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1.BEVEZETES

2004-es Europai Unidhoz valo csatlakozasunk otaagyar kézvélemény napi szinten
foglalkozik azzal, hogy Magyarorszagnak mikor sikenegvalositania azt a célt, hogy
bevezessik a kozos valutét. A politikusok Ujablijébb idspontokat igértek, azonban az
elmult honapokban bekovetkezett gazdasagi .katafskitr megvaltoztattak ezt a
helyzetet. Sokan mar szinte ,szerencsének” tithdfzt a kialakult szituaciot, hogy kis
hazank kimaradt a kdz6s péviles megrizte a ,jol bevalt” forintot (amely azonban
stabilnak még igy se mondhatd). Hiszen a gorogmalsd és tdbb mas tagallam
problémai felvetik azt a kérdést, hogy fenntartHatz-e, és ha igen akkor meddig, ez a
konstellacié. Feltehetjik a kérdést, hogy érdemespgiltalan a magyar ved&hek a
k6z0s pénz bevezetésén gondolkodni vagy par égetiegesen honapokon belil az Unio

orszagai visszatérnek ,elfeledett” valutajukhoaddonetaris Unié felbomlik.

ErdekBdésemet e témakor irant leginkébb az utébbi horzgokialakult helyzet keltette
fel, amely ravilagitott, hogy nemcsak a magyar gaad sérulékeny ilyen szinten a
valsadg hatasaira, hanem szinte az 6sszes eur@wgorAzonban az igazi problémat
ebben a helyzetben az okozta, hogy a GMU létrejéltiés a kozos pénz bevezetésével az
EU tagallamok olyan szifitkdtodésbe keriltek egymassal, hogy egyes ,fdkmh” tagok

veszélybe sodorhatjak és jelenlegi események szeritorjak is az egész szovetséget.

Dolgozatom irasanak kezdetételszamos kérdés felv@todtt bennem, amelyre szerettem

volna valaszt kapni:
1. Erdemes-e bevezetniink az eurét, és ha igen akkormi

2. A konvergencia kritériumok és$egitik-e a gazdasagi oéethaladast? (e

kérdésemnél szambgpoteézist felallitottam)

* a Maastrichti kritériumok egyes ténye®i (arszinvonal, hosszu tavu
kamatlabak, allamhaztartasi hiany, allamaddssag) ésa gazdasagi

ndvekedés kozott szignifikans kapcsolat figyelhéimeg

N

4. Mikorra ,labal ki a godorbl” az Unié? A kapcsolatok ésddnek vagy az

egyesulés rovid ith beltul megsinik? Lesz-e politikai Uni¢?



5. Németorszag meddig lesz hajlando finansziroznsédjee men” tagallamokat?

E kérdések megvalaszolasa mellett célom volt, hmggmaval kapcsolatban felallitott
hipotéziseket igazoljam vagy céfoljam. Szeretnénultaanyozni az euré bevezetésének
pozitiv és negativ tulajdonsagait, kiemelve az Ufddnmaradasanak leliségeit és
esélyeit. Ezen tulméen fontosnak tartottam megvizsgalni, hogy a konmect
kriteriumok milyen hatassal vannak a gazdasagi keédesre (egyaltalandaeqgitik-e azt).

A feltételezésem, hogy korrelacids kapcsolat vakriggriumok teljestlése és a GDP
novekedése kozo6tt, amelyet statisztikai szamitédokkzeretnék igazolni. Veégul
Magyarorszag éallapotat fogom megvizsgalni Lengyaggal o6sszehasonlitva,
amelyben arra prébalok valaszt adni, hogy milyegdstben vagyunk a hozzank hasonlo

tulajdonsagokkal rendelkéorszagokhoz viszonyitva.

Mivel dolgozatomban nagyrészt még ke friss, napjainkban bekovetkez

eseményeket dolgozok fel, dthbadodoan leginkdbb a kodzelmultban gazdasagi
folyGiratokban megjelent cikkekre hagyatkozok, éazdpsagi adatokbol prébalok
kovetkeztetéseket levonni, amelyek eredményeit kérdéseimre adott valaszokat egy
osszefoglalé fejezetben szeretnék ismertetni munkégeztével.



2. TORTENELMI ATTEKINTES

Torténelmileg az Eurdpai Unidé gyokerei nagyon régyglnak vissza, ,torténetét” a
Rdémai Szer&désbl, de egyes torténészek szerint akar a ROmai Binatlg visszamenve

az idben, lehetne targyalni. Dolgozatom témajahoz azonbem szikséges, hogy
ennyire réghl kezdjem a torténelmi attekintést, célsmerk tartottam, hogy e fejezetet az

1993-ban tortént események attekintésével kezdjem.

A Maastrichti Szerzédés alairasaval szamos a Politikai Unid tekintetébemt elontés

szlletett:
° megsziletett, amit ma ténylegesen Eurdpai Unidimaknik.
° az EU létrejottével parhuzamosan megfogalmazodatt eurdpai

allampolgarsag fogalma, ami Uj szintekre emeltegaittmikodest.

° a konferenciakon az integraciot harom pillérre betgk, amelynek elemeit
a kovetked abra szemlélteti. (Zugyel Janos, [2000])

EU
1 PILLER 2 PILLER 3 PILLER
EUROPAI KEOZO8 KUL- ES BEL- ES
KOZOSREG BIZTONSAGPOLITIE A IGAZSAGUQYI
EGYUTTMUEODES
- kézdssegl - kormanykéz - kozdssegl
dénteshozatal denteshozatal dénteshozatal

Forras: www.enc.hu

2.1. abra: Az Eurdpai Unio pilléres szerkezete

Emellett szamos eredményt tudtak felmutatni a Gegagiaés Monetéris Unio tekintetében
is. Megsziletett a k6zds valuta (eurd) és az ebegkzetéséhez sziikséges konvergencia

kritériumok meghozatala. E kritériumok teljesitéggy adott orszag gazdasagi stabilitasat



mutatta, ezek az arstabilitas, a kamatok konveirggn@rfolyamok stabilitasa és a stabil

kormanyzati pénzigyi poziciok. (Zugyel Janos, [3D00

Az 1993. év novemberi hatélyba l1épés a GMU-t intéayesitette és kotel@ze tette a
tagallamok részére, azonban egyes orszagok teljelzé@nkdztak attol, hogy nemzeti
valutajukat az eurdra valtsak. (Az Egyesiilt Kiralysés Dania agynevezett ,opt out”
kedvezményt kapott, amely szerint nem koteles etjizéit datumig bevezetni a k6zos
pénzt.) Az eurGzdnaba valé belépést harom szakdshed bontani. (Hughes Hallett-
Lewis, [2008])

1. az Eurdpai Monetaris Intézet és az Eurdpai KozpBatik felallitasa, az

eurdpai bankok kdzponti rendszeréneatkekzitése (1994. januar 1.)
2. az eur6 bevezetése szamlapénz formaban (1999rjanua

3. az eurd bankjegyek és érmék megjelenése (2002anahu=> a teljes

pénzcserét julius 1-ig kellett végrehajtani) (Hughtallett-Lewis, [2008])

Az Amszterdami Szer#dés igazabdl a Maastrichti Széidés sikerességének a
felllvizsgalatara sziletett meg. A targyalasokat96l9marciusaban kezdték meg
Torindban, majd a Sze&idést 1997 oktdberében irjdk ald, de csak 1999.griajen lép

hatalyba. Szamos felmerdlt igényre probaltak meagilthlalni:

° intézmeényrendszer atalakitasa (a ,4sibett tobbség”, mint szavazasi elv
behozatala a Tanacs szavazasain; az Uj &elépiatt a tanacsi szavazatok
Ujrasulyozasa; a Bizottsadg dsszetételének és méiketdalakitasa) =>nem valdsul

meg

° a Kozo6s Kul- és Biztonsagpolitka és a Bel- és $gagigy

egyuttmikbodésének kiterjesztése
° foglalkoztataspolitika kiemelése
° Eurdpai Parlament dontési jogainak kiterjesztéese\(&th Zoltan, [2011])

A Nizzai Szerfdésaz ugynevezett ,amszterdami maradékok” rendezézéitetett meg

2001 februérjdban. 1999 janiusaban, Kdlnben korkdrykonferenciat hivnak 6ssze az
intézmeényi reformok végrehajtasarél, ahol még aciméban, Berlinben kiadott Agenda
2000 nevezét programot Ujratargyaltak. A Szédes leényege, hogy az Eurdpai Uniot



kibovithetve tegyek, és az intézményi hattér megéelegyen az Uj tagok belépésére és

a dontéshozatal egys#bbe, és ezaltal hatékonyabba valjon. (Zagyel J480680])

A 2009. december 1-jén hatalyba lépedszaboni Szer#dés meghozta EU szamaéra,
hogy demokratikusabb és éatlathatébba valt. A nenmaiamentek megésodtek, az
Uniobdl valo kiléepés lehetségessé valt. A hatékadgyggyre tobb tertleten kezd
ervényesilni: az intézményrendszerben a gitett tobbségi” szavazas kezd
érvényesilni egyre tdbb szakpolitikai tertletekarlisszaboni Szekxés |étrehozta az
Eurdpai Tanacs elntkének posztjat, melyet két Evdate valasztas utjan toltenek be,
ezzel pedig szilardabb és racionalisabb intézméngzert hoztak létre. Megszuletett a
jogok és ertékek, szabadsag, a szolidaritas ésnsiafy Eurdpdja, hiszen az EU alapjogi
chartajat beemeli az édleges eurdpai jogba. A tagallamok e datumtol kezhzdsen
lépnek fel terrortAmadés esetén, vagy ha az eggikagot természeti katasztrofa ér a
tobbi orszag koteles szolidaritast vallalni. A ¢élz EU 2010-re a vilag legdinamikusabb
és legversenyképesebb tudasalapu tarsadalmi ggadale@gyen, amely képes a
fenntarthaté novekedésre tbbb és jobb munkahellyalamint eésebb szocidlis
kohéziéval* (Amint ez napjainkra kideriilt ezt a célikist nem sikerillt teljesiteni)
(Horvath Zoltan, [2011])

Egy 2005-0s bizottsagi jelentés alapjan azonbamHeértak egy megujulo lisszaboni

stratégiat, amely szerint a ndvekedés és munkaneljtés harom alappilléren nyugszik:

1. Vonzébbé kell Eurdpanak valnia a befekkeszamara, amely novekedést

€s munkahelyet teremt
2. Tudas és innovacio; e ketmélkul elképzelhetetlen a fenntarthatoddgs

3. Olyan Unids politikat szikséges létrehozni, améipogatja €s dsztonzi a
véllalkozasokat abban, hogy Uj munkahelyeket tuafjateremteni (Horvéath
Zoltan, [2011])

A megujulé lisszaboni stratégianak mar nem céldse, hogy az Eurdpai Unié a
legdinamikusabb és legversenyképesebb legyen gowijéitt kevéshé dsszetettebb és
szertedgazébb célokat fogalmaznak meg: fenntartfglédés és a munkanélkiliség
csokkentése. Masrészt egyre nagyobb versenytardajiédtek a Kelet-azsiai hatalmak

(Kina, India), igy szikségessé valt, hogy Eurépadselje termelékenységét, amelyet

' www.europa.eu/lisszabonistratégia



leginkabb a foglalkoztatas novelésével érhet elegnagyobb kihivast még mindig az

Oreged tarsadalom jelenti, amely a statisztikabre|elzések szerint azt eredményezi,
hogy 2050-re egy eltartottra mar csak &ettunkaképes kort ember jut a jelenlegi négy
helyett. Nyugdijakra valdszileg pedig a teljes GDP 3-5 szazalékat fogjak azeegy

orszagok kolteni. A megujulé lisszaboni stratégieekee a problémakra kereste a
megoldasokat. (Horvath Zoltan, [2011])

Végezetll az eurd bevezetésének szakaszait szarbarautatni.

