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A témavalasztas hattere

Tudomanyos kutatasi tevékenységem témajaul az BurOmidéhoz 2004. majus 1-jén
csatlakozott kelet-k6zép-eurépai orszagok gazdadagiark6zasi folyamatanak és a
nominalis valamint real-konvergencia elemezéskdtivié az eurd bevezetésének folyamatat
valasztottam. A téma napi aktualitasa, jelegge, fontossaga és valtozatossaga vitathatatlan.
Kutatdsom soran azt vizsgéltam, hogy az Ujonnatiaksaott orszagok, hogyan, milyen
gazdasagi folyamat révén, milyen lendilettel tud@jesitni a kritériumokat.

A kutatas célkit Uzései

Az Europai Unidhoz 2004-ben csatlakozott tiz orskdzjl a disszertaciomat négy tagallam
részletesebb konvergencia elemzésérékisttem, melyek Lengyelorszag, Csehorszag,
Szlovékia és nem utols6 sorban Magyarorszag. A taajtillamok, Esztorszag, Lettorszag,
Litvania, tovabba Szlovénia és a 2007-ben az Eurbpédhoz csatlakozott Romania és
Bulgaria részletes elemzése nem tartozik a diggdérttargyaba. Bizonyos fejezetekben
viszont nélkulézhetetlen az 6sszes kelet-kdzéppau@rszag elemzése.

A vizsgalt orszagok szamos velik szemben tamagxbitikai €s gazdasagi feltétel teljesitése
révén, egy hosszu felzarkézasi folyamat eredméemyetsatiakozhattak az Eurépai Unidhoz.
Az integralodasi folyamat, a Csatlakozasi Sadés 2003. aprilis 16-ai athéni alairasaval és
2004. majus 1-jei hatalyba Iépésével, még nem ziuRhz Ujonnan csatlakozott orszagok a
szerddés alairdsaval kotelezettséget vallaltak array hefjesitve az élrt kritériumokat
telijes jogu tagjai lesznek az integracio kovetkégpcsfokanak, az Eurdpai Gazdasagi €s
Monetaris Unionak. A kritériumok teljesitéséig dgdoioval rendelkdz orszagként vesznek
részt a Monetaris Unidban. A 2004-en csatlakozoszagok kozil legébzér Szlovénia
(2007), majd Malta és Ciprus (2008), ezt kdeet a visegradi orszagok kozll Szlovakia
(2009) vezette be az eur6t. A harom balti tagalldiniil Litvania és Esztorszag 2004-ben,
Lettorszag 2005-ben Iépett be az eurdsmbbajaba az ERM IlI-be, mely tagallamok k&zul

Esztorszag 2011-es eurddvezeti csatlakozasat dggetdéaz Europai Bizottsag.

Attekintve az EurdOpai Gazdasagi és Monetaris Usibejottének folyamatat az eur6hoz
vezed utat, térek ra a kelet-k6zép-europai orszagokgmalédasi folyamatanak elemzésére.
Dolgozatom & célja ezen orszagok nominalis, real- és szerkeZstrukturalis

konvergencidjanak bemutatdsa és a konvergencialissmlitdsa.
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A konvergencia sokrétégés tobbéves folyamat, amely a mindennapi gazd&sagpolitikai
élet kdzéppontjaban all. Amikor konvergenciardl zéd8nk altaldaban ez alatt a maastrichti
kriteriumrendszer &ltal tdmasztott nomindlis kogesrciat vizsgéljuk elsorban. A
nominalis konvergencia, a tagallamok Kozdsségeiilibegyenbtlenségeinek felszamolasa
arra iranyul, hogy a tagallamoklbb pénziigyi mutatéi tekintetében stabilak legyeréeka
gazdasagok egyensulyi mutatéi kozeledjenek. A kayerecia masik fontos nélkilézhetetlen
eleme emellett a realkonvergencia, amely azt jeldmigy a fejletlenebb tagallamok
gazdasaganak fejlettségi szintjét és a lakossdgzéigonalat a fejlett tagallamokéhoz kell
kozeliteni. Realkonvergencian a gazdasagi szerkesinlosagat és a gazdasagi fejlettség
hasonl6 szintjét értjuk.

