ifj. Becsey Zsolt
Ki nevet a végén? Mely agazatok jartak jol az euro bevezetésével?

Az elmult hdnapokban egyre inkdbb a kézbeszéd témdjdava vdlt az euro bevezetése
hazdnkban. A Magyar Nemzeti Bank aktivan foglalkozik a kérdéssel és tébb forumon
is hozzdjdarul az eurobevezetést 6vezd diskurzushoz. Az MINB elkételezett az euro
sikeres és biztonsdgos bevezetése mellett. Cikksorozatunkban ezért azt mutatjuk be,
hogy az euro bevezetés milyen el6nybkkel, hdtranyokkal jar a gazdasdgi élet
kiilénbézé teriiletein, és hogy mit tanulhatunk az eddigi belépdk esetébdl.

Az euro bevezetése kezdetben gyors névekedéssel pdarosult, az alapito orszagok 2003
és 2008 kozétti hat évben dtlagosan 2,7 szdzalékkal névekedtek. Ezutdn a globdlis
pénziigyi vdlsag, valamint — az eurdtdl nem fliggetlen — eurdpai szuverén
adodssdgvdlsdag kévetkeztében zsugorodtak a gazdasdgok a koévetkezé hat év
dtlagaban. Ennek megfelel6en, amikor dgazati elemzést végziink csak relativ nyertes
és relativ gydztes dgazatokat lehet kijel6lni, hiszen valamennyi dgazat lassult a
valsag elétti idészakhoz képest. A legnagyobb relativ ,nyertes” a turizmus-
vendéglatds volt, ugyanakkor a dél-eurdopai orszagok esetében szamos negativ joléti
kévetkezménnyel is jart az, hogy a vadlsdgkezelésben nem dllt rendelkezésiikre az
drfolyamcsatorna eszkéze. A legnagyobb vesztes a pénzligyi dgazat lett, amely az
adossdgvdlsag kovetkeztében felléepé6 mérlegalkalmazkoddsi kényszer miatt
szenvedett nagy visszaesést. Cikkiink fé6 kévetkeztetése az, hogy az dgazati
folyamatokra nem az euro bevezetése volt hatdssal, sokkal inkdbb orszdgspecifikus
vagy intézményi tényezbk befolydsoltak azokat.

A koz0s eurdpai pénznem bevezetésének elonyeirdl és hatranyairdl sz6l6 szakmai
diskurzusokban altalaban vesztes, vagy éppen nyertes orszagokrdl szokas beszélni.
Ebben egyértelm( kép rajzolddik ki: az északi allamok, kiilondsen Németorszag és
Hollandia egyértelm({ nyertesei az euro bevezetésének, mig a déli allamok —
kiilondsen Olaszorszag és Gorogorszag — pedig egyértelmlen a vesztesek kozott
szoktak szerepelni. Ezt a megfigyelést meger@sitette példdul a neves eurdpai
kutatdintézet a CEP is (Centre for European Policy), de ugyanerre a kdvetkeztetésre
jutott az MNB is tematikus kiadvanyaban. De vajon milyen kép rajzolédik ki el6ttiink,

ha egy szinttel mélyebbre, az dgazatok szintjére asunk le? Milyen agazatok nyertek
az euro bevezetésével? Az alabbiakban ennek jarunk utana.

Kik a nyertes és kik a vesztes agazatok?

Vizsgalati eredményeink értékelésekor természetesen nem lehet megkeriilni azt a
tényt, hogy Eurdpa egésze szuverén addssagvalsagha sodrédott a 2008-2009-es
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pénziigyi valsag utan, aminek egyenes kovetkezménye az, hogy csaknem minden
agazatban romlottak a gazdasagi korilmények az euro bevezetése el6tti id6szakhoz
képest. Az aldbbiakban azt vizsgaljuk meg, hogy az euro bevezetése utani idészak
atlagos d4gazati novekedése (hozzdadott értékben kifejezve) mennyivel volt
nagyobb/kisebb, mint az euro el6tti id6szak atlagos névekedése.

