken a fogyasztds, mérsékldik a beruhazasi kereslet is, ami végst soron az infldcio mér-
séklgdését eredményezi.

Ajegybanki kamatemelés hatésara nemesak a piaci kamatlabak valtoznak meg, hanem a pénz és 16-
kepiaci befektetck szamara is vonzobba vélnak a forintban denomindlt befektetési lehetéségek,
ezért a forint arfolyamais felértékelddik. Fontos hangsilyozni, hogy a jegybanki kamatlépések dltal
kivaltott drfolyamvaltozas nagysaga elére nem lathatd, elsdsorban a pénz- és tékepiaci szereplok va-
rakozdsui fogjik meghatarozni. A forint drfolyamvaliozdsa az importtermékek ardt megvaltoztatva
kozvetlenil befolydsolja az inflacio alakuldsat. Ezen tilmenden hatassal van a hazai termékek ke-
resletére is, mivel — amig a hazai drak nem alkalmazkodnak — a kilfoldi termékek relative olcsobba
vélnak mind a belfoldi, mind a kilfoldi vasarlok szamara. E kbzvetett és kozvetlen csatorndkon ke-
resztiil van lehetdsége a jegybanknak arra, hogy a kitiizott célnak megfeleléen befolydsolja a gazda-
sagi szerepldk inflacios varakozdsait.

A jegybanki kamatlépések — fenti Gsszefiiggések alapjn — dlialdnosan megfigyelhetd hatdsai a
gyakorlatban a gazdasagok méretétdl, nyitotisagatol, a pénziigyi kozvetitérendszer fejletiségi szint-
jétél figgden kilonbozd erdséggel érvényesiilnek az egyes csatorndkon keresztiil. Magyarorszag
esetében — kis, nyitott orszag lévén — az inflaciocsokkenési folyamatban feliehetdleg nagyobb mér-
tékben hat a kamatlépések arfolyamon keresztiil érvényesiilé — kozvetett — hatésa, mint a makro-
gazdasdgi keresletet alakito — kozvetlen — hatds. Az utobbi érvényesiilésének hatékonysagat egye-
bek mellett a maganszektor (mind a véllalkozéi szféra, mind a lakossdg) nemzetkozi dsszehasonli-
tashan még mindig relative alacsony eladésodottsaga is korldtozza.

Ajegybanki kamatlépések a kiilonboz6 csatorndkon keresztil hosszabh id6szak alatt feijtik ki inflaci-
ora gyakorolt hatdsukat, becsléseink szerint legalabb masfél év molva tiikrozédik csak a kamatlépé-
sek teljes hatdsa. Ezért a jegybanknak a jovében varhato folyamatok alapjan kell meghoznia mai
|épéseit. Ez azért nehéz, mert a jovében varhaté folyamatok alokulésarol csak elérejelzéseink van-
nak. Ezt a problémat az MNB azzal probalja meg dthidalni, hogy megprobélja a legszélesebb nyilva-
nosstg szamdra elérhetdvé fenni prognézisait, és a monetdris lépések mogst meghizodo megfonto-
lasokat.
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Kihivasok az 4j rendszerben

A versenyképesség valtozdsa

A savszélesitést kovetden a a forint a varakozasoknak megfeleléen felértékels-
dott. Ennek kovetkeztében a nettd exportalo vallalatok egy része a felértékel6-
dés kovetkeztében rovid tavon rosszabb jovedelmezéségi helyzetbe kerlt, pro-
fitabilitasuk, illetve az ott foglalkoztatott munkaeré jovedelmének névekedési
Uteme rovid tavon csokkenhet. A felértékel6dés hatasara ugyanis a Magyaror-
szagon termelt arukért kulfoldi partnereiknek tobb kulfoldi devizat kell fizetni-
Uk a valtozatlan forintarért, ami a vallalatok versenyképességét csokkenti. Emel-
lett — tekintve, hogy az importtermékekre a forditott mechanizmus hat -, a bel-
foldre termeld vallalatok hirtelen erésebb kulfoldi versennyel szembesulnek, hi-
szen a forintfelértékelédéssel a kulfoldi devizak a forinttal szemben egyben le-
értékelédnek.

Figyelembe kell azonban venni, hogy az inflaciécsokkentés sikerének ese-
tében a redlarfolyam a csokkend inflacion keresztll a jovében korrigalédni fog,
az exportal6 vallalatok jovedelmezéségének jelenlegi romlasa tehat atmeneti
jelenségnek bizonyul majd. Ezen tul, az arstabilitas elérése tartésan javithatja a
vallalkozasok hitelhez jutasi esélyeit, és csékkentheti annak realkamat-koéltsége-
it, hiszen a magas és valtozé inflacié okozta bizonytalansag megsziinésével csok-
ken a banki hitelezés kockazata.