A konvergencia-kritériumok teljesitésének eléréseleléeben a csatlakozott orszagok
kormanyainak és kozponti bankjainak egyiitkddése a Kozponti Bankok Eurdpai
Rendszerével, nélkulozhetetlen. A kormanyok fiskales monetaris politikdjat e
kritériumoknak alarendelve, valamint az orszagoklekeit szem élkt tartva célszer
alakitania.

A konvergencia folyamat célja az is, hogy cstkkemts eurddvezethez tortéosatlakozassal
jard hatranyokat és novelje admeyoket. A disszertacio attekintést nydjt a Monet&snio és

az euro dinyeirol, valamint hatranyairol.

Az Uj tagorszagok kulonbdznek egymastol gazdasagikezetik, arfolyam- és monetaris
rendszerik, valamint a nominalis és realkonvergdiai elért szint tekintetében, ezért nem
lehet csupan egyetlen kdveténdtat kijeldlni szamukra. Az Gjonnan csatlakozatzagok
multjadban sok a hasonl6sag, de ez nem jelent lseaNnegységes gazdasagpolitikat. Habar a
visegradi orszagokban a kiindulé feltételrendszeaz alkalmazott gazdasagpolitika hasonlo,
eltén idoben varhato a hazai valutak euréra téftéseréje.

A téma aktualithsat mutatja, hogy a feldolgozottdalom naponta valtozo cikkeket,
tanulmanyokat, valamint elemzéseket tartalmaz.

A téma azért is érdemel figyelmet, mert a Monet@iigdohoz megfelél feltételekkel tortéh
csatlakozas, sok régi konvencioktol szabaditja gseteszi atlathatobba a gazdasagpolitikat,
hozzajarulva az eurOpai orszagok gazdasagbdéfiének, az emberek életszinvonalanak

noveléshez. Ehhez nélkilézhetetlen feltétel azégps gondolkodasmaod.

A kozOs pénz bevezetéséhez vézét soran folyamatos gazdasagpolitikai beavatkdzaso
szikségesek. Vizsgalatom targyat képezi az infla@a &allamhaztartasi hiany, az

allamadossag, a hosszu lejaratu kamatlabak, alyamriepolitika mellett a foglalkoztatottsag,
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a munkanélkuliség, a bér- és ar-konvergencia adakulTovabbi kutatasi leléstg, hogy az
Eurdpai Unié a jotben &talakitja-e a maastrichti kritérium-rendszest a Stabilitdsi és
Novekedési Paktumbanogétt feltételeket a valtozé vildggazdasagi helyzetkonjunktiara-
ciklusok és a gazdasagi valsag hatasara, és haagkar ennek milyen hatasai lesznek a

késsbbi bovitési folyamatokra.

A konvergencia folyamat célja csokkenteni a Moristénibhoz, az euré-6vezethez toén
csatlakozassal jar6 hatranyokat éd@be helyezni az &hydket. Kutatasom célja elemezni,
hogy az Uj tagorszagok részére a Monetaris Uniéirberd csatlakozas és az euré bevezetése
milyen ebnyokkel és héatranyokkal jar. A kormanyok fiskélis gonetaris politikajat e
kritériumoknak alarendelve, valamint az orszagoklekeit szem @kt tartva célszer
alakitania. Kutatasi célKizéseim kozott szerepelt az eurdé hazai bevezetésggk
gazdasagi és technikai folyamatanak lehetségesameéljmezni. Célom vizsgalni, hogy az
euré bevezetésének késleltetése milyen hatasset éelyazdasagi ndvekedésre és milyen
megszoritd programokat kell kidolgozni a kéltséggeeegyensuly kialakitaséara.

Kutatasi modszer és hipotézisek

Kutatasom soran felhasznaltam a vilagszinvonal@até&si eredményeket, a nemzetkozi és
hazai kutatdsokat tartalmazo irodalmakat. Ezekeegészitve Kkorszér statisztikai
modszerekkel végzett sajat elemzésekkel, illettermetes kutatdsok és egyéb kulfoldi és Az
értekezés készre irasakor még nem jelentkezetiréz@na valsaga és az adossagkrizis, ezért
azok irodalmanak feldolgozasaval és elemzésévsisaattacio nem foglalkozhatott.

