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A stabilitasi és novekedési paktum érvényesitésének
problémai és a lehetséges megoldas korvonalai

A Gazdasagi és Monetaris Unié a pénziigypolitika két 6sszetevdjét tekintve meglehel ]
t6sen sajatos képzédmény. Mikozben a monetaris politika szupranacionalis szintre
keriilt, a fiskalis politika nemzeti keretek k6z6tt maradt. A GMU eredeti elképzelése
szerint elegendd, ha a foly6 hiany mértékét szabalyozzak. 2003-ban kideriilt, hogy ez
a fajta szabalyozas nem alkalmas arra, hogy a tagorszagokban folyamatosan kikény[]
szeritse a GDP-hez viszonyitott haromszazalékos folyo koltségvetési hianyt meg nem
haladé deficitet. A GMU-ban emiatt jogbizonytalansag, intézményi fesziiltség kelet(]
kezett. Vilagossa valt, hogy a koltségvetési hiany — eléirasok szerinti — korlatok kozé
szoritasa névekedésfiiggd, az érintett tagorszagokban éppen a GDP névekedése mind
6nmagaban, mind pedig 0sszehasonlitdsban ad tartésan aggodalomra okot. Az Eull
répai Bizottsagnak és a tagorszagok pénziigyminisztereinek gyors megoldast kell
talalniuk, hogyan lehet — a gyakorlatnak és a fegyelmezésnek egyforman — megfelel6
szabalyozast kialakitani.*

Journal of Economic Literature (JEL) kéd: E62, F15, F42.

2004-ben el kell dSlnie, hogy torvényen kiviil helyezik, atalakitjdk vagy véltozatlanul
hagyjak a stabilitdsi és novekedési paktumot, s ez utdbbi esetén megbiintetik a haromszal
zalékos deficithatart megsért6 GMU-tagorszdgokat. Amikor 2003-ban két GMU-tagorl
szagot — Németorszagot és Franciaorszagot — a gazdasagi és pénziigyminiszterek tanicsa
(Ecofin) felmentett a biintetés aldl, tobben gy vélték, hogy ezt a torvényerdre emelkel
dett paktum egyszerien nem teszi lehet6vé. Azoéta a helyzet még élesebbé valt, mert a
gazdasagi és pénziigyminiszterek tanidcsdnak 2005-re vonatkozd kovetelményeit az érinll
tett orszagok valdsziniileg nem teljesitik, és el6fordulhat, hogy 2004 a paktum szempontO
jabol a GMU feketeéve lesz, mert legrosszabb esetben a 12 GMU-tagorszag fele tullépi
a haromszazalékos deficithatart. Tehat szinte ,eszkalalodik a fiskalis félrelépés”.

A téma leird vizsgalata azért érdemel kiilonds figyelmet, mert ilyen, az egész gazdal
sagfilozofiat megvaltoztatd helyzet, illetve szabalymddositids az elmilt csaknem fél évl
szazad sordn nem fordult el§. Erdemes elgondolkodni azon, hogy abban a furcsa nemzell
tekfelettiségben, amit az Eurdpai Uni6 dontéshozatali rendszere mindmadig jelent, kinek
milyen lehet az alkuereje, biintetGereje és egy érvényben 1év6 szabdly atalakitdsara vol
natkozé befolydsa. A nemzeti kormanyok kompromisszumos dontésére épiild integraciol
ban mindaz, ami nemzetek feletti szintre emelkedett, lehet6vé teszi, hogy az Eurdpai
Bizottsag védje a kozosségi politikat a tagorszagi érdekekkel és ,,fellazitdsi” szdndékokl
kal szemben.

* A jelen cikk alapjdul szolgdl6 tanulmdny az Integricios és Fejlesztési Munkacsoport részére késziilt.

Rdcz Margit az MTA Vilaggazdasagi Kutatointézetének kutatdsi igazgatdja (e-mail: mracz@vki.hu).



A stabilitdsi és novekedési paktum érvényesitésének problémdi. .. 971

ez

Uni6 két meghatdrozo6 orszaga kertilt ebbe a deficithatart sért6 helyzetbe, masfeldl pedig
éppen a németek kényszeritették ki a GMU-ra val¢ felkésziilés idGszakaban, a 90-es évekll
ben, a nemzeti keretek kozott maradt allamhéaztartdsok eladésodasanak szigora korlatozall
sat. E szigort a maastrichti szerz6déstSl orokolt 3 szazalékos deficithatar megsértéséért jard
elrettentd biintetés jelentette. Az egész eljaras azt sugallta, hogy ilyen f6ben jard biint csak
olyan orszdg kovethet el, ahol a stabilitisnak nem alakult ki a kultdraja. Tehat azt feltétell
lezte, hogy minden tagorszag kormédnydnak van olyan jatéktere, hogy ha nagyon igyekl
szik, képes konjunktiraciklusoktdl fliggetleniil tartani a paktumban el6irt deficithatart.

Az EU torténetében a 2004. méjusi bdviilés az 1) tagorszdgok szamat tekintve a legnall
gyobb volt. Ez minden kozosségi intézmény sikereként is felfoghat6. Igy ideiglenesen
szényeg alé lehetett sopdrni az EU mélyiilésével, illetve kdzdsségi politikdjaval kapcsol
latban felmeriil§ problémakat. Tekintettel arra, hogy a tiz Gj tagorszag is - szinte az EUN
ba torténd belépése pillanatatél - megkezdte a GMU-tagsag kovetelte konszolidacios
tevékenységet, nem halogathatdé az eurézénan beliili fiskdlis kovetelmények mielGbbi
tisztazasa. Igen furcsa lenne olyan kovetelményeket tdmasztani és teljesitésiiket megkol

vetelni a GMU-tagsagra torekvd orszagoktdl, amelyeket a mar bent 1év8k — bizonytalan
jogi helyzetet elGidézve, kovetkezmények nélkiil - megsérthetnek.

A stabilitasi és novekedési paktum koriil kialakult helyzet
és a megoldasi lehetdségek

A Gazdasagi és Monetaris Unidban csak a monetaris politika valt nemzetek felettivé, a
fiskalis politika nemzeti keretek kozott maradt. Tekintettel arra, hogy inflacidokovetd
monetaris politika esetén a pénziigypolitika egységet alkot, nyilvanvald, hogy ez a ketll
tGsség az id§ muldsaval problémat és megoldasra vard intézményi feladatot egyarant
jelenteni fog.

Amikor a 90-es években megformalddott a GMU gondolata, szakértdk egy része attdl
tartott, hogy legnagyobb veszély a fiskalis politika oldalarél fenyegeti a kozos pénz érll
tékallandosagat. Ezért a maastrichti szerz6déstdl kezdve minden GMU-szabalyozasban
kulcsszerepet kapott a fiskélis szigor intézményi biztosithatdsdga. Ennek koszonhetd az
is, hogy az eurdzoéna létrejottével életbe 1épett az ugynevezett stabilitdsi és novekedési
paktum. Ebben a dokumentumban él tovabb a GDP-ben mért haromszazalékos deficithall
tar valamennyi nemzeti koltségvetés szdmara a GMU-n beliil.

A paktumot az 1997-ben Amszterdamban megtartott EU-cstics dokumentuma részletell
ként hagytak jova. Nagy, csaknem két évig tart6 vita eldzte meg a paktum végsG megszol
vegezését. Nem az volt a vita tdrgya, hogy indokolt-e ez a blivos haromszazalékos hatar,
vagy hogy arnyaltabb szabdlyozis kellene a konjunktiraciklusokhoz kot6dve, hanem
sokkal inkabb az, hogy melyik kozdsségi intézmény jogosult a biintetés elrendelésére.