® 001 ~
200 1_.'2[!02 5008

= 2008 —_——
Magyar: Eurdzina thivatalosan az eurddvezetheny 2011
Tagorszagok 1999-0ta (a bankjegyek eés érmek forgalomba lepése 20020

Tagorszagok 1999 utan
ElU-tagorszagok (EU bankjegyek beveretése nélkil)

Forras: www.wikipedia.hu

2.2. abra: Az eurdzona tagorszagai 2011-ben



2.1 tadbla: Az Eur6zénahoz val6 csatlakozas

Csatlakoz0 orszagok

Ausztria, Belgium, Finnorszag, Franciaorszfg,
Hollandia, irorszdg, Luxemburg, Németorszfg,
Olaszorszag, Portugalia és Spanyolorszag

Gordgorszag

Szlovénia

Ciprus, Malta

Szlovékia

Esztorszag

Forras: Dr. Horvéat Zoltan [2011]: Kézikényv az Epad Uniérdl, HYG-ORAC, Budapest

1999-ben a tablazatban szefepirszagok szamlapénzként vezették be az eurét. Mar
2001-ben megkezdhették a kozds pénz bankjegyeimglomtatdsat és az orszagonként
egyedi kivitelezé$ érmék verését. Danidban népszavazast tartottalrézbevezetéesér

a tbbbség (53,1%) elutasitotta a kozods valutatp{emeber 28.), Nagy-Britannia és
Svédorszag is ugy dontott, hogy nem vezeti be ez .giHorvath Zoltan, [2011])

Fejezetem célja volt, hogy a koézelmualt Eurdpai Wai6 kapcsolatos toérténelmi
esemeényeit attekintsem és egy atfogd képet kapjakbza amely a 2011-es gazdasagi

helyzethez vezetett.



3.AKOzZOS PENZ LETREJOTTE, BEVEZETESENEK BINYEI ES
HATRANYAI

A Maastrichti Szer&dés (1993. november 1.) egy forduldpontot jeleraetEurdpai Unid
életében. Ez az esemény nemcsak a Politikai Urkintedében ért el eredményeket,
hanem létrehozta a Gazdasagi és Monetéaris UniotUjGisl amint ezeket a térténelmi
attekintés soran emlitettem is. Ennek céljait pedéy az 1989 aprilisdban ,megjeién
Delors jelentés fogalmazta meg. Szamos torekvétettn@okeforgalom teljes kdr
liberalizaci6ja; valutak korlatlan és visszafordititlan konvertibilitasa; arfolyam
lebegési savok megszintetése; valutaparitasok avisehatatlan rogzitése) az egyik
legkiemelkedbb a kodzos valuta (eurd) megteremtése volt. Azonlemmek az
eseménynek megtorténte szamos pozitiv és negatietkegzmeényt hordozott magaval,
amelyeket a kovetkézalfejezetekben mutatok be. (Dr. Horvath Zolta®(?7])

3.1. AZ EURO BEVEZETESENEK EONYEIl: MIERT SIETETT ANNYIRA
SZLOVAKIA?

Természetesen a kdz6s valuta bevezetésének szatéss hehetett és lehet az ehhez
csatlakoz6 tagorszagok szamara. E fejezetben adbalpk ,ravilagitani”, hogy ennek az
eseménynek é&hyt vagy ebnydket jelentenek-e a tagok és az Gjonnan Bklégamara.
Emellett szeretnék kitérni Szlovékia helyzetére,elgmorszag bar hazankkal egy
idépontban (2004) csatlakozott az Unidhoz (egyes hsmdint csak a hatarkoltségek
csokkentése érdekében és nem gazdasagi fejlettsiage keriilt a csatlakozék koze),

azonban vellnk ellentétben mar 2009. janudil bavezetésre kerllt az euré.

Az el ilyen ebny a kozvetlen kilfoldi mikodé téke-beruhdzdsok megndvekedése
amely mar az EurOpai Unidhoz valo belépéssel melfkitlz, és az EMU-hoz valo
csatlakozassal csak fokozodik. Ez szamos okra lwetetissza, amelyek kozil a
legfontosabbak a Gazdasagi és Monetaris Unidba ‘wal@péssel jard importalt
hitelesség, az arfolyam stabilitas és a tranzalaiftségek csdokkenése. Ezek aimgbk
pedig versenyéhyt jelentenek a még az eurdzonan kivili orszagokkamben, a
befektetk szivesebben valasztjak a mar ilyen pozitiv tuaghgokkal rendelkézEU
tagokat. (Losoncz Miklos, [2007])
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3.1. abra: Az FDI bearamlasa Szlovakiaba, Szlowénés Ciprusba (2003-2009)

A 3.1. abran szeretném szemléltetni, hogy néhar4-b@n csatlakozott () tagorszag
(mivel hazank is ekkor csatlakozott az Eurdpai boi) igy célszéinek tartottam ezen
orszagok vizsgalatat; a teljesség igenye nelkulPGBazalékaban megadottikiidotoke

beadramlasara miként volt hatadssal az Eurdépai Uniddla felvételik és utana az

eur6zonédhoz valé belépésik.
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3.2. abra: Az FDI bearamlas Magyarorszagba, Cseaghbs és Litvaniaba (2003-2009)

A 3.2. abran azokat a tagokat figyelhetjik meg, lgekebar agyszintén 2004-ben lettek
az Eurdpai Unié tagjai, de még nem teljesitettdiesemeértékben a konvergencia




kritériumokat és ez altal még nem sikerllt bevei&tna kozos pénzt, koztlk

Magyarorszaggal.

Minden abrazolt orszagnal megfigyeliehogy az Unidba vald csatlakozassal az FDI
bearamlasa az adott tagallamba valamilyen mértékberkedett. A legkiemelkétb
ezen orszagok kozul Litvania, ahol 2,46%-0s voleamelkedeés. E terlleten valo éejés

a felvétellel jaro hitelességgel fliggnek 6sszezdnisa befekték jobban megbiznak az
adott tagorszagban és a kozelipen remélik, hogy a Maastrichti-kritériumok
teljesitésével gazdasagi stabilitdst tudnak el@wmi az eurd bevezetésével tovabbi

~elonyokre” tesznek szert.

A 3.1-es abran legbbképpen az eurdézonahoz valo csatlakozasi datunekigmes
megfigyelni, hiszen példaul Szlovénia 2007-bendeteurdzdna tagja és ez évben az FDI
bedramlasa 3,21%-ra novekedett, mig Ciprusnal édéapnt (2008) 5,78%-al nbvelte a
mukodo-toke bearamlasat. Kivételként tekinthetiink Szlovaki&ahol a 2009-es k6zos
pénz bevezetése 3,65%-0s visszaesést okozott,arealbszitileg ezt a 2008-as valsag

eredményezhette.

Egyes feltételezések szerint az eur6zéndhoz valdzées csokkenti a valsdg okozta

sokkok mértékét és a gazdasagi féties visszaesésefgy magyarazhatdo Szlovakia
esete is, ahol bar a FDI GDP-hez viszonyitott amawgokkent, de joval kisebb
mértékben, mint példaul az eur6t még nem beveastzagok esetében. (MTI, [2009])
Erre a legjobb példa Magyarorszdg, ahol 2008-rdd92@ 44,4%-al esett vissza a
mukodo-toke bearamlasa, holott a 2004-es Unios csatlakokasnsekintetben vett

legkiemelkedbb ,nyertesei” lettiink, a legnagyobb bizalom ésbayy elvaras hazank
felé iranyult, amelyet azonban az elh(iz6d6 eurbebetése miatt egyre inkdbb

elveszitink.

Az eur0 bevezetésének masik pozitivumaként leheliteamn a kilkereskedelem
bévilését (Losoncz Miklos, [2007]), amelgt agy gondolom, hogy legjobban a
kilkereskedelmi nyitottsag vizsgalataval lehet d&#tetni, igy ezekkel a mutatdkkal
vizsgalom alakulasat két orszagban (Szlovakia, @szhAg).

10



3.1. tablazat: Szlovakia és Csehorszag kilkereskedgitottsag mutat6i 2003-
20009. (1.)

Exporthanyad Importhanyad

Szlovakia Csehorszag Szlovdkia  Csehorszéag
75.90% 61.78%  56.00% 64.08%
74.60% 70.15%  58.33% 70.08%
76.30% 72.21% 62.48% 68.77%
84.42% 76.42%  70.89% 73.10%
86.72% 80.05%  77.45% 75.41%
83.03% 77.09%  81.60% 73.00%
99.46% 69.52%  70.52% 64.15%

Forras: Worldbank adatai alapjan (sajat szamitasok)

Az exporthanyadot tekintve Szlovakidban a belépgadétben csokkenést, majdser

novekedést jelentett, és az eurd bevezetéséved%ekal ugrott meg az export a GDP-
hez viszonyitva. Ezzel szemben Csehorszagban atkerilekedést 2008-ra csokkenés
véltotta fel, amely egyrészt magyardzhatdé a valldgg, de természetesen az is

hozzajarulhatott, hogy még mindig nem vezette beuaat.

Az importhanyadrdél elmondhaté, hogy mindkét orszdgh csatlakozassal ndvekedett a
mértéke, és a valsag kihatassal volt ra, azonbdov&da még 2008-ra 4,15%-0s
novekedeést tudhatott magéénak, és 2009-re is sdéikabb volt a csokkenés, mint

Csehorszagban.
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3.3. abra: Szlovéakia és Csehorszag kilkereskedsitaittsaganak dsszehasonlitasa
(2003-2009)

Kulkereskedelmi nyitottsagat tekintetében mindkészagrol megallapithatjuk, hogy
eléggé nyitottak, igy konnyebb is az 6sszehasshligdvégezni a tekintetben, hogy
milyen valtozasokat eredményezett az Unidhoz vafatlakozas. Osszességében
elmondhatd, hogy mindkét tagallam szamara a 20@&sn ndvelte a kilkereskedelmi
nyitottsagot, de Szlovakia a kdz0s valuta beveggiisezt a ndvekedést meg tudta

tartani, mig Csehorszag egyre inkabb visszaesett.