A tobbéves kutatasi édzak alatt vizsgalt hipotéziseimet a disszertaciobakovetkegk

szerint 6sszegzem:

H1l: A kelet-k6zép-europai felzark6zé orszagok aztinoglis valutadbvezet elmélet
kritériumaihoz jobban illeszkednek, mint az eur@dagok. Ezen hipotézis disszertaciéban
tortérd  elemzésekor az optimalis valutadvezet elméletipjala és az elmélet
tovabbfejlesztéseit vizsgalom. A vizsgalat sorelet-kozép-europai orszagok és az Eurdpai
Gazdasagi és Monetaris Unid eurdovezetét alkotdzagok optimalis valutabvezet

kritériumhoz valo viszonyat is elemzem.

H2: Az eurd bevezetése a felzark6zé tagallamokérésebnyt jelent. Az Eurdpai Unid

tagjaként a kis és nyitott gazdasagok részereudatalio endogén hatasabeyt biztositanak.
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A koz0s valuta, az eur0 bevezetésének a tagallagaaklasagara vald pozitiv és negativ

hatésait vizsgélva, az eur6 bevezetééeyglsebb, mint az euréévezeten kivil maradas.

H3: Az eur0 bevezetésének omitesébl tortérs legoptimalisabb dontéshozatalhoz a
maastrichti konvergencia kritériumok teljesitésenaminalis konvergencia mellett, a real-

konvergencia érehaladasi foka is dontésbefolyasolé téwyez

H4: A gazdasagi valsag kozelebb hozza a kelet-képéppai orszagok részére a
konvergencia kritériumok teljesitését. A gazdasaglisag hatasara az Eurdpai Unidé a
pénzigyi integracid atstrukturdlasaval, a pénzigpabalyok szigoritasaval, a felzark6zo
orszagok strukturalis reformok meghozatalaval jéaklhozza a gazdasagi stabilitasahoz. A
reformok altal meghozott szigoritasok és dlleisek diseqitik a kritériumok teljesitéséhez

szikseéges itntervallum lecsokkentéseét.

H5: A gazdasagi valsag kovetkeztében az Eurdpabd Unjugat-eurdpai és kelet-kozép-
eurdpai tagallamainak korporativéorye szarmazik az eurdOvezet kiterjesztésével. Az
integracio foldrajzi kiterjesztésével az integraaidélyitésével a vilagpiaci versenyben

nagyobb sullyal tudnak fellépni.

H6: Az Eurdpai Unio koltségvetési kerete, 6sszétéats regionalis politikaja, a lisszaboni és
az EU2020 stratégiaval 6sszhangban gyorsitja agtgencia folyamatot. Az Eurépai Unid
regiondlis politikajdba épitett kohézidés politika kanvergenciat segiti & novekedési
celkitizései huzoéként hatnak az 0 tagallamokra, koztik a nyugabeair gazdasaggal

leginkabb integralt kelet-k6zép-eurdpai orszagokra.

A kutatas eredményei

Az eurdpai integracid folyamatanak kiemelkeéllomasa a Gazdasagi és Monetaris Unid
létrejotte. A tobb szakaszos, tbbb éves gazdadé@esziletek és a jogszabalyi hattér
megalkotasanak eredményeként, 2002. januar 1-fgaltomba kerilt a k6zos pénz, az eurd.

A k6z0s pénz jeletis pénzigyi, gazdasagi és politikai kdvetkezménylgkke

Az Eurépai Unidhoz 2004. mjus 1-jén csatlakozatekkozép-europai orszagok jogilag
tagjaiva valtak a Gazdasagi és Monetaris Unidnaiat Merogaciéval rendelkézorszagok

szabadon donthetnek az eurd bevezetésénglomtjarol. A kozos valuta bevezetésenek
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elengedhetetlen feltétele, hogy ezek az EU-tagalkateljesitsék a maastrichti konvergencia-
kritériumokat, amely alapjan megitélbedz orszagok gazdasagi és jogi felkésziltsége. A
maastrichti kritériumok élrasokat tartalmaznak az arstabilitds, az allanaintdti hiany, az
arfolyam-stabilitas, a hosszu tava kamatok és gbgki fliggetlenség tekintetében. A kelet-
k6zép-eurdpai orszagoknak sajat érdekik elérnzdagagi fejlettség egy magasabb szintjét,
amelyhez vezétut senkinek sem volt és lesz koldnwy felzarkozasi folyamat tgbzakaban
jelentbs szerepet jatszanak, a vildggazdasagi és az eukdpgunktira ciklusok. Az
euroovezet jelenlegi orszagainak konjunktura ciilumar elértek bizonyos korrelaciés

szintet, az Uj tagorszagok ciklusai meég kisebbksmimzaltsagot mutatnak.