Tehat a maastrichti szerz6dés konvergenciakritériuma kiilonosebb tovabbgondolas nélkiil
tovabb élt az eurézéndban. A miikddés sordn derilt ki, hogy néhdny orszdg szamara
betarthatatlan ez a harom szazalék: sem Németorszdg, sem Franciaorszdg mar tobb éve
nem képes teljesiteni a folyd koltségvetési hianyra vonatkozo el6irast. Ugy tiinik, hogy
ez lesz a helyzet 2004-ben is, még az sem zarhat6 ki, hogy ebben az évben bdviil a nem
teljesitGk kore.

A {6 probléma az, hogy a betarthatatlan szabalyok mell§zése jogbizonytalansagot okoz.
Igy kérdés, vajon mit lehet tenni annak érdekében, hogy e jogbizonytalansig miatt az
eur6 nemzetkdzi megitélése ne romoljon, s a koltségvetési politika az eur6zénan beliil ne
induljon permanens fellazuldsnak. Egyik problémara sincs megbizhat6 megoldas. Ez
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Osszefligg azzal is, hogy a Bizottsig mandatuma 2004. oktéber 31-én lejar. Pedig a
Bizottsag a kozosségi politikdk 6re, s mint ilyen, a stabilitdsi és a novekedési paktum
megsértését sem nézte tétleniil. Az Ecofin Tanacsot feljelentette az Eurdpai Bir6sagnal,
mivel 2003-ban ez a Tanics mentette fel Németorszagot és Franciaorszagot is a biintetés
megfizetése alol.

Felmertil a paktum szovegének atdolgozésa is. Tobben - koztiik nem utolsésorban a
Bizottsag elnoke - vélekedtek ugy a deficitprobléma kialakuldsa utan, hogy csak akkor
lenne szabad hozzénytlni a paktumban lefektetett szabalyozashoz, ha helyredllna a hall
romszazalékos hatar tiszteletben tartdsa az eur6zonan beliil, vagyis ne sériiljon az eur6zéna
pénziigyi stabilitdsdhoz fliz6d6 nemzetkdzi bizalom. A probléma csak az, hogy a kialall
kult helyzetnél bizalomrombol6bb alig képzelhet§ el. Hiszen Németorszag ,,oroszlani
ként” kiizdott azért, hogy a haromszdzalékos deficithatir és a megsértéséhez kotd6dd
biintetés példamutatdan szigord szabalyozasként fogalmazdédjon meg az eurdzéna tagorl
szagai szamara. A kialakult helyzetben pedig éppen Németorszdg az, ahol a reformbill
zonytalansag hosszabb idSre rossz novekedési kildtdsokhoz és a megengedettnél magall
sabb koltségvetési deficithez vezethet.

A probléma abbdl a szempontbdl is éles, hogy a 12 tagorszag koziil 2003 végéig tiz
teljesitette a paktum elSirasait. Igy ezekben az orszagokban meglehetGs ellenalldssal tell
kintettek a nem teljesitGkre. Rdaddsul mindharom, a GMU-bdl sajat akaratabol kimaradd
orszag teljesiti a haromszézalékos deficithatart.

Az OECD legtijabb méjusi progndzisa alapjan véarhatd, hogy 2004-ben Portugilia,
Olaszorszag és Hollandia is megsérti a paktumban rogzitett deficithatart. E szerint NéO
metorszagban 3,7 szdzalék, Franciaorszdgban 3,8 szdzalék, Portugdlidban 3,8 szizalék,
Hollandidban 3,4 szazalék, és Olaszorszagban 3,4 szdzalék lesz a foly6 hidny (Schieritz
[2004]). Ez az 6t orszag mar a kisebbik fele a 12 tagd eur6zondnak. Ez is felhivja a
figyelmet arra, hogy az az dlom, ami az 1990-es évek legvégén az Egyesiilt Allamok
szufficites koltségvetésének a nyoman megfogalmazodott, miszerint a viliggazdasag fejl
lett részében ez lesz a tipikus allamhaztartasi eredmény, hamisnak bizonyult. A 2000-es
évek eleje az eur6zonan beliil kedvezGtlen novekedési teljesitményeket hozott, az allami
haztartasi reformot illetéen pedig politikai ,,helyben topogast”. Ez vezetett a stabilitasi
paktumban lefektetett elvek megszegéséhez.

Az OECD prognoézisa 2005-re is pesszimista: Hollandia kivételével a masik négy
orszag 2005-ben is meg fogja sérteni a hiromszazalékos deficithatart, pedig a BizottO
sag ez év tavaszan optimistdbban itélte meg a tagorszdgok altal benyujtott konszolidal
cios programokat, a német koltségvetési hidnyt 2005-ben a hdromszéazalékos hatar ala
prognosztizalta.

Ezek a baljos el6rejelzések a koltségvetési egyenleget illetden Osszefiiggnek az OECD
altal redlisnak tartott novekedési esélyekkel. A német kormany 2004-re 1,5 szazalékos
GDP-novekedést var. Az OECD korabbi 1,4 szazalékos elSrejelzését majusi jelentésében
1,2 szazalékra véltoztatta. A német GDP-novekedési progndzisok az év elején altalaban
kedvezGbbek, mint az év tovabbi részében. Minél inkabb kell az eredeti elképzelésekhez
képest lefelé korrigalni a novekedési esélyt, anndl nagyobb a valdszinisége, hogy a
koltségvetési hidny nem mozdul a kivant irdnyba.

Mindezek alapjan tovabbra is a ,kérdések kérdése” marad, vajon a jogszertiség helyl
redllitdsa érdekében mit lehet tenni a stabilitasi és novekedési paktummal. Ha a paktumot
oly médon alakitjdk at, hogy a dekonjunkturalis id6szakokban mds deficitkdvetelmél
nyeknek kell eleget tenni, mint a kedvezd novekedési idGszakokban, akkor a lassan nell
gyedik éve a haromszizalékos deficithatart megsért§ orszdgok visszamendleg felmentést
kaphatnak. Persze ez az ut6lagos beismerése lenne annak, hogy lehetetlenségeket foglalll
tak bele az 1997-ben elfogadott dokumentumba.
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Talan a haromszazalékos mértéken is érdemes elgondolkodni, hiszen a példanak tekinl
tett Egyesiilt Allamok gazdasigi mutatéi sem arra utalnak, hogy koltségvetése rovid
tavon Ujra szufficites lehetne. Esetleg azt kell majd belatni, hogy a viliggazdasag egésze
4j helyzetbe kerilt? A probléma még fokozhaté azzal, hogy az elmondottak nemcsak
rovid tdvon, de kozéptavon is jellemezni fogjdk az OECD-be tomoriilt orszdgok nagy
részét. Kiilonodsen borus a helyzet, ha figyelembe vessziik, hogy 2004 az els6 fellendiilést
hoz6 év a recesszid utdn. Tehat a regiondlisan eltérd novekedési esélyek az eur6zénaban
olyan csekélynek bizonyulnak, ami nem tud hathatdsan javitani a romld koltségvetési
helyzeten. Ez pedig azt vetiti elére, hogy hosszabb tdvon kell szembenézni a hdromszal
zalékos hatdr megsértésével.