3.2. tAblazat: Szlovakia és Csehorszag kilkeresikedgitottsag mutat6i 2003-2009. (11.)

Netto kulkereskedelmi | Exportmultiplikéator Import hatérhajlam

bevétel (adatok milliard

dollarban)

Oliv4z. - Szlovakia  Csehorszag Szlovakia Csehorszag Szlovakia Csehorszag

2003 9 .12 2 10 1.10 1.45 0.60 0.71
2004 9 .11 0.07 1.45 0.89 0.69 1.00
2005 8 47 4, 29 1.06 1.15 1.07 0.59
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9,34 4,73 0.67 0.95 1.37 1.03

7,81 8,10 1.03 1.04 1.07 0.86
1,41 8, 85 1.63 1.54 1.06 0.63
25, 36 10, 21 -2.00 0.75 1.71 1.38

Forras: Worldbank adatai alapjan (sajat szamitas)

Ahhoz, hogy a két orszag nyitottsagardl teljes kédg@ghassunk meg kell vizsgalnunk a
nettd kulkereskedelmi bevételét, a kiszamitott expoltiplikatort é€s az import
hatarhajlamot. Ezeket az adatokat a 3.2. tablaraiinazza.

A nettd kilkereskedelmi bevétel egy orszag adoit éport bevételének és import
kiadasanak a kulonbozete. Mindkét orszagban szimteden évben pozitiv értékeket
lathatunk (kivéve a 2003-as év Csehorszag tekimede vagyis aktivan zarodtak ezek a
bevételek. Szlovakia esetében a 2004-es EU-ba balépés nagymértékben nem
befolyasolta e tényéit, azonban a 2009-es eurd bevezetése a valsaggetienil 25,36
milliard dollarra ndvelte meg ezt a bevételét; tésaetesen ennek egy része az import
kiadasok csokkenésével is magyarazhatd, de nagyes#t az exporthanyad 16,43%-0s
novekedése eredményezte. Ezzel szemben Csehorsmagatdjara rendkivil jotékony
hatassal volt a 2004-es csatlakozas, és a folyaméteekedést tartotta is 2009-ig, azonban
nem beszélhetiink olyan méntiekdvekedési, mint Szlovakia tekintetében. Eflba
szempontbdl érdemes lenne a nettd kulkereskededkigir megvizsgalni, amikor mar

bevezette a k6zOs pénzt; feltéve, ha ez megtorténik

Az exportmultiplikdtor megmutatja, hogy az expartielés egységnyi ndvekedésének
hadnyszorosa a nemzeti jovedelemben bekovétkadvekmény. Mindkét tagallam
tekintetében hasonld értekeket kapunk, jéleneltérések nem mutatkoznak. Egyedul
Szlovakia 2009-es értékét erdemes kiemelni (-2,0§yanis a jeleids export ndvekedeés
sajnalatos médon a GDP cstkkenésével jart egygittpsszességében elmondhatd, hogy
bar Szlovakia exporthanyada 2009-résen megugrott, azonban ez nem csak az export

novekedésével, hanem a brutté hazai termék csok&eakis magyarazhato.

Az import hatarhajlam azt jellemzi, hogy egy admiszag egységnyi GDP névekménye

hany egységgel tdbbsz6rézi meg az adott évi impdaioben az esetben is a 2009-es évi
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adatok az erdekesek szamunkra, hiszen lathatjudy hondkét orszag szamara a valsag

okozta GDP visszaesés nagymeértékben befolyasoitappt visszaeséseét is.

Harmadik ebnyként két egy dologra haté téngeizs megemlitenék: az egyik@otkkerd
realkamatlabak, a masik pedig amlcsébb hitelek Mindkét faktor tekintetében az
orszagon bellli beruhazasokviilesésl és novekedést beszeélhetiink, mint ,jotékony
kovetkezmenyil”. Egyrészt, ha kisebbek a kamatlabak a lakosda@saa vallalatoknak
nem éri meg ,a bankban tartani a pénziket” és inkdtér kisebb hozammal kecsegtet
beruhazéasokba fektetik azt. Ezaltal élénkil a geérgldlgyanez igaz a hitelekre is; ugyanis
ha nem kell draga forinthitelhez folyamodnunk, hankeelyette sokkal olcsébb eurdban
felvett hitelt is alkalmazhatunk, akkor a vallalatkisebb haszonnal is belevagnak egy-egy
beruhdzasba. (Losoncz Miklds, [2007])

E tekintetben felhozhatjuk Magyarorszag példajaaisl a lakossag jeleid része svajci

frankban felvett hitellel van eladosodva, hiszekbison felvétele soran mindenki inkabb
az alacsonyabb kamattal rendelkezkilféldi valutat részesitette delyben a

biztonsagosabb, de dragabb forinthitelekkel szemaerarfolyam viszont kozel dupldjara
emelkedett ezzel komoly problémakat okozott és okwz is az adosok szamara. Ha
Magyarorszag bevezetné az eurét a tovabbi hitelekeén a ,dragasag’, sem az
arfolyamkockazat nem jelentene gondot és a bizalpra visszatérhetne a lakossag

részéél a hitelek irant.

Természetesen az eurd bevezetésnek még szamgé@l lehet beszélni e fejezetben csak
a legkiemelkedlbbeket prébaltam Osszefoglalni. Azt senki se tagatipgy a GMU
tagsagnak szamos pozitiv tulajdonsaga van, azoabaek maximalis kihasznalasahoz a

meg kell talalni a megfelélidspontokat.

3.2. AZ EURO BEVEZETESENEK HATRANYAI: EGYES ORSZAGOMIERT NEM
JRAJONGANAK” A GAZDASAGI ES MONETARIS UNIOHOZ VALO
CSATLAKOZASERT?

Nyilvanvaléan a k6z6s valuta bevezetésének nemealsakei, hanem szamos hatranya is
van. Manapsag, ha valaki az eur0 negativ tulajagmed kezd beszélni mindenki
elsssorban a nemrég kialakult gazdasagi helyzetre dpmraoelyben komoly valsagba
keriilt irorszag, Spanyolorszag, Portugélia és temeisen Gorogorszag (utobbbben
mér Olaszorszagban is felutdtte a fejét” azonbdin kevésbé vannak problémak).
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Azonban e tagok helyzetércsak a kovetkgzrészben szeretnék szot ejteni, e fejezetben
a hangsulyt inkabb az ideaig vezétt okaira tenném és arra, hogy néhany gazdasagilag
fejlett és a konvergencia kritériumoknak megfeleimilé orszag miért tiltakozott” a

k6z0s pénz bevezetése ellen.

.Marpedig politikai unié nélkil a valutaunido nemsietartos, mert ez a helyzet annyit
tesz, mint forditva tilni meg a lovatA legnagyobb hatranyként emlithehogy a GMU
létrejottével és az eurd bevezetésémelagallamoknak kozdssé valt a monetaris
politikajuk , azonban a fiskalis politikat a tagallamok kormeinggymastol figgetlendl
irdnyitjak. A szupranacionalizmus elve e szintignnudott eljutni. (Losoncz Miklos,
[2007]) ,A kozOsségi szifit monetaris politikdt nem tamasztja ala kézosségitisz

koltségvetési politika®

Azonban e két tényézegymastdl valo elvalasztasa komoly problémakarzb&bszamos
terlleten. A fiskélis felelosség felbomlik hiszen a felétlen koéltekezés, a magas
allamadossag és koltségvetési hiany novekedéseaokem magas kamatlabat €s nem
gyengiti a nemzeti valutét, etlbadéddéan a kormanyt semmi sem gétolja abban (nem
korlatozzdk kozosségi torvény vagy szankciok) hofpgyelmezze koltségvetési
politikdjat. Ennek megakadalyozasa érdekében magdihne a politikai unio létrejotte,
azonban ez ellen szamos tagallam hevesen tiltakdegnagyobb ellerige példaul
Franciaorszag. Emellett pedig a GMU hatranyanddintieetjiik, hogy bediiti a
nemzeti gazdaségpolitika mozgasterét. (Smets, [2005

Ha végiggondoljuk a konvergencia kritériumokat @énds megfigyelnink, hogggyes a
belépéshez szikséges elvarasok, amelyek a belépésit erendkivil fontosak
(allamadéssag, allamhaztartasi hiany) miutan a tagkam bevezette a kdzos valutat
.Kikerllnek az ellenérzések aldl”. Emellett érdemes megemliteni, hogy az 1999-ben az
eurét bevezét orszagok kozott szamos olyan taladlhatd, amelyele@dzonaba valo
belépéskor sem feleltek meg a Maastrichti-kritéokmak és e mutatdéi azota csak
romlottak. Ha a fogyasztoi arszinvonalat vizsgaljug 1999-ben, akkor lathatjuk, hogy
Spanyolorszag és Portugalia nem felel meg az eR&4% hatarnak, hiszen e két
orszagban 2,3%-o0s volt az inflaciés rata, bar em rezonyult ,oriasi” eltérésnek.

(Worldbank adatai alapjan). A hosszu lejaratu kéabak minden orszagban 4,5 és 5%

? Ludwig Watzal: Az Eurépai Unié az euro bevezetdst,eEurépai Szemle, 1998 (62. 0.)
3Losoncz Miklés: A magyar EU-tagsag gazdasagpolitikaivasai, 2007 (174. 0.)
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kozott voltak. (Europai Kozponti Bank adatai alapja stabil kormanyzati pénzigyi
poziciok szempontjabol bar a koltségvetési definirtekét tekintve minden orszag
megfelelt annak a kritériumnak, hogy e mutaté nemadhatja meg a GDP 3%-at,
azonban az éallamaddssag tekintetében komoly edlérBgyelhetek meg, amelyet a

kovetked abra szemléltet. (Worldbank adatai alapjan)

140.0
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Forras: www.worldbank.org

3.4. abra: Az 1999-ben az eur6zonahoz csatlakgmisaagok allamhaztartasi hianya
(1999)

A konvergencia kritériumok szerint az allamadossag haladhatja meg a GDP 60%-at,
azonban szigoran nézve e feltételnek csak Poraiidédrszag és Hollandia felelt meg
(Németorszagrol és Luxembourgrdl nincsen 1999-ex adonban a 2000-es adatok
szerint megfeleltek volna). Azonban ez az egyetkeitérium, amelynek betartasat
szigoruan nem kovetelik meg, hanem csak tendew@agalnak. Ez azt jelenti, hogyha
az adott orszdg nem felelt meg e kik6tésnek azomtoEissaga kozeliti a megszabott
értéket és az elmult években &llamadossaga csokkemdenciat mutatott, akkor
eltekintenek betartasatél. E tekintetben is vankid&gasolni valok, hiszen Belgium
111%-0s, mig Olaszorszag 124,5%-o0s allamadossaggadelkezett a GDP-hez

viszonyitva. (Losoncz Miklés, [2007])

Az eur6 bevezetésével azonban a fiskalis detid felbomlott és egyes orszagok
hihetetlen koltekezésbe kezdtek, nemodie a kovetkezményekkel. A koltségvetési
hianyt nem korlatoztak, az allamadossag pedig eggggobb lett és lesz élrévre.