Az optimalis valutadvezet elméleti modellje alapjaregallapithatd, hogy a kelet-kbzép-
europai orszagok teljesitik az optimalis valuta@iexritériumait, egyes eurdodvezeti

orszagokeénal is jobban. (T1)

Habar az eurd bevezetésével az orszagok elvesmiiizeti szuverenitasuk egy részét azért
azt érdemes szemod tartani, hogy a mai "globalizalt" vilagban és r&paban, ez a

szuverenitas gyakorlatilag marigit vagy eltinében van, és ez nem csak egy kis orszagra all.

Az eurd bevezetése, a kelet-k6zép-europai orsza@ekére a disszertacioban bemutatott

elényok és hatranyok elemzése alapjan, sokkal télyejelent, mint hatranyt. (T2)

A nomindlis- és realkonvergencia elemzésekor abbal&odvetkezetésekre jutottanA

nominalis konvergencjaa tagallamok Kézossegen belili egydieinségek felszamolasa arra
irAnyul, hogy a tagallamokoélbb pénzigyi mutatdi tekintetében stabilak legyenék, a

gazdasagok egyensulyi mutatéi kozeledjenek. Aagglitamokban eltéraz allamhaztartasi

egyenlegekalakulasa. Azéllamadossag kritériumteljesitése a balti tagallamoknak és
Szlovénianak nem okozott problémat, mig mas ordd#go magas az allamadossag/GDP
mutatd szintje. Magyarorszag szamara is allamhasiarkbvetelmény teljesitése a
legnehezebb, a konvergencia-kritériumok kozil, bBbt@ves determinacibk nyoman az
allamhaztartasi kiadasok novelésére iranyuld paiitiés tarsadalmi nyomas, a gazdasagi
elmaradottsaghol adodo infrastruktara- és egyélestaiesi igények, valamint a k6zossegi

forrasok igénybevételéhet szilkséges sajat részeradt.

Az elmult években jelefis demflacidés folyamat figyelhdt meg az Gjonnan csatlakozott
orszagokban. Néhany orszagban nagyon alacsonyflazion mig mas orszagokban viszont

még nem teljes a dezinflaciés folyamat. Az altalaimsgalt orszagokra atlagosan 3,5



szazaléekos real GDP novekedés jellépae az egydre e$ GDP esetében jeldit a rés a

régi és az Uj EU-tagallamok kozott.

Az (j tagallamoknak, a GMU csatlakozastelegalabb két évet kell eltdlteniik az ERM-2
arfolyamrendszerben. Az ERM-2 célja, hogy felkészida GMU-belépésre az orszagokat és
biztositsa az arfolyam-stabilitdst. Az U] tagéll&melenleg alkalmazott arfolyam-stratégia

jellemzsivel 6sszeegyeztethiehz ERM-2.

A konvergencia masik eleme raal-konvergenciaamely azt jelenti, hogy a fejletlenebb
tagallamok gazdasaganak fejlettségi szintjét éakaskag életszinvonalan kell kozeliteni a
fejlett tagallamokéhoz. A real-konvergenciggvedelerdkkonvergenciat, bér- és ar-
konvergenciat jelent. Jelenleg elég nagy a jovedsdm A reél-konvergencia mutaté kozil a
bérek felzark6zasa mutat le¢jesebb direhaladast. Az arszinvonal az EU-atlag alatt van,
de az arkonvergencia varhatéan gyorsul az EU-ésetdes kovetkeztében.

Az EU-csatlakozas kozvetlenill, azaz a szabalyozksmasztil nem érinti sem a termékek és
szolgaltatasok, sem a munk&earat. Nincs érvényben olyan jogszabaly, amelyndjaa
tagallamok arszinvonalanak, termék- és szolgafeafsak, illetve munkabéreinek kozelitése
lenne. Az arak és bérek befolyasolasara alkalmakoe8k dond tbbbsége nemzetallami
hataskorben van. A kdzosségi szabalyozasi feltdiélesem ar-, sem bérkonvergencia nem
kovetkezik. HosszU tavon a gazdasagi fejlettségcsatayabb szintjén alld orszagok
felzarkdzasa az arszinvonal és arak, illetve azib@renal és a bérek felzarkozasaval jar, ami
azonban jorészt flggetlen a gazdasagi integradiolst a hatast a Balassa-Samuelson-
modell irja le.