A blivos harom szdzalék megkérddjelezése veszélyeztetheti a stabilitdsorientalt pénzl
igypolitikdt. A ,novekedés és pénziigyi egyensily” helyébe rovid tdvon a ,,ndvekedés
vagy pénziigyi egyensily” kérdése meriilhet fel. Tobb nemzedék kozgazdasagi gondoll
kodasat hatotta at, f6ként Németorszagban, a novekedés és a pénziigyi egyensuly egyidel
ji fenntartdsanak megkérddjelezhetetlensége. E megkozelités alapja: tartés novekedés
csak elézetesen létrejott pénziigyi egyensulyra épiilhet, amihez azonban az allamhaztarll
tasi reform olyan 1épéseit kellene megtenni, amelyek id6legesen ronthatjdk a koltségvetél
si egyenleget, mikdzben hosszu tdvon - az lizleti bizalom megteremtddésével — megkezl
dédhet a beruhédzés alapi novekedés. Igy eldbb-utdbb valoban el lehet jutni a stabil pénzil
igyek és a kedvezd novekedési kilatdsok megnyugtaté allapotdba. A kérdés csak az,
hogy mi lesz addig, és ez az atmeneti allapot meddig tart. Erre kellene valaszt taldlni az
eurdzoéna vezetd orszagaiban, vagy pontosabban szdlva, a gazdasagi és pénziigyminisztel
rek tandcsdban. Ehhez azonban arra lenne sziikség, hogy a reform végrehajtasa progll
nosztizalhat6 legyen az érintett GMU-tagorszdgokban. A jelenlegi helyzet azonban egyl
altalan nem mutat arra, hogy ez az eldrejelzés elfogadhat6 valdszintiséggel elvégezhetd
lenne. Hiszen éppen az el§z8kben bemutatott, 2004-re vonatkozd német novekedési kilall
tasok hivjak fel a figyelmet arra, hogy mindig csak utdlag lehet a gazdasagi keretfeltétel
leket megitélni.

Az integracio csaknem fél évszdzados torténete azt bizonyitja, hogy csak akkor haladt
elére a kozosség, amikor abban el6zSleg a németek és francidk egyetértettek. Ismét sziikll
ség lenne erre, kiilondsen, ha figyelembe vessziik, hogy a tandem két résztvevGje sérti
meg leghosszabb ideig a haromszazalékos deficithatart. Indokolt lenne tehat, hogy kettél
jiknek javaslatot kellene benyujtani egyrészt arra vonatkozéan, hogy miként lehetne
ebbdl a szabalyozasi csapddbdl kikeriilni, mésrészt hogyan kell megreformalni az allami
haztartast a novekedési kilatasok tartds javuldsa érdekében.

Ma még nyoma sincs e tisztizo javaslatok elkésziileteinek. Igy egy olyan csapdahelyl
zet alakul ki, ami egyre mélyebbé és kilatastalanabba valik. El6fordulhat, hogy az egész
dontési és ellenérzési mechanizmus, ami az eur6zénan belil a koltségvetési politikara
vonatkozik, a gyakorlatban a megoldds reménye nélkiil megkérdgjelezddik. E helyzet
Osszefligg azzal is, hogy a globalizaci6 és a tirsadalom eloregedésének kihivasaira csak
nemzetgazdasagi szinten lehet vélaszt talalni, nemzetek feletti szinten nem. Tehat a nemfi
zeti politika formaldinak kell a tdrsadalommal elfogadtatnia a tradicionalis elényok ell
vesztésével jard reformot.

A nemzetek feletti szint arra a fokra jutott, hogy a Bizottsdg a nemzeti hataskorben
maradt koltségvetésbe is beleszolhat. A stabilitdsi és novekedési paktum szerint az eur6zéna
tagorszagainak haroméves koltségvetési terveket kell benyujtaniuk a Bizottsdg szdmara,
felvazolva a tendencidt, ami elvezet a nullszalddig, illetve a szufficites koltségvetésig.
De mint emlitettiik, eddig nem sikeriilt a GDP-ndvekedést jol el6re becsiilni, és igy a
foly6 koltségvetési hidnyt redlisan prognosztizalni. Ilyen esetben mit tehet a Bizottsag?
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A probléma megoldasara 1ényegében semmit, csupan konstatilhatja a valdsag eltérését a
tervezethez képest.

Az integraci6 soran elért eredményeinek stabilizalasa érdekében az elmult két-harom
év tapasztalataibol kiindulva, djra kellene fogalmazni a fiskalis kritériumokat az eur6zona
antiinflacids fejlédése érdekében. Az ez év novemberében mikodését megkezdS dj Bill
Ujrafogalmazasara.

Ebben a helyzetben kiilonds jelentdsége van annak, ahogy az Eurdpai Kozponti Bank
szemléli részben a paktum sorsat, részben a kialakult fiskélis politikai helyzetet. 2003.
november 25-én az EKB Tandcsa 4llast foglalt a gazdasagi és pénziigyminiszterek tanil
csanak a Németorszagot és Franciaorszagot felmentd itéletével kapcsolatban. Ebben a
Bizottsdg ajanldsat timogatta, és figyelmeztetett arra, hogy komoly veszélyek szdrmazl
nak a biintetést felfiiggesztésébdl. Elveszhet a bizalom, litva a GMU tagorszagaiban
kovetett koltségvetési politikat, ami igy egyéltalan nem tiikrozi a paktumban megfogalll
mazott elvardsok rovid tdvad komolyan vételét.

Az EKB Tandcsa tudomasul vette, hogy a gazdasagi és pénziigyminiszterek tanidcsanak
dontése szerint legkésébb 2005-ben kell eljutni a paktumban el6irt hdromszéazalékos dell
ficithatar teljesitéséhez. Egyidejileg hangsilyozta, hogy ,,...feltétleniil sziikség van arra,
hogy hatékony intézkedéseket hozzanak a bizalomra gyakorolt negativ hatdsok korlatol
zasa érdekében.” (EZB [2003b].) Egyben biztositotta az eur6zéna kozvéleményét arrdl,
hogy az EKB rendiiletleniil teljesiti kotelezettségét az arstabilitast illetGen.

Az idézett EKB-allasfoglalds ismerteti a gazdasagi és pénziigyminiszterek tanicsidnak
hatarozatat is. E szerint a francia kormanyt 2004-ben a GDP 0,8 szdzalékanak, 2005-ben
a GDP 0,6-nak megfelel kiad4scsokkentésre kotelezték. Ugyanezek az adatok Németorll
szag esetében 2004-ben a GDP 0,6 szdzaléka, 2005-ben 0,5 szdzaléka. Ha az érintett
kormanyok ezt nem teljesitik, nem zarhat6 ki, hogy el6bb-utébb mégis meg kell inditani
elleniik a biintetési eljarast. Az EKB mar idézett tavaly decemberi havi jelentése roviden
attekinti a prognodzist készit§ intézmények eur6zonara vonatkozé novekedési elSrejelzél
seit 2003 és 2005 kozott (1. tabldzat).

1. tabldzat
Az eur6zéna GDP novekedésérdl 2003. november 30-4n kozzétett progndzisok
(az el6z6 év szazalékaban)

Megnevezés 2003 2004 2005
Eurdpai Bizottsidg 0,4 1,8 2,3
Nemzetkozi Valutaalap 0,5 1,9 -
OECD 0,5 1,8 2,3
Consensus Economics 0,5 1,7 -
Survey of Professional Forecasters 0,5 1,7 2,3

Forras: Herbstprognose der Européischen Kommission von 2003; IWF [2003], EZB [2003b] 67. o.