A legnagyobb visszaesést a pénziigyi szektor szenvedte el, amit a 2008-2009-es
pénziigyi valsagbadl valo lassu kilabalas magyaraz (1. tablazat). A makrogazdasagi
egyensulytalansagok miatti megszoritdsok kovetkeztében lassultak a belsé
fogyasztashoz, beruhdzasokhoz szorosabban kothet6 agazatok is (kereskedelem,
épitdipar). Az informacié-kommunikdacioé dgazat esetében az euro bevezetése el6tti
magas bdzis magyardzza a szerény eredményt (az euro bevezetése el6tt az éves
atlagos 10 szazalékot kozelitette a median dgazati novekedés). A
szallashelyszolgaltatas-vendéglatas dagazatok szenvedték el a legkisebb
visszaesést, ugyanakkor ezeknél a tevékenységeknél is vegyes a kép.
1. tablazat: Az dgazati hozzaadott érték éves atlagos valtozasa az eurozona

csatlakozas utdn az euro bevezetését megel6z6 id6szak atlagos novekedéséhez
viszonyitva (szazalékpontban)
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AT -1.7 0.4 -1.3 -1.6 -1.8 -4.0 0.6 -2.8 -3.2 0.3
BE -1.4 2.4 -3.2 2.0 1.5 0.7 1.7 -0.8 -7.6 -0.1
DE 2.6 2.7 2.0 -0.1 1.6 -0.6 0.9 2.4 -3.6 -0.9
EE -7.1 -2.3 1.4 -0.1 0.7 -0.6 -3.5 6.8 -48.4 -0.6
EL -0.3 -3.8 -6.9 -10.6 -6.1 -10.0 3.4 -11.3 -5.7 -3.5
ES -6.6 -5.0 -1.5 -3.8 -0.5 -1.3 -0.5 1.2 -4.6 -1.3
Fl 3.3 -4.3 -2.5 1.2 0.6 -2.7 -1.5 -4.9 -4.7 -1.3
FR -2.8 -1.0 -6.5 0.4 -2.0 -8.3 0.2 -1.3 -0.5 -1.0
IT -3.4 -0.5 -1.3 -0.7 -0.4 -3.2 -2.0 -6.4 0.6 -3.1
LT -1.1 -7.3 -0.6 -5.3 -5.3 -0.3 2.8 1.4 -2.4 -6.1
LV 0.8 -0.4 -1.7 -5.4 -8.1 -5.1 -3.2 -6.7 -22.7 -3.6
NL 0.3 -1.5 0.3 -1.5 -3.8 -2.3 -6.2 -12.1 -7.6 -4.8
PT 0.7 -5.0 -5.6 -6.5 -4.3 -2.8 -0.5 -0.3 -10.2 0.9
Sl 1.2 -4.7 -1.8 -7.3 -3.1 0.9 -3.2 -8.3 -9.9 -0.8
SK -8.1 -13.0 -7.9 -12.4 -21.2 5.6 -1.5 -3.0 9.1 -2.5
EA* -1.6 -3.2 -2.5 -3.5 -3.5 -2.3 -0.8 -3.4 -8.1 -1.9
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A legnagyobb relativ ,nyertes” agazatndl, azaz a turizmusnal a varakozasokkal
ellentétben nem a déli orszagok tudtak gyorsulni, hanem az északiak
(Németorszag, Belgium, Ausztria, Litvania). Ez valdszinlsithet6éen annak
koszonhet6, hogy ezen orszagok belsé fogyasztdsanak kedvezé alakuldsaval
0sszhangban élénkilt a belfoldi turizmus, illetve a vendéglatohelyek forgalma.

Gorogorszagban a szallashelyszolgaltatas-vendéglatas agazat belso leértékel6dés
kényszer(i alkalmazasaval volt képes versenyképességét javitani. A drachmahoz
viszonyitva tobb, mint 30 szazalékkal értékel6dott fel a ,goérdg euro”, aminek
kovetkeztében a gorog agazatok jelentds alkalmazkodasi kényszerbe kertltek, annak
szamos negativ joléti vonzataval egyltt. Ennek eredményeként a gorog turizmus
ugyan gyorsabban tudott névekedni, mint az euro bevezetése el6tt, azonban ehhez
jelentds belsd leértékelddés is kellett, tehat az, hogy az agazat csokkentse arait és
racionalizalja a kiadasait, hogy igy legyen vonzobb célpont a kulfoldi turistaknak.
Hasonlé kiigazitason ment keresztil Portugalia is (1. abra).

1. dbra: A szallasok arszintje a harom déli tagallamnal az euro bevezetése utan
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A mezbgazdasag az atlagnal szintén jobban teljesitett, vagyis kevéshé esett vissza
az agazat teljesitménye az euro bevezetése utan, mint mas dgazatoké. Erdemes
l[atni, hogy a K6zos Agrarpolitika egyik legnagyobb tamogatdjanak — Franciaorszag —
novekedése lassult, mig a német mez6gazdasag teljesitménye javult. Mez6gazdasag
terén szintén zaszléshajé orszagnak szamité Hollandia szinten tudta tartani
novekedési (itemét.