Szamos orszag allamaddéssaga mar az éves GDP-{iliteknint 100%-at is meghaladja,
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amely eredményezte a nemrégiben kialakult gazddsglgzetet, amely bévebben a

kovetked fejezetben szeretnék foglalkozni. (Losoncz Mik|@807])

Véleményem szerint nagyrészt ezek az indokok \ekzetihoz, hogy tobb tagallam ,nem
kért” az eur6bdl és ragaszkodott sajat valutajahokdvetkesd részben Nagy-Britannia,
Svédorszag és Dania helyzetét ,veszem @oatd” €s megvizsgalom, hogy mit nyertek

€s mit veszitettek azzal, hogy kimaradtak a Gazjl@sdMonetaris Unidbal.

Elsdsorban meg kell emlitenem, hogy még a kdzos pénezetése étt nem csak e
harom orszag kételkedett az eurd g@ben. ,...Franciaorszagban, Olaszorszagban és
Nagy-Britanniaban, ahol a politikai elit részvételBintenziv vita folyik az eurérét’De
Németorszagban is a gazdasagi székémagyobb hanyada az euro ellen foglalt allast.
Mig a legtobb tagorszag végul a kozos pénz bevezatellett dontott addig Nagy-
Britannia és Svédorszag veistge Danidban pedig népszavazas a régi valutajli&time
Jette a voksot”. (Ludwig Watzal, [1998])

.Dania, Svédorszag és az Egyesult Kirdlysag resigee 1998 (az eurd bevezetésdiel
utolsé év) és 2002 kozott 40,8-rol 11,2 szazaléktikkent az Eurdpai Unio és 14¢9-r
6,5 szazalékra a vilag kiilfolditkodstoke-befektetéseiber. Természetesen ezeknek az
orszagoknak szamolniuk kellett azzal, hogy elvédsaitokat az €éinyoket, amelyeket az
eurd bevezetésével megkaphatnanak, azonban stalbilajukat nem adtdk fel egy
.bizonytalanért”. Lehetséges, hogy igazuk volt? &r6 az utdbbi hénapokban valsagat
éli, ez nem vitatott, igy lehetséges, hogy nem watdptalan az a ,félelem”, amelyet e
harom orszag a k6zos valuta irant taplalt. Arraéad&sre, hogy megbukik-e a kozel
jovében az eurod természetesen nem tudom a valaszbhazarkovetkez alfejezetben az
szeretném kifejteni, hogy hogyan is jutott ilyerylaetbe az eurézona és mik lehetnek a
lehetséges megoldasok.

* Ludwig Watzal: Az Eurépai Unié az euro bevezetdéé,eEurépai Szemle, 1998 (61. 0.)
> Losoncz Miklés: A magyar EU-tagsag gazdasagpolitikaivasai, 2007 (177. 0.)
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4. KONVERGENCIA KRITERIUMOK HATASANAK VIZSGALATA A
GDP ALAKULASARA

A dolgozatom egyik legfontosabb kérdése, hogy av&myencia kritériumok hatassal
vannak-e a gazdasagi novekedésre vagy csak a g@grdstabilitdst szolgaljak. A
gazdasagi novekedés egyik legfontosabb mutatoszaimaitto hazai termék és annak
ndvekedése, igy célsimek talaltam, hogy az egyes kritériumok (inflaciigsszu
lejaratu kamatlab, allamaddssag, allamhaztartasiyhi hatasat és kapcsolatat vizsgaljam
e mutatészammal kapcsolatban. Dolgozatom elejé tidipotézist is felallitottam,

amelyeket ezen fejezet soran bizonyitani vagy nagaeretnek.

Elsddlegesen azt allapitanam meg, hogy azok az ad&tsamelyekkel ké&sbb a
korrelacios és regresszios szamitasokat szeregdeni normalis eloszlast kdvetnek-e
(hiszen ez a feltétele annak, hogy a korrelaciosegeesszios vizsgalatokat el lehessen
végezni). A fejezet soran a statisztikai szamitasak IMD SPSS statisztikai programmal
végzem. EBként a GDP novekedés adatait vizsgalom meg, majdinfaciot,
hosszulejarati  kamatlabakat, allamaddssagot, végril allamhéaztartasi hianyt.
Célszetinek tartottam, hogy az oOsszehasonlitast a hasoakilagagi fejlettséggel
rendelked orszagokon végezzem el, igy a valasztasom a \Adegrszagokra esett.
Természetesen a statisztikai adatokbdl vett kowvetkéseknél fontos figyelembe
vennunk annak korlatait, hiszen (a hosszulejaramdildbaktol eltekintve) minden
adatsorom kisminta. Az adatsorokat és az eloszsgalathoz tartozé adatokat

célszetinek tartottam a mellékletben kbzzé tenni, itt aaakegallapitasokat kozlom.

Az eloszlasvizsgalat elvégzése utan kijelerithdiogy a Visegradi-orszagok GDP
novekedése normdlis eloszlast kdvet 5%-o0s szigmifila szinten vizsgalva. Minden
esetben a Shapiro-Wilk mutaté alapjan hoztam epetédemet, amely minden esetben
meghaladta a 0,05-0s értéket, vagyis az adatok alisrmloszlast kovettek, igy tovabbi

vizsgalatok végezhéek.

Az inflacio vizsgalata soran kidertlt, hogy mindégprszag tekintetében az inflaciés
adatok normdlis eloszlast kovetnek, 95%-0s meghishgi szinten vizsgalva.

(Ismételten a kis minta miatt a Shapiro-Wilk matatettem alapul.)
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Minden orszag tekintetében elmondhatd, hogy a libéea kamatlabak (mivel havi
értékeket vizsgaltam ezért nagy mintarél beszéiti@tiieloszlasat tekintve nem
normalisak; érdemes a mellékletekben talalhatékabrdegfigyelni, ugyanis azon is jol
latszik, hogy az eloszlas egyik orszag tekintetébem nevezhétnormalisnakl1=95%

mellett. Ebben az esetben a Kolmogorov- Smirnovatduadatait vizsgaltam és az

értékelésben egyik esetben sem haladta meg a 6 ,686éket.

A kormanyzati pénzigyi pozicidinak eloszlasvizsgdléekintve elmondhatd, hogy mind
az allamadossag, mind a allamhéaztartasi hiany tetiéipen az 6sszes vizsgalt orszagban
ezek az adatok normalis eloszlast kdvetnek 5%-mmisikancia szinten vizsgalva, igy
tovabbi vizsgalatok végeziiek. (Ismételten a kis minta miatt a Shapiro-Wilktatot

vettem alapul.)

4.1 AZ ARSTABILITAS ES A GDP NOVEKEDES KAPCSOLATA

Az arstabilitas, vagyis az inflacio mérsékléseek# a konvergencia kritériumok kozott,
amelynek |ényege, hogy az arszinvonal ndvekeddsljielgp 1,5%-kal haladhatja meg a
harom legalacsonyabb inflaciéju tagallam szintigt.az érték jelenleg az OECD adatai
szerint 1%, igy annak maximuma 2,5% lenne. Az afi&csokkentése azonban segiti a
gazdasag faejldését? A kérdés megvalaszolasa érdekében a Misemgszagok kozil
Magyarorszdg és Szlovakia tekintetében végeztemressgos és korrelacios

szamitasokat.

4.1. tablazat: Az inflacié és a GDP novekedés kalptinak a mérése (l.)

Kovariancia eléjele Korrelacios egyutthato

Magyarorszag

Szlovakia

Csehorszag

Lengyelorszag

Forras: European Central Bank és World Bank adédipian sajat szamitasok
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Az orszagok tekintetében teljesen kiulénbéredményekre jutottam. A kapcsolat iranyat
vizsgalva (a kovariancia @kle mutatja) Magyarorszag és Lengyelorszag tetdhtn
negativ (vagyis ha az inflacio emelkedik a GDP h@desének az lUteme visszaesik, ha
pedig az arszinvonal cstkken, akkor a bruttd hezaiék ndvekedésének az Utendain
fog), ezzel szemben Szlovakia és Csehorszag ddaéit pozitiv iranyd kapcsolat van.
Ezek szerint az egyes orszagokban pont ellétkgzhat az arszinvonal ndvekedése a
gazdasagi ndvekedésre. A kapcsolat szorossagatwekamelyet a korrelacios kapcsolat
mutat, is teljesen eltéradatokat kaptam. Mig Magyarorszag, LengyelorsztgZinte
nincs is kapcsolat) és Csehorszag inflacidja és @GDWekedése kozott csak nagyon
gyenge kapcsolat van, addig Szlovakia adatai kokoiepesen és kapcsolatot

figyelhetlink meg. Ezeknek az eltéréseknek termésenttdbb oka is lehet.

Az inflacié legbbb oka a magasabb pénzmennyiség az aruk mennyeggépest. A
fizetbeszk6z mennyiségét a jegybank allapita meg, igwezteetjik legbbb
.eloidézdjének” is. Az 1960-as évekig a pénzpolitikai néketet vallottak, hogy érdemes
kis volumeri inflaciét gerjeszteni, mivel az pozitivan hat azdmsagra, azonban
napjainkban a nézetek szerint a megszokott észettvé@rszinvonal ndvekedés egyaltalan
nincs hatassal a gazdasagi novekedésre. Azonbagradlan, ugynevezett ,inflacios
meglepetés” rovidtavon a kereslet novekedését @kogmellett fontos kiemelni, hogy
,N0sszU tavon a gazdasag telj@lsfipessége, novekedése flggetlen attdl, hogy mennyi
pénz van forgalombarf. Feltehetjiik a kérdést, hogy akkor miért is getj@skdzponti
bank akkor inflaciot? Az arszinvonal ndvekedés dbhfebnye az agynevezett ,rejtett
ado” formajaban jelentkezik, hiszen ha az arak késdeek azzal egyltt parhuzamosén n
az d&llam adobevétele is anélkil, hogy addemelédietkkevolna bejelentenie.
(Természetesen ezek az adoék realértékben nem na@lkozazonban révidtavon
jelenthetnek megoldasokat egyes kiadasi problémjakzonban elmondhato, hogy a
felelétlen inflacios politika hatasai mar az elkévetke&xekben jelentkezhetnek. (Magyar
Nemzeti Bank, [1999])

Ennek fényében valdsZisitheb, hogy a harom gyenge kapcsolattal rendédikez
orszagban az inflaciés hatasok nagy szazalékbaarkishatoak, igy rovidtavon sem
tudjak befolyasolni a keresletet és igy a gazdaségekedést. A negativ irany pedig

legfoképpen az inflacids politikdnk ,rombold” hatasaitkitdzik. Csehorszag esetében

® Magyar Nemzeti Bank: Gazdasagpolitikarél mindegkirinflacio, 1999 (13.0.)
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pedig csak kis mértékben befolyasoljak pozitivanig Mezzel szemben Szlovakia
tekintetében a pénzigyi politika képes ,inflacioeglepetéseket” okozni, amellyel
pozitiv hatdssal van révidtdvon a gazdasagi novekedis. Természetesen ezek csak
feltevések és ezekba statisztikai adatokbdl nem lehet teljes mérsgkimegbizhatd
kovetkeztetéseket levonni egy orszag inflaciostipdiianak hatasaira, azonban érdekes
lehet megfigyelni, hogy a fejlett orszagokban (AikarEgyesiilt Allamok, Németorszag,
Japéan) ezek a statisztikai mutaték pozitiv irAny&k nagyon gyenge kapcsolatot

mutatnak a két tényéxozott.