Az (] tagorszag kozil vannak, akikokbb felkésziltek az eurd bevezetésére, de nekikeis s
elott kell tartaniuk, a jelenlegi és a varhatd gazdat&zark6zasi folyamatot.

Az Eurdpai Unidhoz tortént csatlakozas utarishk szolgal annak bizonyitasara, hogy az
eurddvezetbe belépni szandékoz6 orszag képes ayaantpolitika és a monetaris politika
korlatozott hataskdir igeénybevételével a kiegyensulyozott gazdasagbdép elérésére. A
valutéris tamadasoknak azonban még ebbendsza#tban is célpontjava valhatnak a kdzos
arfolyamrendszerben részt wevnemzeti valutak. Az elsorban nem fundamentalis
tényedkon alapuld valutaris thmadasok mégélseét, illetve kivedését segiti, hogy az EKB is

részt vesz az atmeneti, jeléstarfolyam-ingadozasok deviza piaci intervenciokkatérd



megakadalyozasaban mindaddig, amig az intervensidleges céljat, az arstabilitdst nem

veszélyezteti.

A kozosségi dlirasok alapjan a Bizottsag és az EKB kétévente ikdgmvergencia
jelentéseket az eurddvezeten kivili tagallamok ze2861, de a széban forgo tagallam a két
jelentés kozotti ifiszakban is kérheti ilyen jelentés elkészitését.k Ezejelentések az
eurddvezetben még részt nem &¥erszagok euréodvezetbe valé belépélstirténs dontést
alapozzak meg. (Az egyes tagorszagok altal 6nmagukszitett konvergencia jelentések a
felkészllésukil és az unios kovetelményeknek valdé szandékolt etelgisél szamolnak be.)
A Bizottsag és az EKB konvergencia jelentése atgpgakonvergencia kritériumok sikeres
teljesitésével a Gazdasagi és Pénziigyminiszteneicta dont arrdl, hogy sor kertl az eurd
bevezetésére az érintett orszagokban. Ezt k&éwueki kell dolgozni az eurd bevezetésének

részletes menetrendijét, technikai és logisztikaamint jogi leépéseit.

A 2008-ban készitett konvergencia elemzésben még thi&rozdnek a gazdasagi valsag

jelei, de az év végre mar hatassal van a konvelgematatokra. A gazdasagi valsag

kezdetben megneheziti a kritériumok teljesitésétan allamadossag. Mindezek ellenére a
valsagbol valé kilabalashoz szikséges szigoru Ifsskés monetéaris szabalyok kozelebb
hozzak, segitik a konvergencia kritériumok telgsét. (T3)

A nemzeti kozponti bankoknak fel kell készilniik a&gységes monetéaris politika
végrehajtasaban vald részvételre, a bankok elnékgiedig a monetéris politikai dontések
meghozatalaba tortérbekapcsolddasra.

Az eur0 bevezetését koven megsinik az 6nalldé monetaris és arfolyam-politika. A
koltségvetési politikat illéten az eurédvezetben vald részvétel azzal jar, hogiabilitasi és
Novekedési Egyezmény détasainak betartasa hangsulyossa valik. Az egyegéllaanok
koézponti bankjainak elntkei a KBER Kormanyzotanaegatagjaként felések lesznek az
eurdovezet egységes monetaris politikajanak megizdtsaert, egyben pedig részt vesznek e
politika végrehajtdsaban. Az eurdOvezet arfolyarditiggjanak meghatarozasahoz pedig
egyrészt a KBER Kormanyzotanacsaban, masrészt alaGagi és Pénziugyminiszterek
Tanécsaban valb részvételen keresztil jarulnakéaziagéllamok gazdasag- és monetaris
politikajanak iranyitoi.