A feldolgozoipar annak ellenére szenvedett lassuldst az euro bevezetése utan, hogy
ez az agazat a leginkdabb export-orientdlt. Ha az euro valdéban segitené az
exportcsatorndn keresztlli novekedést, szinte minden orszagnal kedvez6bb
novekedési szamokat kellene latnunk ebben az dgazatban, mint mas agazatokban,
azonban ez azonban nem igy van. Az euro bevezetésének egyértelm(i nyertese a
német feldolgozdipar lett. Korabban a német markara jellemzd felértékel6dési
nyomast eltlintette az euro bevezetése azzal, hogy Németorszag legf6bb
kiilkereskedelmi partnerei szintén az eurozénan beliliek, kovetkezésképpen a német
exportérok eredményét automatikusan javitotta az, hogy nem kellett aggddniuk
azért, hogy exportaraik csokkennek a kilpiacokon.

Nem az eurétdl fiigg az, hogy egy agazat mennyit tud névekedni, viszont az euro
jelentds veszélyforras is lehet versenyképességi szemponthbal

Végezetil, a f6 kérdéslink iranyabol foglaljuk 6ssze az agazati és termékforgalmi
adatokbdl lathaté tanulsagokat, hogy eloszlassunk néhany tévhitet.

1. A nyertes agazatok egyéb tényezéknek (példaul intézményi/technolodgiai
vivmanyoknak) készonhetik jo teljesitményiiket és nem az euro bevezetésének.
A turizmus-vendéglatas relativ j6 eredményében a személyek szabad mozgdsabol
szarmazo el6nyok, az altalanos eurdpai jovedelemszint emelkedése, valamint a
diszkont légitarsasagok egyre nagyobb piacnyerése valdszinlileg tobbet
szamitottak, mint az euro bevezetése. A feldolgozdipar példajan pedig az lathatg,
hogy az egységes piac joval nagyobb el6nybket képes nyujtani a vallalatoknak,
mint az euro bevezetése. Ugyan erre a kovetkeztetésre jutott a Campbell-
Chentsov szerz6paros is egy idei tanulmanyaban.

2. Az orszagspecifikus és makrogazdasagi tényez6k tobbet szamitanak az agazat
novekedésében, mint az euro bevezetése. Még a kilpiacokra termel6 agazatok
esetében is igaz az, hogy nem szigetszerlien mikodnek, azaz teljesitményik fligg
az adott orszag munkaer@piaci helyzetétdl és finanszirozasi kornyezetétdl. Az
eurozénaban raadasul az orszagok jellemz6éen egymassal kereskednek, igy a
gazdasagi recesszidk gyorsan atgylirliznek egyik orszagbol a masikba.
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3. Az euro 6nmagdban nem 0sztonzi az innovacioét. A gorog és portugdl turizmusnal
végbement kényszerl aralkalmazkodas példajan lathatd, hogy egyes szektorok
természetes adottsagaiktdl fogva nem képesek, vagy nem olyan gyorsan képesek
termelékenységet novelni abban az esetben, ha egy kiils6 valtozas hatasara
hirtelen veszitenek versenyképességiikbdl. llyen esetekben kifejezetten veszélyes,
ha az drfolyamcsatorna nem képes segiteni az agazati kilabalast.

4. Az euro bevezetése csak akkor hozhat névekedést, ha a termelékeny agazatokba
jutnak a tobbletforrasok. Az Eurdpai Kozponti Bank munkatarsai ramutatnak,
hogy az eurdt legkordbban bevezet6 12 tagorszag esetében a termelékenység
divergenciajdhoz a strukturdlis problémadkon felll az is hozzdajarult, hogy az euro
bevezetése utan a t6ke jellemz8en alacsony termelékenységl szektorokba
aramlott (példaul turizmus vagy épit6ipar). A tanulmany itt érhetd el.

Osszességében tehat azt lathatjuk, hogy csak kevés, altalaban kivételnek szamité
agazat esetében javult a hozzaadott érték termelés teljesitmény az euro
bevezetése utan. A folyamatnak kiilon6sen nagy nyertese a helyzetre jol reagalo
német feldolgozoipar. A tobbi orszag agazataira inkabb az volt jellemzo, hogy nem
az euro megléte, hanem technolodgiai, intézményi, szerkezeti, orszagspecifikus
folyamatok befolyasoltak az dagazat novekedését. Az agazati eredmények
megerositik azt, hogy Németorszag, illetve Hollandia az euro bevezetésének
egyértelmii nyertese.

»Szerkesztett formdban megjelent a Pénzcentrum.hu oldalon 2021. szeptember 28-dn.”
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