4.2. tablazat: Az inflacié és a GDP ndvekedés kalptdnak a mérése (l1.)

Determinacios egyutthatd Regresszids egyitthatok

. by=5702,23
Magyarorszag 1.2%
’ 15 -0,25
- bo=-11197,63
Szlovakia 49,6%
h= 8,14
. bo=1715,18
Csehorszéag 4,1%
1 0,006
. r6439,35
Lengyelorszag 0,3%
1-0,002

Forras: European Central Bank és World Bank adédpian sajat szamitasok

A determinécios egyutthatorél elmondhatd, hogy Meggszagon az inflacio valtozasa
1,2%-ban, Szlovakidban 49,6%-ban, Csehorszagbat-dah, mig Lengyelorszagban
csak 0,3%-ban befolyasolja a GDP ndvekedés szd@bd@monban ebben az esetben csak
egy kétvaltozos modellt beszélhetiink, a kébbi tudomanyos munkam soran

(diplomamunka) szeretném ezt a kutatast egy tobim@d modellel is elvégezni.

A regresszids egyltthatok szamitasanal arra az mémygte jutottam, hogyha
Magyarorszagon az inflacié értéke nulla lenne, akk@sDP ndvekedése a szamitasok
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szerint 5702 millio, Csehorszagban 1715 millié, ggelorszagban 1715,18 millié
dollaros értéket venne fel, mig Szlovakiaban eldmeasetben ez a 11197 millié dollaros
csokkenés kovetkezne be. (Ezékbaz adatokbol jol latszik, hogy a statisztikai
szamitasok rendkivil hasznosak és ebben az esmibgrértelmezhéek is, de irredlis
eredményeket hozhatnak. Hiszen miért csékkenneé az8DP Szlovakiaban mert nincs

arszinvonal névekedés?)

GDPnévekedés1
O Observed
20000,00 — Linear
o
o o
10000,00
o) [e]
[0
o
O [e] [e] o
,00 o o
-10000,00
o
-20000,00 T T T T T T
,00 2000,00 4000,00 6000,00 8000,00 10000,00  12000,00
Inflaciol

Forras: Eurpoean Central Bank és a World Bank adktpjan, sajat szamitasok

4.1. abra: Az inflacid és a GDP novekedés regréssiyitthatdinak abrazolasa

Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszag és Lengyelptskintetében

A 4.1-es abra Magyarorszag adatait szemlélteti Zsezekre az adatokra huzhato
legkisebb négyzetek modszerével kiszamithatdo egyen® tobbi vizsgalt orszég
adatainak a szemléltetése a mellékletben talaldat@bran jOl lathatd az @b emlitett

bo értékek, és hogy a kapcsolatok iranya, vagyis geregsek meredeksége, amelyeket az
el6z6 tablazatban talalhatd, kertékek adnak meg. Ha ez az érték negativ, akkor a
szamunkra azt jelenti, hogy ha minél kisebb lermm#acié akkor az nagyobb gazdasagi
novekedeést eredményezne, mig ha pozitiv, akkomielkedne az inflacios rata, akkor
csokkenne a gazdasagi novekedés vagy esetlegekseng8kvaltana fel. Ez egy téves

kovetkeztetés, bar a statisztikai adatok erre adédwvenciara jutathatnak, azonban be kell
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latnunk, hogy ha Szlovakia vagy Csehorszagban renesen nagyon magas inflaciéos
ratat gerjesztene az adott jegybank, az nem csajy, tem ndvelné, de visszaszoritana a

gazdasagi ndvekedést.

Osszességében elmondhatd, hoggyes esetekben rovidtavon az arszinvonal
emelkedése pozitivan hathat a keresletre, azonbarzek a felebtlen pénzugyi
dontések hosszu tavon megbosszulhatjak magukafNem hiaba beszélhetink a
jegybankok fliggetlensédira legtobb fejlett orszagban, hiszen ha ez nemldggpe a
nemzeti kormanyok elképzelhetetlen méiitéhflaciot gerjesztenénelgy eljutottam
els6 hipotézisem megoldasara is, miszerint elutasitonzha feltevést, hogy az inflacio
alacsony szinten tartdsa ékegiti a gazdasagi fefldést. Az arszinvonal névekedés
korlatozasa a gazdasagi stabilitAshoz szikségesly astengedhetetlen a kdz6s pénz
bevezetése és hasznalata szempontjabadl.

4.2. A HOSSZULEJARATU KAMATLABAK ES A BRUTTO HAZAI TERMEK
NOVEKEDESE

Sajnalatos modon a hosszulejarati kamatlabak adatai kdvetnek normalis eloszlast
egyik valasztott orszagnal sem, 8bladédoan et a konvergencia kritériumrél nem

tudok statisztikai szamitasokat végezni és azokinttkeztetéseket levonni.

A Maastrichti kritériumok szerint a 10 éves kamat{hosszu lejarat) nem haladhatja meg
2 sz&zalékpontndl nagyobb mértékben az arstabgizésint harom legjobban teljesit
gazdasag hosszu tava kamatldbainak atlagat. Enkldghd arra szolgal, hogy az
arstabilitas tartéssagat ellgizze az eurdt bevezetni kivand orszagokban. Azordz
érdemes megemliteni, hogy az Eurdpai Unidhoz damttat gazdasagokban a
varakozasok altal kivaltotbtkebedramlassal a hosszu lejarati kamatldbak koeweigga
sokkal gyorsabb, mint az arszinvonal konvergenciBgldaul tébb Dél-Kelet-Eurdpai
orszagban (Bulgaria, Romania) a hosszu lejaratiakam mar konvergalt, addig az
inflacié még joéval meghaladja a referenciaértéid@arvas Zsolt-Szapary Gyorgy, [2008.
oktdber])

Magyarorszagon a hosszu tavu kamatokat a tizéMesn@dpirok atlagos hozama

hatarozza meg, amelyet a magyar allamkincstar £8€6 6ta bocsat ki. Kezdetben ezek

23



allomanya és likviditasa meglelisen csekély volt, azonban az utobbi években komoly

fejlodésen ment keresztul. (Magyar Nemzeti Bank, [2001])

Adatok szazalékban

12.0
4 Csehorszag
@ Magyarorszag
B Lengyelorszag
B Szlovakia
2.0
0.0

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Forras: Eurpoean Central Bank adatai alapjan, sag@hitasok

4.2. dbra: Csehorszag, Magyarorszag, Lengyeloesz&zlovakia hosszu lejaratd
kamatlabai 2001-2011-ig

Jelenleg a hosszu lejaratu kamatok tekintetébeabetvart érték, amelynek 2011-ben se
Magyarorszag, se Lengyelorszag nem felelt meg. Mliagygzag a 2002-es éliegészen
a 2011-es évig a legmagasabb hosszu tavu kamdtkibadndelkezett. Ezzel szemben
mind Szlovakia, mind pedig Csehorszdg megfelelekrm kritériumnak, & joval alatta

lévs értékeket produkaltak.

Elmondhatd, hogy a hosszu tavia kamatlabak konvergemja leginkabb a stabil
gazdasagot szolgalja, és nem jarul hozzad a gazdasagvekedéshez, inkadbb az
arstabilitAshoz és az arszinvonalhoz van kozé=z esetben is a Visegradi orszagok
kozott a leggyengébben Magyarorszag produkal, ame&lgdatai még meg sem kozelitik

a konvergencia kritériumokban elvart értéket.

4.3. A STABIL KORMANYZATI PENZUGYI POZICIOK HATASA A GAZDASAGI
NOVEKEDESRE

Ezen alfejezetben a stabil kormanyzati poziciokgyia az éallamadossag és az

allamhaztartasi hiany hatasat vizsgalom meg a GWekedésére. Hgént az
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allamaddéssagot veszem ,gdfcala”, amelyet a Maastrichti kritérium a GDP-hez
viszonyitva 60 szazalékban maximalizalt. Az allagsshg mértékének ténylegesen van
koze a gazdasagi ndvekedéshez, vagy ennek isiztals hatasai vannak? Ahhoz, hogy
kérdésemre valaszt kapjak, ezen alfejezetben iter@tMagyarorszagot, Szlovakiaval,
Csehorszaggal és Lengyelorszaggal osszehasonlizgsgalom meg, hogy milyen
kapcsolat van az allamadossag és a gazdasagi midsekazott.

4.3. tablazat: Az allamaddssag és a GDP novekexpes@latanak a meérése (1.)

Kovariancia eléjele Korrelacios egyutthato

Magyarorszag

Szlovakia

Csehorszag

Lengyelorszag

Forras: European Central Bank és World Bank addd@jan sajat szamitasok

A szamitasok soran ezen orszagok tekintetébentéss ehdatokat kaptam. Egyedil
Magyarorszag tekintetében negativ kapcsolatot liggtnk meg (kovariancia @ele
adja meg) az allamaddssag és a GDP ndvekedésd kdagyis ha 6 az dllamadossag
akkor csokken a GDP névekedése, ha pedig csokkeétleanadossdg akkorbra GDP
novekedése), mig Szlovakia, Csehorszag és Lengyépriekintetében ez a kapcsolat
pozitiv iranyl. A kapcsolat ésségét tekintve (korrelacios egyitthatd adja meégdrh
orszag adatai (Magyarorszag, Csehorszag, Lengyélgrsviszonylag hasonléak, mig
kiemelked Szlovékia értéke, ahol az r mutaté 0,94-es érteksr fel, vagyis nagyon
erss pozitiv irdnya kapcsolat figyelltemeg a két tényézkozott. Ezzel szemben a tébbi

vizsgalt orszagban gyenge vagy nagyon gyenge as&kgiczorossaga.

Természetesen a kapcsolat iranyaban &ségében valé kuldonbség itt is magyarazhaté.
Mivel Szlovékia, Csehorszag és Legyelorszag GDPviszonyitott allamaddssaga joval
kisebb, mint Magyarorszage, débladodoan azzal hogyha noveli az adossagéat (vagyis
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tobbet kolt), noveli a keresletet, vagyis &€ik a gazdasaga. Ezzel szemben ha
Magyarorszag teszi ugyanezt, akkor ez a tulzotldsladottsag miatt (egyre magasabb
0sszegek a torlesztésre) visszaesést okoz a ggrdasékedésben. Ez alapjan érthat
Eurdpai Unié dontése, miszerint az allamaddssagbtustdo hazai termék 60%-aban
maximalizalja. Szlovakia s kapcsolatat is az alacsony allamadoéssaggal nagan,
hiszen ha ilyenkor egy orszag elkezd ,kdltekezrd” randkivil pozitiv hatassal lesz a

gazdaségi fefidésre.