Az OECD tavaszi jelentésében szamos GMU-tagorszag 2004-re vonatkozd ndvekedési
kilatasait lefelé modositotta a tavaly novemberi jelentésében meghatirozott mértékhez
képest, ami kihat a GMU egészének novekedési varakozéasara is. Mindezek alapjan érdell
kes, vajon hogyan foglalt allast 2004 tavaszdn az EKB a fiskalis problémékkal és a
paktummal kapcsolatban. Egy, az 4prilisi havi jelentésében szerepld, a koltségvetési poll
litikaval foglalkozé tanulmanyban kicsit ,, kormonfontan”, de allast foglalt a paktum vall
tozatlan megtartasa mellett. ,,A foly6 hidnyra és az adllamaddéssagra vonatkozo referencia-
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értékek egy olyan eszkozt jelentenek, aminek a segitségével elérhetd, hogy egy felelsl
ségteljes fiskalis politikai magatartds alakuljon ki. A stabilitdsi és novekedési paktum
altal kovetelt kozéptavon kiegyenlitett vagy szufficites koltségvetési pozicié hozzijarul
ahhoz ..., hogy a konjunkturélis hullimzasokat rovid tdvon stabilizalni lehessen anélkiil,
hogy - normaélis koriilmények kozott — a GDP 3 szdzalékat kitevd deficithatart til kellene
1épni.” (EZB [2004].)

Bar Németorszag gazdasdgnovekedési adatai adnak taldn a legnagyobb aggodalomra
okot, a német EU-politika — ahogy a korabbiakban, most is — egytittmiikodS Briisszellel,
s végiil akar kezelhet6vé vélhat a deficitprobléma. Taldn ezzel is Osszefiigg, hogy az (j
német jegybankelnok, Axel Weber alighogy elfoglalta dj helyét, azonnal kifejtette, hogy
a stabilitasi paktumot véltozatlan formaban fenn kell tartani, s az eur6z6na tagéllamainak
be kell tartaniuk a haromszazalékos deficithatart. Ez a kemény politikai eltokéltség azonll
ban nem segit azon, hogy éppen az OECD madjusi jelentése, illetve az 6t vezet§ német
kutatdintézet tavaszi, 2004-re vonatkoz6 progndzisa alapjan az ez évre varhat6 novekel
dési kilatasok rosszabbak, mint amit 2003 novemberében még reélisnak tartottak.!

A probléma tehat valtozatlanul fenndll. Mikor lesz az eurdzéndnak a gyakorlatban is
életképes szabilyrendszere a ,felel§sségteljes”, am redlis koltségvetési politika kivanall
mait illetéen? Vajon 2005 a biintetések éve lesz? Valdszinibbnek tinik, hogy a szabalyol
kat alakitjadk majd a csaknem tiz éve halasztott dllamhdaztartasi reformfolyamat varhat6
kihatasaihoz.

A mind a francia, mind a német vezetSk egyetértenek abban, hogy sziikség van a
stabilitasi és novekedési paktum szovegének megvaltoztatdsira. De megfogalmazasaik
annyira ovatosak, hogy nem igazan lehet tudni, vajon konkrétan mit is kell ezen érteni. A
nagyobbik német kormanypart vezetSje egy kicsit hatdrozottabban fogalmazott. ,,Németl
orszag és Franciaorszag kozott igen nagy egyetértés van abban, hogy nem lenne szabad
a stabilitasi és novekedési paktumot gy félreérteni, hogy a stagnalds paktuma valjon
belSle.” (Chirac und Schroder... [2004].) A Bizottsag mar tervbe vette, hogy foglalkozik
a paktum rugalmasabba tételével. A paktum iigye tehat napirenden van.

A novekedési gondok olyan tartdssa valtak, hogy lényegében egyetlen kulcskérdés van
a gazdasagpolitika szempontjabol: mit kell tenni a tartdés ndvekedési palya 1étrejotte érdel
kében. A német pénziigyminiszter szerint a gazdasagi stabilitast hosszud tdvon kell elérni,
és ekdzben nem szabad megfeledkezni arrdl az eurdpai tarsadalmi modellrdl, ami mind
eddig lehet6vé tette a sikeres harcot a szocialis kirekesztettség ellen (Eichel [2004]). Az
allampolgari hozz4éllasnak azonban véaltoznia kell a tartdés ndovekedés gazdasigpolitikai
keretfeltételeinek 1étrejottéhez. E keretfeltételeket meghatirozé f6 tényezdk: 1. a szovetd
ségi koltségvetés konszoliddlasa, 2. az addcsokkentések és 3. a (munkaerd-piaci, egészl
ségligyi és nyugdijrendszert érint6) strukturalis reformok. ,A 2004-es szovetségi koltd
ségvetés konszoliddlasa féleg a fogyasztasi kiadasok korlatozasival és a szubvencidk
leépitésének folytatdsaval valosul meg, kereken 14 milliard eurd takarithaté meg ily médon.
Sziikség van... a lakdstimogatisok és a munkahelyre utazassal kapcsolatos koltségtéritél
sek csokkentésére, valamint egyéb tdmogatisok, példaul a szénbanydszatnak nyujtott
kifizetések megsziintetésére.” (Uo. 168. 0.) A javuld koltségvetési helyzet lehet6vé teszi
a dinamikusabb addcsokkentést, ami a GDP-novekedés iitemét fokozza. Ennek érdekél
ben Németorszagban el6rehoztak 2004-re a 2005-re tervezett adocsokkentést. ,, A személ

! Az 6t nagy német prognozist készit§ kutatohely év kozben véltoztatja az évi — a ndvekedésre vonatkozo -
eldrejelzéseit: a berlini DIW 2004-re tjra kilatasba helyezte az 1,8 szdzalékos GDP-novekedést. Azzal érvelt,
hogy az export dinamikus novekedése vezet ide. Azt elismerte, hogy a belsd kereslet még alacsony. Ezzel
szemben a hamburgi HWWA szerint 2004-ben legjobb esetben 1,5 szdzalék lehet a GDP ndvekedési iiteme.
Abban mind a két kutatdintézet egyetértett, hogy ez a ndvekedés rovid tdvon nem fog kiilondsebb pozitiv
hatast gyakorolni a munkanélkiiliség csokkenésére (DIW [2004]).
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lyi jovedelemado legalacsonyabb mértéke 2004. januar 1-én 19,9 szazalékrol 16,0 szazall
lékra csokkent, és a legmagasabb addkulcs 48,5 szdzalékrdl 45,0 szdzalékra... Az igy
kialakult adémértékek a torténelmileg legalacsonyabb nivét jelentik... Az OECD szamill
tasai szerint a németorszagi ado- és elvondsi rata dsszességében mar csak 36,2 szazalék
volt... Osszehasonlitisként ez az Egyesiilt Kirdlysagban 35,9 sz4zalék, Olaszorszdgban
41,1 szazalék, Franciaorszagban 44,2 szazalék.” (Uo. 169. o0.)