Emellett a sdvszélesitéssel és ennek a versenyképességre gyakorolt hatasa-
val szorosan dsszekapcsolédott egy tovabbi monetéaris politikai intézkedés, a de-
vizakorlatozasok teljes kor(i felszamolasa, amire 2001 juniusaban kerlt sor. Mi-
vel a széles arfolyamsav és az ennek kovetkeztében bizonytalanabb jovébeli fo-
rintarfolyam felveti annak sztkségességét, hogy a kulkereskedelemben részt
vevs vallalatok az arfolyam valtozasanak igy megnovekvé kockazata ellen un.
fedezeti Ugyleteket kothessenek, és biztositsak Uzleteiket az arfolyaminga-
dozassal szemben, a devizaliberalizacio teszi lehetévé az arfolyamkockazat kivé-
désére kothetd Ugyleteket.

A savszélesités mellett az is a mielébbi liberalizacié mellett szélt, hogy a
szabad t6ékedramlas, illetve a teljes konvertibilitds megteremtése az Eurdpai
Unio egyik alapkoéve, ennek megfeleléen az unids tagsag egyik alapfeltétele. Ez
teszi ugyanis lehetévé, hogy az egységes piacon a téke a leghatékonyabb fel-
hasznalékhoz dramoljon. A tékearamlasok korlatozdsa megakadalyoznd, hogy
az europai vallalati szféra ki tudja hasznalni az egységes eurdpai piacban rejlé
hatékonysagi el6nydket, hiszen kontinentalis méretekben szinte lehetetlen egy
vallalatot ugy iranyitani, hogy a pénztgyi forrasok nem csoportosithaték at sza-
badon a vallalat egyes telephelyei k6z6tt. Ez rontana az eurdpai gazdasag ver-
senyképességét.

Ami a liberalizacié gazdasagi feltételeit illeti, id6kozben azok is lehetévé
tették a korlatozasok teljes kori felszamolasat anélkul, hogy a gazdasag komoly
kockazatoknak lenne kitéve. Egyrészt Magyarorszagon az 1990-es évek bank-
szilardda valt ahhoz, hogy a teljesen konvertibilis forint mellett is zokkenémen-
tesen m(ikodjék. Masrészt a gazdasagpolitika hitelessége is [ényegesen megeré-
s6dott az elmult években, és jelenleg az egyik legkedvezdbb a felzark6zé gaz-
dasagok koézul. Harmadrészt, altalaban elmondhaté, hogy kézeledve az Eurépai
Unidhoz valé csatlakozashoz és a monetéris unidban valo részvételhez, a forint
irdnti bizalom egyre né, és az arfolyama elleni spekulacio veszélye csokken, hi-
szen a kulfoldi befekteték Magyarorszagra egyre inkabb, mint ,,Eurépai Unids”
tagallamra tekintenek. Raadasul az arfolyamsav kiszélesitése miatt eleve jelen-
t6sen csOkken a forint arfolyama elleni spekulacié veszélye.
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A KONVERTIBILIS FORINT

Magyarorszagon a rendszervdlts utdn bekovetkezd sorozatos devizaliberalizacios lépéseket kove-
téen, 2001 nyaran felolddsra keriiltek a devizatorvényben fenndllo legutolsé kototiségek is.

Mig természetesen a forint marad a torvényes fizetGeszkdz, és ezt kitelezd fizetGeszkizként elfo-
gadni, a devizaliberalizacioval lehetdség nyilt immar kilfoldi fizetdeszkoz elfogadasara is. Igy pl. tu-
ristdk fizethetnek dollarral, markaval (illetve 2002 janudriat kovetden eurdval) de belfdldiek is fi-
zethetnek legdlisan egymasnak vagy akdr szerzédéseket is kothetnek kiilfoldi pénznemben. Lehet
tovabba kiutazaskor korldtlan mennyiségii forintot kivinni az orszdghél vagy valutdt behozni, aka-
daly nélkil lehet kiilfoldi részvényeket, éven belili lejaratis ériékpapirokat vasarolni, lehetdvé valt
az éven belili hitelnyoitas kiilfoldiek részére és hitelfelvétel kiilfoldiektdl forintban és devizaban
egyardnt, kiilfoldi bank és egyéb pénziigyi szolgaltatasok igénybevétele, forintszamlanyitds kiilfal-
don, forintatutalds kiilfoldre, illetve kilfoldrdl, konvertibilis deviza, értékpapir, pénzpiaci és atruhdz-
hato eszkoz ajindékozasa kozeli hozzatartozéi kdron kiviil is. Kiilfoldiek szamara pedig lehetdvé
vilt az éven beliili lejaratd, belfoldi kibocsatast eszkozokbe torténd befektetés (pl. kincstarjegyek),
illetve forint atutalds kiilfoldre, illetve kiilfoldrdl.