4.4. tablazat: Az allamaddssag és a GDP novekeapiesalatdnak a mérése (l1.)

Determinacios egyutthatd Regresszids egyitthatok

: $9172,60
Magyarorszag
¥ -104,07
- be= -0,33
Szlovakia 87,6%
h= 0,00
Csehorszag 4.0% R
& 102,01
, £6639,47
Lengyelorszag 2 304
' 15104,70

Forras: European Central Bank és World Bank addd@jan sajat szamitasok

A determinaciés egyitthatdk is a harom orszag tetében eléggé alacsonyak (hiszen a
korrelacios egyutthatok négyzetei): Magyarorszaganallamadéssag valtozasa 9,8%-
ban, Csehorszagban 4,0%-ban, mig Lengyelorszagiad?¢3%-ban befolyasolja a GDP
novekedés szorédaséat. Ezzel szemben Szlovakidbaa érték 87,6%. Természetesen
ebben az esetben is érdemes lenne kiterjesztedbibkéltozés modellre a vizsgalatot.

A regresszios egyitthatok szamitasanal arra azmémgte jutottam, hogyha az
allamaddssag értéke nulla lenne, akkor MagyaromsragGDP novekedése a szamitasok
szerint 9172, Szlovakidban -0,33, Csehorszagbai,438mig Lengyelorszag 6639,47
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milli6 dollaros értéket venne fel. Erdekes lenneket a vizsgéalatokat olyan orszagokban
elvégezni, ahol az allamadéssag korulbelil a GDPs&fraléka, azonban e dolgozat

keretein ezek a szamitasok mar tulmutatnanak.

GDPné6vekedés1

O Observed
15000,00 — Linear

10000,007

5000,00

,00]

-5000,00

-10000,007

-15000,00 T T T
20,00 40,00 60,00 80,00

Allamadéssag1

Forras: Eurpoean Central Bank adatai alapjan, sag@hitasok

4.3. dbra: Az allamaddssag és a GDP ndvekedéssszifie egyitthatdinak abrazolasa

Magyarorszag tekintetében

A 4.3-as abra Magyarorszag adatait szemlélteti Zsezekre az adatokra huzhato
legkisebb négyzetek modszerével kiszamithaté egyen® tobbi vizsgalt orszag
adatainak szemléltetése a mellékletben taldlhatéalkan jol l1athatdak azdddb emlitett

by értékek, és hogy a kapcsolatok iranyai, vagyis @emres meredekségei, amelygk b
ertékkel egyeznek meg. Ezek szerint, ha Magyargszaminél kisebb lenne az
allamadossag, akkor az nagyobb gazdasagi névekemtésiményezne. Mig ezzel
szemben a tobbi orszagban, ha az allamadéssagethnekakkor a gazdasagi novekedés
is emelkedne. Fontosnak tartom kiemelni Szlovakigjat, amelynek a meredeksége a
nulla értékhez kozelit, azonban az abra eé&sear torzitja, azonban ha megfigyeljik a

koordinata rendszer beosztasat, ezt rogton észgukh

Jelenleg a magyar kormany az adéssag csokkentsétacmeg, amely a megszoritasok
miatt rovidtavon csokkentheti a keresletet és ezmplitt a gazdasagi ndvekedést,
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azonban az allamadéssag novekedésnek meg nem dekizétésképtelenné tenné az

orszagot és hasonlé helyzetet idéziie mlint példaul Gérdgorszagban.

Elmondhatd, hogy az egykori szocialista orszagakrni{észetesen kivétel kozuluk
Magyarorszag) az allamaddssagot tekintve igen sezsés helyzetben vannak, hiszen
GDP-hez viszonyitva ez a mutaté igen alacsony, méglig 30-35% korlli. Ez egy
komoly feladatot ,vesz le a vallukrél”, hiszen nemilkséges azzal a fiskalis problémaval
foglalkozniuk, hogy addssagcsokkénpolitikat folytassanak. Annak, hogy az egykori
szocialista orszagok ennyire alacsony allamadossagmdelkeznek szamos oka van.
Egyrészt a privatizacio bevételét az allam defieigy adossag csokkentésre hasznalta,
masrészt a balti allamok (Lettorszag, Esztorszatyahia) semmilyen restanciat nem
orokoltek a Szovjetunié utan, Lengyelorszag tadaiaelengedték, Romania pedig
minden hatralékat visszafizette, amelyért ellerdmegletszinvonal visszaeséseével fizetett.
Magyarorszagon azonban nem engedték el az adosSagotprivatizacio sem segitett,
emellett 2002 és 2006 kozo6tt a kormany expanzits&gietési politikat folytatott,
amellyel tovdbb noévelte az egyébként sem alacsdiaynaddéssagot. (Darvas Zsolt-
Szapary Gydrgy, [2008. oktdber])

Ezen alfejezet masodik részében az allamhaztdrtéasy GDP ndvekedésére gyakorolt
hatasat vizsgalomHipotézisem szerint e mutatd negativan hat a gazdagi
novekedésre; ezt pedig statisztikai szamitdsokkateretném igazolni vagy cafolniAz
Eurdpai Unid ezt mutatdt a GDP 3 szazalékaban nedidéita.

4.5. tablazat: Az allamhéaztartasi hiany és a GDRekédés kapcsolatanak a mérése (1.)

Kovariancia eléjele Korrelacios egyutthato
Magyarorszag -0,11
Szlovéakia + +0,2¢
Csehorszag + 0,3¢
Lengyelorszag = -0,2C

Forras: European Central Bank és World Bank addd@jan sajat szamitasok

A szamitasok soran e mutato tekintetében is a &izsgszagok adatai alapjan is eftéer
eredményeket kaptam. Magyarorszag és Lengyelotskagetében negativ kapcsolatrol

beszélhetiink (kovariancia ¢gtle adja meg) az &llamhaztartasi hiany és a GDP
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novekedése kozoétt (azonban az értelmezés a defgativ aebjele miatt ellentétesen
zajlik), mig Csehorszag és Szlovakia tekintetébenaekapcsolat pozitiv iranyd. A
kapcsolat dfsségét tekintve (korrelacios egyutthaté adja meggonylag hasonloak.
Magyarorszag, Szlovakia és Lengyelorszag adatabtk@z kapcsolat igen gyenge, mig

Csehorszagé csupan gyenge.

Ezek szerint, ha Magyarorszagon és Lengyelorszagbaekszik a koltségvetési hiany
(matematikailag csokken), akkor novekszik a gazglasédvekedés is. Ez leginkabb a
korméanyzati vaséarlasok ndvekedésével magyardzhapen az megndveli a keresletet
azzal pedig novekszik a GDP. Ezek az eredmények0@2-2006-0s expanziv

gazdasagpolitikaval magyarazhatéak, amely tovalbtté az egyébként is dubérg

gazdasdgot. A vélsag hatdsara megszoritasok katvekke amelyek méginkabb

csokkentétték a gazdasagi nbvekedeést.

Ezzel szemben Csehorszag és Szlovakia adataitaliasg Keynes elmélet gyakorlati

alkalmazasara juthatunk, miszerint amikor itidft egy gazdasag a kormanyzati
vasarlasokat és ezzel egyltt a deficitet visszakgghig a valsag idején megnovelték az
allami kiadasokat.

4.6. tablazat: Az allamhaztartasi hiany és a GDiRekédés kapcsolatanak a mérése (Il.)

Determinacios egyutthato Regresszids egyutthatdk

by=2558,27
Magyarorszag 1,4%
& -0,003
b0= '7,36
Szlovakia 8,2%
b= 0,00005
b= 11472,23
Csehorszag 12,7%
150,013
¢-3,741
Lengyelorszag 3,9%
=- 0,000004

Forras: European Central Bank és World Bank addd@jan sajat szamitasok
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A determinacios egyitthatok szerint a koltségvetéany valtozasa Magyarorszagon
1,4%-ban, Szlovakidban 8,2%-ban, Csehorszagbar®6l2ah, mig Lengyelorszagban
3,9%-ban befolyasolja a GDP ndvekedés szordédasanészetesen itt is lehetséges lenne
a tébbvaltozés modell.

A regresszios egyutthatok szamitasanal arra aanémgre jutottam, hogyha a deficit
ertéke nulla lenne, akkor a GDP ndvekedése a sasokitszerint Magyarorszagon 2558,
Szlovakidban -7,36, Lengyelorszagban -3,741 mitldlaros értéket venne fel, mig
Csehorszagban ebben az esetben ez a névekedés2B14inA6 dollaros lenne.

GDPnovekedés1
O Observed
15000,00] — Linear
o o
10000,00]
o o
o o
5000,00] °© o ©
o
o
° o o
,00] o
-5000,00
-10000,00]
o)
-15000,00 T T T T
-800000,00 -600000,00 -400000,00 -200000,00
Deficit1

Forras: Eurpoean Central Bank adatai alapjan, saghitasok

4.4. abra: Az allamhaztartasi hiany és a GDP nalekeegresszios egyutthatéinak

abrazolasa Magyarorszag tekintetében

A 4.4-es abra Magyarorszag adatait szemlélteti Zsezekre az adatokra hazhato
legkisebb négyzetek modszerével kiszdmithatd eggdee A tObbi vizsgalt orszag
adatainak szemléltetése a mellékletben talalhazGal#kan jol lathatoak azadb emlitett
by értékek, és hogy a kapcsolat iranya mely esetekbgativ és mely esetekben pozitiv,
vagyis az egyenes meredeksége mikor negativ vagitiypo Ezek szerint, ha

Magyarorszagon vagy Lengyelorszagban minél nagylebhe a koltségvetési hiany,
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akkor az nagyobb gazdasagi novekedést eredmény&zzel szemben Szlovakia és
Csehorszag esetében minél alacsonyabb lenne adgu@tesi hiany annal nagyobb lenne

a gazdasagi ndvekedés.

Az el eset természetesen hosszutavon semmiképpen setigah hiszen az komoly
eladdsodottsaghoz és fizetésképtelenséghez vezér & jelenlegi kormany
megszoritasokkal probalja a kiadasokat csokkenferuel parhuzamosan a deficitet),
azonban elmondhaté, hogy sajnalatosan Magyarorakammendszervaltas 6ta még nem
sikeriilt 3% alad szoritani a koltségvetési hidnytelen az adatokon remélbenh a

kozeljowben javitani tudunk.

Szlovakia és Csehorszag tekintetében a felallitatipotézisem elfogadhatd, azonban

Magyarorszagot és Lengyelorszagot vizsgalva ez ehsitando.