akkor legelGszor is arra kell valaszolnia, hogy egyaltalan miért van sziikség egy valutal
unidn beliil fiskalis szabalyokra. Masodik 1épésként azutan arrdl kell vitatkoznia, miért
futott zatonyra jelenlegi formdjaban a paktum. Ezen az alapon végiil is ki lehet alakitani
egy megreformdlt szabélyozas alapvonasait.” (Bofinger [2004] 67. 0.) A szerz$ - attell
kintve az elsd 6t év monetaris €és fiskalis eredményeit — megallapitja, hogy a koltségvetési
deficit és az inflacié kozotti kapcsolat igen korlatozott. ,,Kozvetlen hatas csak akkor
érvényesiil, ha egy kormany a jegybankkal szemben adésodik el oly mddon, hogy a
koltségvetési deficit kozvetleniil a pénztomeg novekedéséhez vezet. Ez az EK Szerzddés
101. cikkelyében megfogalmazottak alapjan a leghatarozottabban kizarhat6. Kiilondsen
jelent6s Németorszadg példdja, ahol 2003-ban a legmagasabb volt a deficit, mikozben
valamennyi EU-tagorszdg koziil a legalacsonyabb volt az inflaciés rata. frorszagban és
Spanyolorszagban pedig éppen forditva: az inflacidos rata atlag feletti és magas volt,
mikozben koltségvetési politikajuk teljesen megfelelt a paktumban elGirtaknak.” (Uo.
69. 0.) Ebbdl a helyzetbdl azt a kdvetkeztetést vonja le a szerzd, hogy ,,a megreformalt
paktum alapjan csak azokra az orszdgokra kellene figyelni, ahol az EKB kétszazalékos
inflacids céljandl tobb mint egy szazalékkal magasabb az drnovekedés mértéke. Ezekben
az orszagokban meg kellene vizsgilni, vajon nincs-e sz6 konjunkturalis talftottségrdl
..., s ezért felelGssé tehetd-e a fiskalis politika. Egy fontos indikator lehetne az inflaciol
novel§ fiskélis politikdnak a visszatérése a strukturalis tobbletre a strukturélis deficit
novelése helyett.” (Uo. 70. o.) (A képvisel§ altal felvetett megkozelités egészen mas
orszagokat sorol a problémasak kozé, példaul 2003-ban ilyen volt Gordgorszag, 20000
ben Spanyolorszag, 2001-ben Portugélia és Irorszdg, valamint Hollandia stb.)

Bofinger [2004] szerint a Bizottsagnak feliil kell vizsgalnia a nemzeti koltségvetési
politikdkat, de nem egyszertien a koltségvetési szufficit elérése lenne a f6 szempont,
ugyanis koltségvetési tobblet magas az ado- és elvonasi rataval is kialakithat6. A szerzd
ugy véli, a strukturdlis reformokra és az adéreformra kell nagyobb figyelmet forditani.

Barmilyen elképzeléseket meg lehet fogalmazni a paktum jovdjérdl. Egy azonban bizll
tos, hogy olyan jogsért6 helyzet alakult ki, amibd6l ki is kell kertilni. Lehet, hogy ennek
Németorszag és Franciaorszag szdmdra ara lesz, hiszen 2004. julius 13-d4n az Eurdpai
Birésag a Bizottsdgnak adott igazat a gazdasagi és pénziigyminiszterek tanacsanak felfiigl
gesztd hatdrozatival szemben.

A GMU-tagorszagok gazdasagi novekedésére haté tényezok

A novekedési esélyeket latolgatva, nagyon fontos, hogy mely tényezd8k hatarozzak meg a
fellendiilést. A dinamikus fejlédés szempontjabol kiemelt jelentésége van a beruhazasokl
nak. A 2. tdbldzat azt mutatja, hogy az Eurépai Uni orszagai és az Egyesiilt Allamok
kozott egyre nagyobb e téren az eltérés: az ot év adatai koziil az Egyesiilt Allamokban
csak az elsd, a 2001. év mutat beruhazascsokkenést, a tobbi évben kiillonboz4§ iitemben
ugyan, de néttek a beruhdzasok. Ezzel szemben az eur6zéndban harom egymast kovetd
évben negativ volt a beruhdzasi mutatd, azaz évrdl évre csokkentek a beruhazasi volumel
nek 2001-2003 kozott. Ha megnézziik a GMU-tagorszdgokat, akkor hasonlé tendencia
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tapasztalhaté Németorszdgban és Hollandidban. Sok olyan EU-tagorsz4dg van, ahol 2001-
2003 kozott egymast kovetd két évben volt negativ a beruhdzasok véltozdsa. Csupan
Spanyolorszagban és Gorogorszagban novekedtek minden évben a beruhazasok.

2. tabldzat
A beruhazasok alakuldsa az eur6zéndban, a tobbi EU-tagorszdgban
és az Egyesiilt Allamokban 2001-2005 kozott
(az el6zb év szazalékaban)

Orszag 2001 2002 2003 2004 * 2005%*
Ausztria -2.3 -2.8 3,1 1,8 32
Belgium 0,3 -2,2 2,0 1,5 3,3
Finnorszag 3,9 -3,1 -2.3 2,4 3,7
Franciaorszag 1,9 -1,4 -0.,8 2,7 2,7
Gorogorszag 6,5 6,1 11,6 7,7 1,9
Hollandia -0,1 -4,5 -3,4 0,5 3,4
Irorszag 0,2 1,7 -5,3 2,5 4,5
Németorszag -4,2 -6,7 -2,9 3,6 2,7
Olaszorszag 1,9 1,3 -2,1 -0,8 2,8
Portugélia 0,1 -5,2 -9,6 5,2 10,7
Spanyolorszag 3,3 1,0 3,0 3,1 4,1
Eurdézoéna -0,1 -2,6 -1,2 2,3 3,2
Nagy-Britannia 3,6 -1,0 2.6 5,1 4.4
Daénia 4,9 4,5 -2,9 4,3 3.4
Svédorszag -1,0 -3,0 -2,0 2,3 4,3
Egyesiilt Allamok 2.4 1,0 4,3 11,5 6,9

* ElGrejelzés.
Forrds: 2001: EC [2004a], tobbi év: DB [2003b], [2004].

Portugdlia az egyik olyan orszdg, ahol 2002-ben és 2003-ban erdteljesen csokkentek a
beruhazasok. 2003-ban a legnagyobb csokkenés Portugélidban volt, 2002-ben a csokkel
nés litemét tekintve csak Németorszag el6zte meg. 2001-ben Portugélia foly6 koltségvel
tési hidnya a GDP-hez mérve elérte a 4,2 szdzalékot, de 2002-t6] ez a mutaté harom
szazalék alatt volt minden évben. frorszég adatait tekintve, a 90-es évtized ,kelta tigriséd
bdl” a beruhazasok novekedési tlitemét tekintve , kismacska” lett. A haroméves recesszio
idején egy évben, 2003-ban jelentds beruhdzascsokkenést kellett elszenvednie az ir gazll
dasagnak. A Deutsche Bank prognézisa szerint a 12 GMU-tagorszag koziil 2003-ban is
és 2004-ben is van néhany tagorszag, ahol az ir beruhdzisi mutatét meghaladé
beruhdzdsnovekedés varhato.

Németorszdgban és Hollandidban a haroméves dekonjunkturalis idGszak egészében
csokkentek a beruhazdsok. Mindkét orszdgban komoly koltségvetési reformok véltak
sziikségessé, akarcsak Franciaorszdgban, Ausztridban és Olaszorszagban is. Franciaorl
szagban két éven at, Olaszorszdgban egy éven at, Ausztridban két éven 4t valt negativva
a beruhdzasok iiteme. Az allam 4ltal kezdeményezett beruhdzdsok valamennyi fejlett EUD
és GMU-tagorszagban a 90-es évek kdzepe Ota radikdlisan visszaestek.