Aforint teljes konvertibilitisa a szabad dtvaltas dtjaban dll6 jogi akadalyok, korldtozasok eltdvolit-
sdt jelenti. A kiilfoldi gazdasagi szereplék (pénzvaltok, kereskeddk stb.) ugyanekkor természetesen
sajdt gazdasagi megfontoldsaik alapjan dontenek a konvertibilis forint elfogadasarol. A konvertibili-
tis megteremtését kivetden sem varhato tehdt, hogy pl. a magyar turistak kiilfaldi utazdsaik sordn
forintban fizetnek majd a kiilfoldi szolgaltatasok igénybevételekor. Hasonloképpen egy belfdldi gaz-
dasdgi szereplg sem koteles elfogadni nem forintra sz6l6 fizetéeszkozt, amennyiben gy véli hogy,
szamdra az nem gazdasdgos.

A klsé egyensuly
és finanszirozasanak varhato alakuldsa

Azaltal, hogy a felértékel6dés kovetkeztében a behozatal olcsébba, a kivitel
dragabba valt, feltehets, hogy né a kllkereskedelmi és a folyd fizetési mérleg
hianya, és elképzelhetd, hogy emelkedik az orszag kilsé addssaga. Kritikus kér-
dés a felértékel6dés azon mértéknek a megtaldlasa, amely mellett a kulsé
egyensulyhiany kezelhet6, ugyanakkor a felértékel6 arfolyam-politika sikeresen
alkalmazhaté az inflacié leszoritasaban. A forint felértékelédésére a vallalati
szektor rendkivll jo versenyképessége mellett kerllt sor, ezért a kdzeljdvében
nem varhaté a kllsé egyensuly drasztikus romlasa. K6zép-és hosszabb tavon
pedig figyelembe kell venni, hogy hiteles monetaris unids elkdtelezettség ese-
tén Magyarorszag a belépésig tartd szakaszban a jelenleginél valamivel na-
gyobb hianyt is megengedhet maganak a finanszirozasi kockazat emelkedése
nélkul.

A monetaris unidban valé részvétel kdzeledte, a hiteles konvergencia azért
csokkenti a folyd fizetési mérleg hidnyanak jelent6ségét, mert az egységes valu-
ta bevezetésével megsziinik az eredeti probléma, azaz a hidny finanszirozasa és
fenntarthatésaga. A konvergenciafolyamat hitelessége ugyanakkor nem fiig-
getlen a kllsé egyensulyi pozicié alakuldsatol, azaz a monetaris unids tagsagot
megel6zéen a fizetésimérleg-korlat semmiképpen nem tlnik el teljesen.
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A kéltségvetési politika kézremiik6dése
az inflacié csékkentésében

Lényegében az arfolyamrendszer megvalasztasatol figgetlentl a monetaris po-
litika mellett a koltségvetési politikara is fontos szerep harul az inflacié csokken-
tésében. Egyrészt a koltségvetési politikanak a rd vonatkozé maastrichti kritéri-
umok (koltségvetési hiany, allamadossag) teljesitése érdekében is fegyelmezett-
nek kell lennie a referenciaidészakban és azt megelé6z6en. Masrészt fegyelme-
zett koltségvetési politikara van szlikség azért is, hogy a felértékel6d6 arfolyam
ellenére se Utk6zzon a gazdasag a lazuld, de tovabbra is fennmaradé kulsé
egyensulyi korlatba, azaz a folyé fizetési mérleg hianya ne 6ltsén fenntarthatat-
lan mértéket. Harmadrészt nagyon fontos, hogy a kéltségvetési politika a kozvé-
lemény szamara is jol lathatéan tamogassa a jegybanknak az inflacié csokkenté-
sére iranyulé toérekvéseit, azaz a gazdasagpolitikanak szorosan koordinaltnak
kell lennie az inflaciécsdkkentd program megvalésitasa soran.