Osszességében elmondhatd, hogy statisztikai vietsgdlat négy konvergencia kritérium
kozul sajnalatosan csak harom esetben tudtam emeg@nflacio, allamaddssag,
koltségvetési hiany). (Az arfolyam mechanizmust nartottam célszének, hogy
vizsgaljam). Szamitdsaim szerint az arszinvodetkedés mérséklése leginkabb ,csak”
az orszag gazdasdagi stabilitdsat szolgdlja, baorelimto, hogy felétlen hasznalata
gazdasagi visszaesest okoz, azonban az ezzel katpsshipotézisemet elvetettem.
Véleményem szerint a hosszu tava kamatlabak koewergja is ,csak” a stabilizaciot
szolgalja, bar erre nem tudtam vizsgélatot végeznMig ezekkel szemben az
allamadodssag és az allamhaztartdsi hiany korlatidétk valé tartasa mindenképpen
hozzajarul a hosszu tavu gazdasagi nbvekedés @éezsAz allamhaztartasi hiany és az
allamadossag esetében két orszagnal (Szlovakiaséisoszag) elfogadtam a felallitott
hipotézisemet, vagyis az allamadossdg és allamiésita hiany szignifikansan
befolyadsolja a GDP noOvekedését. Ezzel szemben Magpzlg és Lengyelorszag
tekintetében elutasitottam azt, hiszen ezek csd&kenrdvidtavon visszaesést okozhat,

azonban tulzott elszabadulasa mindenképpen kar@sabbropai gazdasagok szamara.
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5. AZ EURO JOWJE: MEDDIG MARAD ,ELETKEPES” A KOzZOS
PENZ?

Sokakban felmerult az utobbi évtizedekben az adsridogy a Monetaris Unio a kezdet
lesz-e vagy a vég. Egyesek ennek |étrejottét téhikak talaltak és az eurd ,életét” par
évre, esetleg évtizedre josoltak, masok kecsegbetit lattak a kozés pénz bevezetése
mogott, emellett az a kérdés is felwdiiitt, hogy a tagallamok képesek lesznek-e az ilyen
jellegi kdzos egylttrikodésre. Sokak véleménye, hogy a 2011-es eseméayek
kételkedknek adhatnak igazat. A 2008-as gazdasagi valsgandhelyzetbe hozta az
eurédvezet egyes orszagait, amélyla gazdasagi szakékt szerint csak nagyon
megfontolt Iépésekkel lehetséges, ha egydltalanedadp ra, a kildbalds. Ezen
alfejezetemben 6t orszag (Spanyolorszag, Goroggrszéorszag, Olaszorszag,
Portugdlia) jelenlegi gazdasagi helyzetét tekinggés arra prébalok valaszt adni, hogy
ez milyen hatassal lehet az eurégjgve. (A valasztasom ezen orszagokra azeért esett,
mert az utobbi egy évben a hiradasok szerint e agazmk kerlltek a vélsag miatt
legnagyobb probléméba.)

3 2006
B 2007
H 2008
B 2009
@ 2010

-1.0-

megadva
o
P

-3.0
-4.0-
-5.0

6.0
-7.0
-8.0

Adatok szazalékban

Spanyolorszag Gérogorszag irorszag Olaszorszag Portugalia

Forras: Worldbank hivatalos oldala

5.1. abra: A vizsgalt orszagok GDP ndvekedése 2008310-ig
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Elsoként az orszagok GDP ndvekedését tekintem at. Aadnébran jol latszik, hogy
mind az Ot orszagban beszélhetink a bruttdé hazeméte értékének visszaes&dgér
azonban ezek kiilonbézidépontokban jelentkeztek. Flsa sorban irorszag, ahol az
erteljes gazdasagi ndvekedést mar 2008-ban csokkeiitedta fel. 2009-ben té&xott
ebben a tekintetben a valsag, ekkor volt a visgzaadegjeletdsebb, 7,58%-0s, amely a
vizsgalt orszagok kozott is a legnagyobb érték. Wemn mondhatjuk, hogy irorszag tul
lenne a recesszidn, azonban a tendenciat figyeler@be kijelenthdt, hogy tdljutott a
nehezén. Hozza hasonléan Spanyolorszagban, Oladgbe és Portugaliaban is a
gazdasagi visszaesés feltétheg 2009-ben tézétt és a késbbiekben lassu javulas
varhaté, azonban kérdéses, hogy mikorra fogjakniekzek az orszagok a valsagtal
gazdasagi fejlettségi szintet. Vellk ellentétbemd@obrszagban a recesszié hatasa a GDP
ndvekedésére nem 2009-ben érte el a csucsporajmhgazdasagickjelzések szerint
a 201l-es visszaesés joval meg fogja haladni a -26&0 EbbBl adddoan
Gorogorszagbhan még nem dmitt a valsag negativ hatasa, és székésem tudjak
megmondani, hogy ez mikorra varhatd. Egyesek dzezin egy allamaglben is
csucsosodhat, masok szerint a tobbi tagéllam akléjtott (kiemelten Németorszag)

tamogatasok sikeressé fogjak tenni a gorogok Kegbaebbl a helyzetidl.

Az MTI szerint 2011-re irorszéag is ismét gazdasdiekedést tud produkalni, amely bar
csekély meérték (1,2%-ra becslik), de Ujra ndvekedési palyaraadjitani az orszagot.
A szakérbk szerint ez a versenyképesség javulasanak és akviovexportnak
koszbnhet. Azonban az orszagnak meég mindig szembe kell Bézmi magas
allamhaztartasi hiannyal és a novékwiunkanélkiliségi rataval, amelyekkehvebben
késibb foglalkozok. (MTI, [2011.10.14.])
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M 2006
B zo07
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M 2010

Adatok szazalékban megadva

Spanyolorszag Goridgorszag irorszag . Olaszorszag Portugalia

Forras: Worldbank hivatalos oldala

5.2. abra: A vizsgalt orszagok inflacios ratai 28062010-ig

Az arszinvonal tekintetében harom orszagot érdekiemelnlink: Spanyolorszag,
Portugdlia, irorszag. E tagallamok tekintetébenladad kovetkezett be, vagyis az
arszinvonal csokkenése. Ez a#segazdasagi valsag egyertélidvetkezményeképpen
jott létre. Ezzel szemben Gordgorszagban nagyorasnagszinvonal ndvekedéssel kell
szembenézni a ve#linek. Olaszorszag a valsagtol szinte figgetlenkbmvergencia
kritériumoknak megfelél (2,5%) értékeket produkalt, kivéve 2008-at, amiB2%-0s

volt az inflacios ratdja.
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Forras: European Central Bank hivatalos oldala
5.3. abra: A vizsgalt orszagok allamhaztartasi yad2006-t6l 2010-ig
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A deficit tekintetében kijelenthé&t hogy 2008-t6l kezdve (bar Gordogorszagttel sem
felelt meg) a vizsgalt orszagok tullépték a koneeaga kritériumok altal meghatarozott
3%-0s szintet. Kozgazdaszkeént ilyenkobszlbr Keynes, angol gazdasagi szakert
gondolatai jutnak eszembe, miszerint egy gazdasilgagbol egy orszagnak kdnnyebb
kilabalnia, ha noveli a kormanyzati vasarlasokaeZstal nem esik tovabb a kereslet. Ezt
a lepést természetesen azok az orszagok, amelyaksoaly allamadossaggal
rendelkeztek, mint Spanyolorszag, irorszag és eggeten Portugdlia, meg is tehették,
azonban Gorogorszag es Olaszorszag, akik mar 2806skH.00% folotti allamadossaguk

volt ez a dontés eléggé ,rizikds” szamukra, ugy&disnyen fizetésképtelenné valhatnak.

A vizsgalt orszagok kozil a legkiugrobb értéketrdmiig érte el, ugyanis 2010-ben
32,4%-0s é&llamhaztartasi hianyt produkalt. De megdl lemlitenlink természetesen
Gorogorszagot is, ahol 2008-ban 9,8%-0s, 2009-Be#%d-0s, mig 2010-ben 10,5%-0s

deficit volt.
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Forras: European Central Bank hivatalos oldala

5.4. abra: A vizsgalt orszagok allamaddssaga 20080t.2-ig

Ezen az abran mar azdebekben emlitett allamaddssagot lathatjuk. A kieroedtzagok
kozul még egyediul Spanyolorszag, aki némileg mebfet elvart értékeknek (60%)
70,66%-0s mutatdjaval. Goérogorszag rendelkezikgaokszabb mutatokkal, még 2006-
ban is magas paraméterekkel indult (106,11%), d&wpstat direjelzései szerint ezt
2012-re 57,17%-kal ,sikerult” novelnie. Ezzel szambirorszag nagyon alacsony
adatokkal indult (24,68), azonban a kormanyzatéxlasok és ezaltal az allamhaztartasi
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hiany ilyen mérték novelésével elérték 116,37%-0s szintet. Olaszgrsekintetében
elmondhatd, hogy magas mutatéval indult, amelyekebdelkedtek, azonban nem olyan
mértékben, mint a tobbi orszag. Portugdlia kozepeseagas &allamaddssaggal
rendelkezett még a recesszidtgl amelyet a tébbi orszaghoz hasonléan 100% felett

értékre novelt.

A kimagasl6an magas gorog allamadossaggal kapbaaladbb valsagtanacskozas is jott
létre az elmult hénapokban. Eppen utoljara ez éghmk 9-én talalkozott Angela Merker
német kancellar és Nicolas Sarkozy francia minishték, ahol az addssaghalmaz
kezelésail esett sz6. A hiresztelések szerint a gordég adof@o-at szeretnék
atitemezni, amely jelebden érintené a francia és német bankokat, de mipaiu
hitelintézeteket is. Emellett tovabbra is megmaeakérdés, hogy mikor fog csucsosodni

a gorog valsag és képes lesz-e megkuzdeni velesaagp (HVG, [2011.10.09.])

5.1. tbla: A vizsgalt orszagok hitelmisitése 2011 augusztusaban:
Hitelmin ésités
Spanyolorszag

Gorogorszag

frorszag

Olaszorszag

Portugalia

Forras: A Standard and Poor’s hivatalos oldala

A magas allamaddssaggal és allamhaztartasi hiamayalszagok hosszu és rovid tavu
fizetoképessége (szolvenciaja és likviditasa) is veseékgil. Ezért tartottam fontosnak,
hogy egyes konvergencia kritériumokon tul az orekdgosszu tavu hitelméisitését is
megvizsgaljam. Ehhez a Standard and Poor's nen@elitelminssits intézet adatait
vettem alapul. Ez a pénziligyi szolgaltatd cég dfbievoket, ez esetben orszagokat,
AAA és D kozotti skaldn missiti. Az AAA a legjobb hitelfelvetk kategoriaja, amely
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orszagok megbizhatoak és stabilak. Ezen orszago& tditozik tobbek kozott peldaul
Kanada, Ausztralia, Skandinav orszagok, stb. A Bedg@ria a legrosszabb, amely az
értékeb szerint fizetésképtelen és egyes kotelezettséjmivsan nem fogja teljesiteni.
Jelenleg nincs olyan orszag (azon allamok kozattelgekil rendelkezik az intézet

adatokkal) amely ilyen miisitést kapott volna. (Standard and Poor’s hivataldala)

A vizsgalt orszagok kozoétt a legjobb megitéléstfypborszag kapta, amely szerint jo
hitelfelvevonek mirtsil, azonban nagyobb kockézattal rendelkezik, rantAAA-s
orszagok. A kovetkdza rangsorban Olaszorszag, amely adsités szerint A kategoriat
kapott, vagyis a gazdasagi helyzeisen befolyasolja a fizetési képességét. Hasonld a
kockazatu hitelfelvetknek mirbsitette ezeket az orszagokat 2011-ben. Mind a &itzsg
orszagok kozott, mind az intézet altal értékelaralbk kozott a legrosszabb ragitést
Gorogorszag kapta, amely szerint az orszag rendkpakulativ és sérulékeny, azonban

meég fizebképes.

