Nagy Marton:

Fenntarthato felzarkozas eurdval: Maastricht 2.0

A 2008-as valsag egyértelmdlen ravilagitott arra, hogy a sikeres eurobevezetéshez a jelenlegi
maastrichti kritériumrendszer 6nmagdban nem elegendd, ezért felllvizsgalatra szorul. Két évtize-
det kovetben, ,nagykoriva érése” alkalmabdl tehat éppen itt az ideje, hogy attekintsiik a tovabb-
fejlesztés lehetGségeit. Az eddigi kritériumok egy részét érdemes finomhangolas mellett megtar-
tani, azokat viszont ujra kell gondolni, amelyek lathatéan nem adnak jé visszajelzést a csatlakozni
kivdné orszdgok szdmara az eurobevezetés idGzitésérdl és a felkésziltség allapotardl. Ehhez — a
nominalis feltételeken tul — Uj realkritériumokat is figyelembe kell venni, amelyek teljesitése mel-
lett nem alakul ki divergencia a tagorszagok kozott a valutadvezeten belil.

A kibGvitett kritériumok kdzott kiemelt jelent&séggel birnak a redlgazdasagi érettség feltételei.
Fontos a megfeleld redlgazdasagi fejlettségi szint, hogy minél kisebb legyen a felzdrkézasbol eredd
inflacids tobblet és a kozos monetaris politika hasonld monetdris irdnyultsdgot eredményezzen az
ovezeten belll. Ki kell emelni az Gzleti és pénzligyi ciklusok megfelel6 harmonizaltsagat is, hogy a
csatlakozni szandékozd orszag és az eurozéna gazdasaga hasonldan reagdljon a kiilonb6z6 hata-
sokra. Az eurozénaba vald belépéskor a gazdasag egésze mellett kiilon a kkv szektornak is megfe-
lel6 fejlettségi szakaszban kell lennie, ami magas versenyképesség és termelékenység mellett ér-
hetd el. A versenyképesség szempontjabdl fontos, hogy az adott orszdg exportja terileti, illetve
termékszerkezeti alapon kell6en diverzifikalt legyen és magas hozzdadott értékkel rendelkezzen.

A pénziigyi rendszer megfelel6 fejlettsége is kiemelt kérdéskor az eurocsatlakozds szempontjabdl.
Ennek része a kell6éen mély pénziigyi szektor, amely a stabil forrasok biztositdsa mellett azt is ta-
mogatja, hogy a t6kearamlas feler6s6dése ne eredményezzen tulzott hitelezést és prociklikus gaz-
dasdgi folyamatokat. A versenyképességi szempont a pénzigyi rendszernél is hangsulyos elem.
Amennyiben a hazai és a kilfoldi pénzlgyi intézményrendszer versenyképessége kozeledik egy-
mashoz, az el@segitheti a stabilitds meg6rzését.

Végiil, de nem utolsoé sorban elengedhetetlen az eurozéndn beliili megfeleld stabilizacids politikai
eszkoztar megléte. A valutadvezeten beliil az 6nallé monetaris politika elvesztésével és érdemi ko-
z0sségi koltségvetési transzferek hianyaban felértékel6dik a fiskalis politikai mozgastér jelents-
sége. A fiskalis paraméterek elérését megfelel6en kell idéziteni: akkor kell magas fiskalis mozgas-
térrel, alacsony hiannyal és addssagrataval csatlakozni az euroévezethez, amennyiben nincs cikli-
kus munkanélkiliség. Ekkor ugyanis az anticiklikus politika és a zéndban sziikséges fiskalis mozgas-
tér egyarant a kiegyensulyozott koltségvetés irdnydba mutat. Az eurodvezethez csatlakozni szan-
dékozd tagallamoknak ezenkiviil az aszimmetrikus sokkok el6fordulasanak kockazatat minimalizalo
makro- és mikroprudencialis, valamint szanaldsi eszkdztdarral is rendelkeznitik kell, amelyekkel a
k6zds monetaris politika is hatékonyabbad valik.

A maastrichti kritériumok megujitasa minden résztvevé elemi érdeke. Az MNB 3ltal javasolt, meg-
Ujitott kritériumok teljesitésével az eurodvezet felkésziilt orszagokkal béviilhet a jovében, mig az
Ujonnan belépé tagorszagok fejl6dési palyaja az eurozénan beliil is fennmarad és az Uj tagallamok



is részesllhetnek a k6z6s pénz nyujtotta el6nyokbdl. Minden Uj belépd allam szamara a végsé cél
a fenntarthatd fejl6dés megG6rzése, aminek csak egy fontos mérféldkéve az euro. A felvazolt javas-
lat egy jo alap a kritériumrendszer atalakitdsara, amely konstruktivan kivan hozzdajarulni az euro

jovéjéhez kapcsolddd parbeszédhez.

,Szerkesztett formdban megjelent a Névekedés.hu oldalon 2020. janudr 21-én.”
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