Bar a monetaris politika meghatarozasa ebben aaszb&n mar nem tartozik majd a nemzeti

bankok kompetenciajaba, tovabbra is fontos szeéepl majuk: részben az immar egységes
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monetaris politika végrehajtasaban, részben pediggallamok nemzeti jegybankjainak
illetékességi korébe tartozd feladatok ellatdsabafitzek kozott emlithét a
bankjegykibocsatas, a hazai lakossag készpénzzél edatasanak operativ tedhnd
devizaniiveletek és az EKB tartalékainak kezelése, a fizetésdszer rikddtetése, a

jegybanki statisztika dsszeallitasa stb.).

A visegradi orszagok mind a kiindulé feltételrenelszmind az alkalmazott gazdasagpolitika
szempontjabol hasonlé palyan haladnak. A vizsgatszagok GMU-tagsagarol a
hasonlosagok ellenére nem csoportos dontés szltetielépés az egyéni felkésziltség és
konvergencia program flggvénye, ugyanakkor a neghtitdsok elkerllése érdekében
feltételezhet, hogy az idpontok kozott nem lesz nagy eltérés. Széldskiaformacio
szikséges a minden gazdasagi székeek, allampolgaroknak, pénzigyi szektor
elemedinek az Eurépai Unidé mindennapi ukodésésl a legoptimalisabb
dontéshozatalhoz.(T4)

A GMU megalkotdinak varakozasai szerint (Delorsgap illetve (Emerson és szétarsai
[1992]) a monetéaris integracio kovetkeztében nofien&s realkonvergencia egyarant

elkezddik a tagallamokban.

Megfigyelhet a tendencia, hogy a kisebb, felzark6z6 orszaghksteménye hatarozottan
kedvedbben alakul — ha magasabb inflacios szint meket; imint a nagyobb, de strukturalis

reformjaikat halogaté orszagoké. [Wisniewski, 2005]

Az Eurdpai Unid koltségvetési kerete és regiongliditikaja is hozzajarul a strukturalis
fejlédéshez, mely gyorsitja a realkonvergencia folyamai®)
Egy hiteles csatlakozasi program az arfolyam akeddtlis stabilizalhatja. [Botos K.ékosi .,

2007] Ami nagyon fontos még az a tudatos.

.Mérlegelend kivételt tenni az SNP &lrasai aldl akkor, ha egy orszag atfogo szerkezeti
reformprogramot hajt végre, és az allamhaztartaaylai a reformok tébbletkdltségei miatt
emelkedik.” [Losoncz M., 2010]

,Csak akkor lehet sikeres Magyarorszag felzarkdzdsa a j6vben a ndvekedést az
eddigieknél nagyobb aranyban léeferrasok finanszirozzak, a magyar euréhoz Gj nédeéki

modell sziikséges ,- véli az MNB.



Az EU és az Uj tagallamok szamara tartd@s biztosit a gazdasagi, politikai és biztonsagi
egyuttmikddés.

A visegradi orszagok foldrajzilag, geopolitikailag stratégiai helyzetiket tekintve szubrégiot
alkotnak, de gazdasagi 6sszefonddasuk mértékeanlagm. B kilkereskedelmi partnerik
elsssorban Németorszag. A visegradi orszagok egyméisttkéereskedelme (a cseh-szlovak

relaciot kivéve) alacsony.

A vizsgalat soran azlss hipotézisem igazolodott a kelet-k6zép-eurdpai orszagok az
Eurdpai Gazdasagi és Monetéaris Unid eurddvezekétcalorszagoknal jobban teljesitik az
optimalis valutadvezet kritériumokat. Természeteaargionalis kilénbségek konvergencia
régiokon belll is nagyok, ezeért az aszimmetrikugksk a kelet-k6zép-eurdpai orszagokat is

erhetik, melyeket nemzeti szinten gyorsabban Ikivédeni.

A masodik hipotézis is verifikalédott elemzéseim sordn, mert egy stabilitdsorientélt
gazdasagpolitikara, az egyensuly megteremtéséerekuvtiyr fenntarthatd makrogazdasagi
palyara lép () tagallam szaméra, a régi tagallamokhoz tériddzeledési folyamat
(konvergencia) az eurdOvezet tagjaként fenntartiatés egy tarsadalmi konszenzuson
alapulé eurd bevezetés szamara nagyafyéket nyujt, mint koltségeket jelent.