M 20086
M 2007
M 2008
B 2000
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Adatok szazalékban megadva

[
Spanyolorszag Gordgorszag Irarszag Olaszorszag Portugalia

Forras: European Central Bank hivatalos oldala

5.5. abra: A vizsgalt orszagok munkanélkiliségjea2006-t0l 2011-ig

Ahhoz, hogy az orszagok gazdasagi valsagarol te§pst kapjunk sziilkségesnek tartom,
hogy megvizsgaljam a munkanélkiliségi ratak alaatlaaz elmualt években. Az OECD
szervezete nem tul pozitivan nyilatkozott e kérdastemellett kihangsulyozta, hogy a
gazdasagi novekedés szempontjabdl elengedhetetleaumpai orszagok szamara a
munkanélkiliek szamanak csokkentése. (MTI, [2011®R) "A tartdsan magas

munkanélkiliségi szintek csotkkentése, a murikpeci lehebségek javitdsa és a
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megfeleb szocialis halok biztositasa a politikai céliziések legfontosabbjai kozott kell,

hogy szerepeljeneK."

A legkiemelkedbb az orszagok kozott Spanyolorszag, ahol a 20 4o&oruli értékél
2011-re kozel 21%-osra ndvekedett a munkanélkididkya. A kovetkgza rangsorban

e tekintetben Gordgorszag 15,9%-os értékkel, ale®ymondhatd, hogy a kdzel 7%-os
novekedés jelefis részét a versenyszféra adta. Ha a gorog dsxpiatalakitja az allami
szférat, amelyre a kozeljden koltségvetési hiany csokkentése miatt szikégge
akkor ez a rata tovabb fog névekedni. A legjeisebben irorszagban csokkent a
foglalkoztatottak szama, a munkanélkiliségi ratzekd 0%-kal névekedett. Portugalia és
Olaszorszag tekintetében is beszélhetiink névek#dézionban ez Portugalia esetében
4% kordli, mig az olaszoknal ez ,csak” 1,5%-os vat 2006-os és 2011-es

idéintervallumban.

A gorog munkanélklliségi rata csokkentése érdekézeRuropai Bizottsag 500 millio
euréval tamogatja a goroég kis- és kozépvallalatok@mTI, [2011.10.09])
,GoOrogorszagban a valsag kirobbanasa, azaz 2008 &&g135 ezer allas 8 meg a
kis-és kozépvallalatoknal. Ezek a vallalatok fogattatjak a gorogok tobb mint 85
szazalékat, mikbzben az uniés atlag 66 szazalék kan. Gorog lapbeszamolok szerint
a kkv-k hozzajarulasa a hazai 6ssztermékhez (GEP$Zazalékkal csokkent 2008-2010
kozott.®

Osszességében elmondhatd, hogy a valsag komolyéprakat okozott ezekben az
orszagokban, azonban, Gorégorszagot kivéve, képesksk ezt a helyzetet kezelni.
Véleményem szerint a legjobb helyzetben Olaszorsaaga vizsgalt tagallamok kozott,
szinte minden mutaté tekintetében. Irorszag, Spansmag és Portugdlia is ,nehéz”
id6szakot él at a gazdasagi valsag oOta, azonban raBinsk tekinthetek, és par éven
belil képesek Ujra a lassu novekedés Utjara |é@iirdgorszagot tekinthetjik egy
hatalmas kérgjelnek e tekintetben, ugyanis még a szakedem tudjak megbecsiini,
hogy meddig tarthat ezen allamban a gazdasagiadsés, vagy esetleg az allatitts
mikor kdvetkezik be. Az eurd6zdna fenntartasa érdekéermészetesen minden tagallam
erdeke, hogy a gorogok kikerlljenek edaskozeli allapotbdl. Azonban feltehetjik

magunkban a kérdést, hogy milyen ara lesz ennelgoRatom elején szamos kérdést

"MTI[2011.09.15]: Nem tdl optimista a munkanélis@ggel kapcsolatban az OECD
® MTI[2011.10.09.]: Uniés segitség a gorog kis- ézdpvallalatoknak
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felteszek azzal kapcsolatban, hogy mi lesz az Eundpié j6wje. Természetesen ezekre
nem tudok valaszt adni, és nem is szeretnék ,jdidia bocsatkozni” ezzel kapcsolatban,
hiszen szakéfk sem képesek vélaszt adni. Véleményem szerintbazo a jelenlegi
helyzet hosszutavon nem tarhatd; ezt ,orvosolngywa Politikai Unié Iétrehozatalaval
vagy a kapcsolatok gyengitésével lehetséges.
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6. KONKLUZIO

Dolgozatom elédleges célja az volt, hogy az euro gi@wvel és jelenlegi helyzetével
foglalkozzak, emellett arra szerettem volna valakapni, hogy a konvergencia
kritériumok milyen hatassal vannak a gazdasagiodégre, és hogy érdemes-e az
eur6zonahoz csatlakoznunk. Munkam elején szamosiégémerilt fel bennem,

amelyekre megprobaltam hipotéziseket felallitarazskat igazolni vagy cafolni.

A Maastrichti Kritériumok vizsgalata soran arra agallapitasra jutottam, hogy az
arszinvonal valtozdsanak és a hosszu tavu kamiatlébitékének szabalyozaséaval
leginkabb az orszagok a gazdasdagi stabilitAsukagdek elérni, mig ezzel szemben az
allamadossag és az allamhaztartasi hiany befolyddsa gazdasagi ntvekedésre is.
Ezzel kapcsolatban a dolgozat elején egy hipotélisbttam fel, amelyet a k&sbiekben

tovabbi részekre bontottam:

1. az arszinvonal novekedés és a GDP novekedés kozstignifikans

kapcsolat van

2. a hosszu tavu kamatldbak csokkentése pozitivan bdyasolja a

gazdasagi ndvekedést

3. a stabil kormanyzati pénzligyi poziciok befolyassabirnak a bruttd

hazai termék értékének alakulasara

Az 1. feldllitott hipotézisemet elutasitottam ésaaa megallapitasra jutottam, hogy az
inflacié csak stabilizacios tény@z&nt hat a gazdasagra. A 2. hipotézisemet nem
lehetséges vizsgalni, mivel az adatok nem kovetteknalis eloszlast. A 3. hipotézisemet
részben elfogadtam (Szlovakia és Csehorszag t&duste igaz, viszont Magyarorszag és
Lengyelorszag esetében elutasitand6. Osszességélmeondhatd, hogy tovabbi

vizsgélatok indokoltak ebben a kérdésben.

Végezetll a valsag soran krizis helyzetbe Kecdiszagok jelenlegi helyzetét vizsgaltam,
az Eurd j6vje cimi fejezetemben. Véleményem szerint a k6z0s pénz meglasa

erdekében az Unidnak komoly reformokra és atalsékida lesz sziksége az elkbvetkez
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eévekben és az integraciét ,muszaj lesz” elmélyéenigyanis ezek nélkil a tovabbi

egyuttmikddések elképzelhetetlenek lesznek.

Kutatasi célomnak tekintem e hipotézisek tovabbzsgalatat, ahol a gazdasagi
novekedést egy tdbbvaltozos statisztikai modellzisgalnam. Véleményem szerint
erdemes kitérni a tényék egyittes hatasara, emellett pedig tobb téhyelkutatasara is.

Emellett tovabbi kutatasi irany lehet Gorogorszats@ganak kérdése is, amely tovabbi

negativ hatdssal van az eur6zonara és hazankra is.

Dolgozatomat egy olyan idézettel zarnam, amely déstrdminden az integraciot
megkérdjelezs europai vezét feltehet maganak: ,Egyitt Uszunk, vagy kulon-kilon

stillyediink el?®

® Martin J6zsef [2011.10.06.]: Falnak rohan-e Eurépaw.hvg.hu
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8. MELLEKLETEK
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Forras: European Central Bank adatai alapjan saghitasok

8.1. abra: Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszagegyelorszag GDP

novekedésének eloszlasvizsgalata
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Normal Q-Q Plot of VAR00001 Normal Q-Q Plot of VAR00002
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Forras: European Central Bank adatai alapjan safhitdsok

8.2. abra: Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszagigyelorszag inflacigjanak
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8.3. abra: Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszagigylelorszag hosszutavu

kamatlabainak eloszlasvizsgalata
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Normal Q-Q Plot of Allamadéssag1

Normal Q-Q Plot of szlovakok
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Forras: European Central Bank adatai alapjan saghitasok

8.4. abra: Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszagegyelorszag allamaddssaganak

eloszlasvizsgalata
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Expected Normal

Normal Q-Q Plot of Deficit4 Normal Q-Q Plot of lengyel
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8.5. abra: Magyarorszag, Szlovakia, Csehorszagggylelorszag allamhaztartasi

hianyanak eloszlasvizsgéalata
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8.6. abra: Az inflacié és a GDP novekedés regréssyltthatoinak abrazolasa

Szlovakia tekintetében
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8.7. abra: Az inflacié és a GDP novekedés regréssayutthatdinak abrazolasa

Csehorszag tekintetében
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8.8. abra: Az inflacié és a GDP novekedés regréssgyutthatdinak abrazolasa

Lengyelorszag tekintetében
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szlovakisallamadossag
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8.9. bra: Az éllamhaztartasi hiany és a GDP nalkekeegresszids egyltthatoinak
abrazolasa Szlovékia tekintetében
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8.10. 4bra: Az éllamhaztartasi hiany és a GDP néndék regresszids egyitthatdinak
abrazolasa Csehorszéag tekintetében
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GDPnovekedeés2
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Forras: Eurpoean Central Bank adatai alapjan, sagnhitasok

8.11. abra: Az allamhaztartasi hiany és a GDP nédék regresszios egyutthatdinak

abrazolasa Lengyelorszag tekintetében
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8.12. abra: Az allamadossag és a GDP novekedéssezgps egyutthatdinak abrazolasa

Szlovakia tekintetében
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GDPnévekedés4
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8.13. abra: Az allamadodssag és a GDP novekedéssezips egyltthatbinak abrazolasa
Csehorszag tekintetében

lengyeldeficit

O Observed
— Linear

-6,00]

o

-8,00 T T T
100000,00 200000,00 300000,00 400000,00

lengyelGDPnoévekedés

Forras: Eurpoean Central Bank adatai alapjan, sagnhitasok

8.14. abra: Az allamadossag és a GDP nodvekedéssezgps egyutthatdinak abrazolasa

Lengyelorszag tekintetében
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