Nyilvénvald, hogy a fenntarthaté novekedés eléréséhez tartés moderniziciora és igy
folyamatosan magas beruhdzasi iitemekre van sziikség szinte valamennyi EU-tagorszagl
ban. Ez a 2000-es évek elején lezajlott viliggazdasagi recesszid idején szinte meghitdsult.
Pontosabban fogalmazva, ezen a teriileten is mind az EU-ban, mind a GMU-ban az
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orszagok kozott ndvekvs divergencia bontakozott ki. Erdemes megjegyezni, hogy a bell
ruhazasi titemek kozotti divergencia (beleértve egyes orszagokban az litemek csokkenél
sét is) hosszabb tavon a novekedési ciklusok divergenciajat is magaval hozhatja. Ez
pedig nehézségeket okozhat az Eurdpai Kozponti Bank kamatpolitikdjaban.

Ha a személyes fogyasztis adatait osszehasonlitjuk az eurézona és az Egyesiilt Allal
mok kozott, akkor a két 6téves atlag alapjan jol latszik, hogy az Egyesiilt Allamokban a
tiz év soran gyorsabb volt a személyes fogyasztas novekedése, mint az eurdzénaban.
Ugyanez igaz az 1999-2002 kozti adatokra is (3. tdbldzat). Bar az Egyesiilt Allamokban
is mérséklddik a recesszids idszakban a személyes fogyasztas, de joval kevésbé, mint a
GMU egészében. Németorszagban 2002-ben nemhogy nem nétt, hanem csokkent a szell
mélyes fogyasztis. Spanyolorszdgban, Gorogorszagban, [rorszdgban viszonylag magas
novekedési litemek alakultak ki az 1999 és 2002 kozti idGszakban. Ez tobbek kozott arra
is utalhat, hogy ezekben az orszdgokban dekonjunkturilis koriilmények kozott is folytall
tédott a realfelzark6zas. A GMU-tagorszdgokra altaldban jellemz§, hogy a 90-es évek
masodik felében gyorsabb a személyes fogyasztis novekedése, mint az évtized elsé feléll
ben. Ez azzal is dsszefligghet, hogy 1991 és 1993 kozott gazdasagi visszaesés sujtotta az
EU tagorszagait. Igy a két otéves idszak kozti kiilonbség az eur6zénabol kimaradt hal
rom fejlett EU-tagorszag személyes fogyasztasara is jellemzd.

3. tdbldzat
A személyes fogyasztas alakuldsa az eurézondban, a tobbi EU-tagorszdgban
és az Egyesiilt Allamokban 1999-2005 kozott
(az el8z6 év szazalékaban)

1991-  1996-
Orszag 1995 2000 1999 2000 2001 2002 2003 2004*

atlaga  4atlaga
Ausztria 2,3 2,7 2,4 3,3 1,4 0,8 1,2 1,5
Belgium 1,7 2,4 2,3 3.4 0,8 0,4 1,7 2,1
Finnorszag -1,1 3,6 3,5 3,1 1,8 1,5 3,6 2,7
Franciaorszag 0,7 2,1 3,2 2,6 2,7 1,2 1,6 1,9
Gorogorszag 1,9 2,6 2,5 2,0 2,9 2,8 3,4 4.4
Hollandia 1,6 4,0 4,7 3,5 1,4 0,8 -1,3 -0,1
frorszag 3,1 7,8 9,6 8,5 5,3 2,6 1,8 3,5
Németorszag 1,9 1,8 3,7 2,0 1,4 -1,0 -0,1 0,7
Olaszorszag 0,9 2,6 2.6 2,7 0,8 0,5 1,2 0,9
Portuglia 2,3 3,9 5,1 2,9 1,3 0,6 -0,7 3,0
Spanyolorszag 1,2 3,7 4.7 4,0 2,8 2,6 3,0 3,3
Eur6zoéna 1,3 2,5 3,5 2,7 1,8 0,5 1,0 1,4
Nagy-Britannia 1,3 4,0 4.4 4,6 3,1 3.4 2,9 3,7
Dania 2,3 1,5 0,7 -0,7 -0,2 0,6 1,1 33
Svédorszag -0,2 32 3,8 4,9 0,4 1,4 2,0 2,3
Egyesiilt Allamok 2,6 4.4 5,1 4,7 2,5 34 3,1 4,0

* Edrejelzés.
Forrds: 2002-ig: EC [2004b]. 2003-t61: DB [2004].

Erdemes megjegyezni, hogy néhany negativ adat is talalhaté a tablazatban. Ezek koziil
kiilondsen érdekes Németorszag, mert az 1999 és 2002 kozti adatokban a 2002-es német
fogyasztasi mutatd az egyetlen negativ szam. A 12 GMU-tagorszagban - és az EU éatlall
géban is - ebben a négyéves iddszakban évrdl évre mérséklGdik a személyes fogyasztas
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novekedési iiteme. Ez egyébként jellemz§ az Egyesiilt Allamok mutatéjéra is. Tehat
eltérd szinten ugyan, de az eurdzona és az Egyesiilt Allamok a dekonjunkturalis id§szakl
ban a személyes fogyasztds szempontjabol hasonlé médon reagélt. Ez a konvergencia

nem jellemz6 a mar az el§z8kben bemutatott beruhdzasi adatokra. A személyes fogyaszil
tas nagysagat jelentGsen befolyasolja a munkanélkiiliség alakuldsa (4. tabldzat).

4. tdbldzat
A munkanélkiiliségi rata alakuldsa az eurézénaban, a tobbi EU-tagorszdgban
és az Egyesiilt Allamokban
1999-2005 kozott (a foglalkoztatottak aranyaban)

1991-  1996-
Orszag 1995 2000 1999 2000 2001 2002 2003  2004*

atlaga  atlaga
Ausztria 3,7 4,2 3,9 3,7 3,6 4,3 4,4 4,3
Belgium 8,2 8,7 8,6 6,9 6,7 7,3 8,1 8,4
Finnorszag 13,3 11,7 10,2 9,8 9,1 9,1 9,0 8.9
Franciaorszag 10,7 11,0 10,7 9,3 8,5 8,8 9,5 9,5
Gorogorszag 17,1 14,9 12,8 11,3 10,6 11,3 9,1 8,6
Hollandia 6,1 4,2 32 2,9 2,5 2,7 3,8 4,8
frorszig 11,5 7,8 5,6 4.3 3,9 4,3 4,6 4.8
Németorszag 7,1 8,7 8,4 7,8 7,8 8,6 10,5 10,2
Olaszorszag 10,0 11,3 11,3 10,4 9.4 9,0 8,7 8.4
Portugélia 5,7 5,6 4,5 4,1 4,1 5,1 6,4 6,7
Spanyolorszag 17,1 14,9 12,8 11,3 10,6 11,3 11,3 10,9
Eurdzona 9,5 9,2 8,7 7,8 7,4 7,7 8,8 8,8
Nagy-Britannia 9,2 6,5 5,9 5,4 5,0 5,1 5,0 4,8
Dania 8,1 5,1 4,3 4,4 4,3 4,6 6,1 6,2
Svédorszag 7,2 8,0 6,7 5,6 4,9 4,9 4,9 5,3
Egyesiilt Allamok 6,5 4,6 4,2 4,0 4,8 5,8 6,0 5,4

* ElGrejelzés.
Forrds: 2002-ig: EC [2004b]. 2003-t61: DB [2004].