A koordinalt koltségvetési és monetaris politika javitja az inflaciécsokken-
tési program hitelességét, kedvezéen hat az inflacios varakozasokra igy végsé
soron csokkenti az inflacio leszoritasanak koltségeit, és leréviditi az ehhez szik-
séges id6t. Az inflaciocsdkkentés koltségeit tovabb enyhiti és a kiilsé egyensulyi
netaris unio irdnti hiteles és j6 elére bejelentett kormanyzati elkételezettség ad
keretet.
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Osszegzés

E urdpai integracionk kiemelkedd fontossagu lépése, az Europai Uniohoz
vald csatlakozdsunk nem csupan 6nmagaért valo cél. Akdrcsak a majda-
ni tagsag, mdr az arra valo felkészilés is fokozza a magyar gazdasag rugal-
massagat, s ezaltal a gazdasag teljesit6képességét. A versenyképesség javi-
tasa és a fenntarthatd gazdasdgi névekedés ugyan a gazdasagpolitika
6nallo céljai, de teljes mértékben ésszhangban allnak az Eurépai Unio tag-
sagi kévetelményeivel és feltételeivel. Mindebbdl kévetkezik, hogy az e cé-
lok megvaldsitdsahoz elengedhetetlen gazdasdgi Iépések megtétele nem
kizardlag az EU-tagsdag reményében térténik, hiszen a nyugat-eurdpai
szinthez valo felzarkdzast biztositd, fenntarthato névekedési palyanak, az
életszinvonal javitdsanak és az orszdg joléte emelésének az alapfeltételét is
jelentik.

Eurdpai integracionk masik jelentés eseménye lesz Magyarorszdg rész-
vétele a monetaris unioban. Tekintve, hogy Magyarorszag mar a csatlako-
zdsi targyaldsok soran elkételezte magdt a miel6bbi monetaris unids tag-
sdgra, illetve a részvételi kritériumok teljesitésére, maga a részvétel nem is
kérdéses, csupdn a tagsdg idépontja.

A monetaris unids tagsag jogi kévetelményei az uj jegybanktérvény
hatdlyba lépésével nagyrészt teljesiiltek. A hdatralévé jogszabaly-mddosita-
sok ennél joval kisebb horderejliek, a jegybanktérvény tekintetében az
EU-tagsdg intézményes vonatkozdsainak kezelését, tovabba az MNB-nek a
monetaris unids tagsagbol addddan megvdltozo jogositvdnyait és kétele-
zettségeit érintik.

A konvergenciakritériumok altal megszabott gazdasagi feltételek tel-
jesitése a monetaris unids tagsag célkitlizése nélkul is a magyar gazdasag-
politika érdekében all, a tagsag optimdlis idézitésénél csupan a feltételek
teljesitésének a kéltségeit kell szamba venni. Kimutathatd, hogy a magyar
gazdasdgpolitika szamara legnagyobb kihivast jelenté arstabilitasi kritéri-
umnak vald megfelelést feltételezé inflaciocsékkentés gazdasdgi kéltségei
—a beragado inflacidsvarakozasok miatt — idével egyre nének, igy az infla-
ciocsékkentés Gtemezésének az érve a mihamarabbi monetaris unids tag-
sdg mellett szdl.

Az drstabilitasi kritérium teljesitése érdekében az MNB - a fegyelme-
zett kéltségvetési politika tamogatdsaval — inflacids célkévetéses rendsze-
rében egy tébb évre szdl0, fokozatos inflaciocs6kkentési tervet alakitott ki,
amely a 2004/2005-6s referenciaidészakra biztositani fogja a kritérium altal
megkivant inflacios szintet. Az uj monetaris politikai rendszer keretében ki-
alakitott +/-15%-os ingadozasi savos, eurdhoz régzitett arfolyamrendszer
mar jelenleg teljes mértékben megfelel az Eurdpai Unié drfolyam-mecha-
nizmusaban valo részvétel feltételeinek.

Ez tehdt azt jelenti, hogy amennyiben 2004-es EU-csatlakozassal sza-
molunk, és addigra teljesitjik az drstabilitasi, kamat- és kéltségvetési krité-
riumot, az eurdpai arfolyam-mechanizmusban eltéltétt minimum két éves
tagsagot kévetéen monetaris unids tagsagunk 2007-tél (vagy kedvezd
esetben akar mdar 2006-ban) megvaldsulhat, és Magyarorszagon is beveze-
tésre kertilhet a k6z6s eurdpai valuta, az eurd.

A FORINT UTJA AZ EUROHOZ

55