Csaba Laszl6 szerint az eurd bevezetésének éshaz ahilkséges Stabilitasi és Novekedési
Egyezmény Altal élrt gazdasagpolitika kbvetésének nincs alternaivijncs olyan éiny,
amiért érdemes lenne a Monetaris Unidhoz valé asatfist elhalasztani [Csaba L., 2006].

Elemzések azt az eredményt mutattak, hogy az &jléagok ndvekedése kezdetben gyorsabb
Utemi volt. A gazdasagi valsag 2008-as kirobbanasat tkémea novekedés csdkkent. Az
egymastdl fugd nominalis és realkonvergencia folyamatok egyméstithetik. A nominalis
konvergencia a strukturalis valtozasokat segitb&tj illetve olyan gazdasagi kérnyezetet
teremt, ami magasabb gazdasagi novekedeést ésleazadigobb egy dre jutd jovedelmet
0szton6z. A redal-konvergencia tamogatja a nominktisvergencia fenntarthatdésagat, ha
képes javitani a termékpiaci versenyt, ndvelni ankaebpiac rugalmassagat és csokkenti az
aszimmetrikus sokkok kialakulasanak valoézégét. (Soos J., 2011)
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Kutatasi eredményeim szeriat harmadik hipotézis is igazolt A nominalis konvergencia
mutatdk vizsgalata nem elégséges egy optimalisbeuszetési idbont meghatarozasakor,
szilkséges kiegésziteni a reél konvergencia muitabékri vizsgalataval.

A negyedik hipotézis részben igazoltA gazdasagi valsag a tagallamokat szigoru stasilit
tervek kidolgozaséara és betartdsara kotelezi. Aységges eurlpai pénzigyi fellgyeleti
rendszer mellett, a kdlcsbnts globalis féggg miatt, szikséges az egységes nemzetkozi
fellépés, szabalyozasi, feligyeleti rendszer megiétse.

Mindezek ellenére a valsag lassitotta a gazdasagkedést. A konvergencia kritériumok
gyorsabb teljesitésénél a gazdasagi valdsag okamegndvekedett allamadossag
csokkentéséhez szikségest id figyelembe kell venni, a pénzigyi piacok sliablédasidhoz
szlikseéges itntervallum is ndvelheti az eurd bevezetéséhezssxids idt, a valsag hatasara
a realkonvergencia is tobbaidigényel.

A JP Morgan elemi# 2016-ra varjdk a magyar eur0 bevezetését, Lenggedg és
Csehorszag pedig valésiieg 2017-ben vezetheti be a kdzos eurdpaideskozt.

Az Europai Unié gazdaséagi valsagbol vald kilabalaaadgyors pénzigyi innovaciok elleni
fellépést segitik az intézményi és szabalyozasivaoiok: az Eurdpai Pénzlgyi Stabilitasi
Alap, ko6zos platform kotvénykibocsatas, () versépdsségi paktum, a nemzetkozi
versenyképesség magésehez szilkséges minimum elvarasok kialakitasa.

A Columbiai Egyetem kutatocsoportja altal kidolgtizamnovacio a pénzigyi kormanyzasi
kockazatk6zosségi halézat, melyben az orszagokagagsa globalis skemozgasok

kedve®tlen hatasainak valo kitettség hatarozna meg. [ZAlQ, pp.714.]

Az 6todik hipotézis igazolt mindkét fél - az eurddvezeti és az eurdt bevezsziindékozo
kelet-k6zép-eurOpai tagorszagok- részére is kotporalonyt jelent az eurdbvezet
kiterjesztése, azzal a kiegészitéssel, hogy a maigapai orszagok szamara nagyobb
hasznot jelentett a kelet-k6zép-eurdpai unidgtes, a kelet-kb6zép-eurdpai orszadgok szadmara
egy szabalyozott pénzigyi és gazdasagi hatemrddvezethez vald csatlakozas nagyobb

elonyt jelent, mint az eurd6vezeti tagok szamaré\atés.

A hatodik hipotézis is igazolt. Az EU 2020 stratégai célkitések egyérteltien
hozzjarulnak az Uj tagéllamok konvergenciajho2087-2013-as koltségvetésivarakban
az unios forrasoksf kedvezményezettjei az 0j orszagok, melynek hot®ail hatasai 5-10%

kozotti ndvekedési tobbletet eredményeznek.
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