A munkanélkiiliség nagysaga altaldban tartds jellemzGje egy orszdgnak. Ez még akkor
is igy van, ha a vilaggazdasagi valtozasoknak megfelelen egy irdnyba véltoznak a muni
kanélkiiliségi ratdk. Az otéves atlagok alapjan a masodik idGszakban altaldban alacsol
nyabbak a munkanélkiiliségi mutatok az el6zG Gtévi atlagnal. Az Egyesiilt Allamokban
jelentSs a csokkenés, az eurdzona egészében minimalis. Hairom EU-tagorszagban (Nél
metorszag, Belgium, Ausztria) a tendencia eltérG, mert az évtized masodik felében mal
gasabb a réta az els6nél.

1999-r61 2000-re 4ltalaban csokkent a munkanélkiiliek szdma. 2001-2003 kozott épll
pen ellenkezdleg, novekedés tapasztalhatd. A recesszids idGszak tehat a vizsgélt orszal
gokban és régidkban a munkanélkiiliség novekedését eredményezte. Persze mindig ahl
hoz a mértékhez képest, ami az adott orszagot jellemezte.

Mindezzel egyiitt az els6 6téves iddszakban a 12 GMU-tagorszag koziil hatban volt
kétjegyd a munkanélkiiliségi rata. A masodik 6téves idGszakban mar csak 6tben. 20030
ban pedig mar csak kett6ben volt (Spanyolorszag, Németorszag) két szimjegyd a munkal
nélkiiliségi mutatd. A 90-es évekhez képest a 2000-es évek mindegyikében alacsonyabb
az eurdzona Osszesitett munkanélkiiliségi mutatéja. Ez a pozitiv véltozds azonban az

Egyesiilt Allamok eredményeihez képest meglehetGsen szerény mértékiinek tiinik.
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A munkanélkiiliség alakulasa Osszefligg azzal is, hogy milyen mértékben terjed el a
részfoglalkoztatas. Hollandidban az alacsony munkanélkiiliségi rata jorészt e foglalkoztatall
si forma elterjedésének koszonhetS. A részfoglalkoztatds a munkaadd szdmara azzal az
elénnyel is jarhat, hogy megszabadul a tarsadalombiztositasi hozzajarulds kotelezettségéll
t6l, tehat olcsébb lesz a munkaerS. A nyugdijjarulék magéanbiztositokhoz kertilése rovid
tavon a folyo koltségvetés egyenlegére igen negativ hatast gyakorolhat. Tehat a részfoglall
koztatds hatdsa makrogazdasagi szempontbdl igen kiilonbozd lehet. Hollandidban veszél
lyes mértékiivé nétt a recesszids iddszakban a foly6 hidny, bar még harom szazalék alatt van.

A magas munkanélkiiliségi rata az érintett tagorszagokban mar évtizedes probléma.
Radikalis megoldast nem talaltak a tagorszagok a problémdra. Altalanos vélemény, hogy
a magas munkanélkiiliségi ardnyra megoldds a munkaerdpiac rugalmassa tétele. Példall
ként az Egyesiilt Allamokat szoktak felhozni. A statisztikai adatok igazolni litszanak ezt
a megallapitast.

A munkaerG-piaci kotottségek felszamolasa nem egyszerd feladat. Esetenként tradicill
6k megvaltoztatasara lenne sziikség. Nemcsak a torvényben elGirt minimalbér megsziin
tetésérdl lehet sz6, hanem a munkanélkili-timogatas csokkentésérdl is. J6 példa ez utobl
bira Németorszag, ahol 2004 tavaszan radikalisan modositottdk a munkanélkiiliekre vol
natkozd szabdlyokat (VG [2003] 2. o.). A munkaerdpiac alakuldsa jol jellemezhet§ a
bérek valtozasaval (5. tdbldzat).

5. tdblazat
Az egy foglalkoztatottra jutd bérek alakuldsa az eurézénaban,
a tobbi EU-tagorszagban és az Egyesiilt Allamokban 1999-2005
(az el8z6 év szézalékaban)

1991- 1996-
Orszag 1995 2000 1999 2000 2001 2002 2003 2004* 2005%*

atlaga 4tlaga
Ausztria 5,2 1,9 2,1 2,2 1,4 2,4 2,3 2,3 2,6
Belgium 4,1 2,2 3,4 2,1 3,6 4,3 1,7 2,6 3,0
Finnorszag 32 2,9 2,2 3,7 4,7 35 3,9 3.4 3,5
Franciaorszag 3,1 2,3 2,5 2,3 2,6 2,8 2,4 2,2 0,9
Gorogorszag 12,1 7,7 6,5 5,8 5,3 8,4 6,5 6,5 5,0
Hollandia 3,5 3,0 3,7 4,7 5,5 4,9 3,8 2,0 1,3
frorszag 45 52 52 8,1 90 4,0 - - -
Németorszag 5,4 1,3 1,2 2,1 1,7 1,6 1,6 1,6 1,8
Olaszorszag 5,3 2,8 2,6 3,1 32 2,5 3,8 32 32
Portugalia 12,3 5,9 5,4 6,7 5,7 3,0 3,9 3,0 2,7
Spanyolorszag 7,2 3,2 2,7 3,7 3,8 3,9 3,9 3,2 3,0
Eur6zoéna 5,0 2,7 2,6 3,5 3,4 2,7 2,6 2,5 2,6
Nagy-Britannia 5,1 4,6 4.4 5,6 5,1 3,5 3,4 3,8 4,2
Dénia 3,0 3,6 3,7 3,7 5,0 3,8 3,8 3,5 4,0
Svédorszag 4,7 4,7 1,3 7,5 4,5 4,0 3,7 3,6 3.4

Egyesiilt Allamok 3,4 4,2 4,4 5,6 3,0 1,5 2,9 2,8 3,5

* Elorejelzés.
Forrds: 2001-ig: EC [2004b]. 2002-t61: DB [2004].

A két otéves atlagot Gsszehasonlitva az eurdzondban majdnem felezGdik a bérndvekell
dés a 90-es évek masodik felében. Az Egyesiilt Allamok adatai éppen ellenkezd tendenl
ciat mutatnak. Ebben kifejezddik a 90-es évek ,,gazdasagi csoddja”. E mogott az Egye-
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sillt Allamok gazdasiganak visszaesésmentes, toretlen novekedése 4ll. Ha az eur6zéna
egyes tagorszagait vizsgaljuk, akkor elég jelentds szorddas tapasztalhatd a bérek otéves
véltozésat tekintve. Németorszagban 1999-2003 kozott egyetlen évben haladta meg a
bérnovekedés a két szazalékot. Spanyolorszagban négy évben volt harom szazalék felett
a mutatd, erGsen kozelitve a négy szdzalékhoz. Gordgorszagban 1999-2001 kozott 6t
szazalék felett volt a mutat6, 2002-ben nyolc szdzalék felett, és 2003-ban hat szazalék
felett. 1999-2002 kozott az ir gazdasdgban a bérndvekedés dinamikusnak mondhatd,
hiszen 2000-ben nyolc sz4zalékot, 2001-ben pedig kilenc szazalékot ért el a bérndvekel
dés. Ez a két adat kiugr6 nagysaguinak szamit a kordbbi fejlédéshez képest, és 2002-re a
novekedés csak négy szazalékot ér el. Tehat a GDP igen dinamikus novekedésének drasz
tikus visszaesése ,,megalljt” parancsol a bérndvekedésnek is. Az utolér6 GMU-orszal
gokban az eurdzodna létrejotte utdn is relative magasabb a bérndvekedés, mint a fejlett
»,magorszagokban”. A redlfelzirkdzasnak fontos mutatdja ez.

Azt, hogy a bérndvekedés milyen hatdssal van a versenyképességre, jol mutatja a
termékegységre jutd bérkoltségek (unit labour cost) alakulasa.

6. tdbldzat
Az egységnyi bérkoltségek alakuldsa az eurdzénaban,
az EU-tagorszdgokban és az Egyesiilt Allamokban
(az el6zb év szazalékaban)

1991-1995 1996-2000

Orszag p . 1999 2000 2001 2002
atlaga atlaga
Ausztria -0,1 1,0 -0,1 -1,6 -0,7 -0,5
Belgium 0,2 -0,6 0,2 -1,0 2,6 1,5
Finnorszag 2,1 -1,1 1,5 2,2 2,1 -0,3
Franciaorszag -0,6 -0,3 0,6 0,2 0,6 0,5
Gorodgorszag -2.3 0,0 0,1 -1,7 -2.5 0,8
Hollandia 0,0 -0,2 0,5 -0,8 0,1 1,4
frorszég -1,3 -2,7 -3,5 -1,4 0,6 -5,5
Németorszag -0,1 -0,4 -0,2 1,2 0,0 -0,8
Olaszorszag -1,7 -1,1 -0,1 -0,4 0,4 0,4
Portugalia 1,8 0,5 0,3 1,9 0,8 -1,2
Spanyolorszig -0,2 -0,4 -0,6 -0,4 -0,7 -1,0
Eurdzona -0,4 -0,6 0,1 0,0 0,2 -0,1
Nagy-Britannia -1,2 0,4 0,8 1,7 1,3 -0,7
Dénia -1,1 -0,1 0,4 -1,6 1,6 0,4
Svédorszag -1,9 1,0 -1,7 4.1 3,2 -0,7
Egyesiilt Allamok -0,4 0,4 0,3 1,5 -0,2 -2,5

Forrds: EC [2004Db].

A versenyképesség akkor javul, ha az egységnyi bérkoltségek mutat6ja csokken, illetd
ve negativva valik. Ebbdl a szempontbdl a két 6téves atlag alapjan az eurdzéna adatai
jobbak, mint az Egyesiilt Allamoké. Persze a telephelyi koltségeknek csak egy részét
tiikrozi ez a mutaté. 1999-2002 kozott az Egyesiilt Allamokban kétszer volt negativ a
mutatd, az eurdzénaban pedig egyszer. Ez az 0sszehasonlitds arra mutat, hogy a vizsgalt
négy évben az egységnyi bérkoltségek alapjan az eurdzona egésze nem volt komolyabb
versenyhatranyban az Egyesiilt Allamokhoz képest. Az egyes GMU-tagorszdgok adatait
kiilon-kiilon nézve, Spanyolorszag és Ausztria egységnyi bérkoltsége negativba fordult
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1999-2002 kozott. Az, hogy a bérkoltségek alakuldsa alapjan folytatodott a spanyol fell
zarkoz4s, arra utal, hogy a termelékenység ndvekedése kompenzélta a koltségnovekel
dést. Szamos fejlett GMU-tagorszagban az egységnyi bérkoltség mutatdja 1999-2002
kozott alacsony novekedést vagy némi csokkenést mutat. Tehat az eur6zona fejlett tagorll
szagainak jelentSs része a bérkoltségek oldalardl javitotta versenyképességét. Osszehal
sonlitva az Egyesiilt Allamokkal azonban tgy tnik, hogy pontosabb a megfogalmazis,
ha azt mondjuk, hogy e koltségtételt tekintve nem romlott a GMU versenyképessége.
Ennek kapcsan azonban megjegyezendd, hogy a 12 GMU-tagorszag koziil csak Franciall
orszdg mutatdja alakult pozitivan minden évben 1999-2002 kozott.

A telephelyi el6nyok alakuldsa szempontjabdl meghatirozé jelentGsége annak van,
hogy az allami kiad4sok, azaz az dllam altal elosztott jovedelem hogyan valtozik. Szamos
fejlett GMU-tagorszag olyan dllamhdaztartasi reform el6tt 4ll, aminek révén az dllam altal
elosztott jovedelemnek csokkennie kell (7. tdbldzat).

7. tabldazat
Az éllami kiaddsok alakuldsa az eur6zéndban, a tobbi EU-tagorszagban
és az Egyesiilt Allamokban

A GDP szdzalékéban, Az eléz8 év szazalékdban

Orszdg otéves dtlag
1991-0995 1996-2000 2002 2003 2004*

Ausztria 49,5 51,8 0,1 0,5 0,2
Belgium 48,3 49,5 0,4 0,4 0,4
Finnorszag 53,7 55,4 3,8 0,7 1,4
Franciaorszag 48,5 51,5 4,1 2,4 2,1
Gordgorszag 36,1 44,9 6,2 0,6 1,3
Hollandia 49,5 47,3 3,8 2,4 1,6
[rorszag 37,5 37,7 9,4 3,7 2,5
Németorszag 45,1 46,9 1,7 0,9 0,7
Olaszorszag 45,5 46,9 1,9 2,2 1,0
Portugdlia 37,2 41,6 2,7 -0,6 -1,4
Spanyolorszag 39,8 38,8 4.4 4,6 4,2
Eurdzona 45,1 46,8 - 1,9 1,6
Nagy-Britannia 36,6 39,7 - 2,1 3,2
Dénia 57,0 58,6 2,1 1,2 1,1
Svédorszag 57,6 62,4 32 0,7 1,0
Egyesiilt Allamok 31,3 32,9 - 3,4 1,9

* ElGrejelzés.
Forrds: 2002-ig: EC [2004b], 2003-t61: DB [2004].

A két otéves atlag alapjan vildgosan latszik, hogy milyen kiilonbség van az Egyesiilt
Allamokban és az eurézénaban az allami szerepvallalds kozott. Kicsit leegyszertsitve
akar azt is lehetne mondani, hogy ez a durvén tiz szdzalék kiilonbség az, aminek meg
kellene sziinnie az allamhaztartasi reformok sordn. Persze az egyes GMU-tagorszagok
szdméra ez a feladat nagyon kiilsnbozd silyd. A 12 orszag koziil az Egyesiilt Allamok
mutat6jadhoz legkozelebb az ir mutatd all, de a spanyol mutatd is 40 szdzalék alatt van
mind a két 6téves dtlag alapjan. Nem mondhat6 el ugyanez Gorogorszagrol és Portugalill
arol. Mindkét orszagban 40 szazalék alatt volt a mutaté az 1990-es évek elsd felében és

40 szazalék folé keriilt a 1990-es évek masodik felében. Altalaban is megfigyelhetd,
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hogy az allami kiadasok két otéves atlaga koziil a masodik nagyobb. Ez aldl csak Spall
nyolorszag jelent kivételt. Mindez arra utal, hogy az allamhaztartasi reform csak mély
tradiciok megvaltoztatdsaval val6sulhat meg.

Ha 2002-2005 kozotti négy évet nézziik, akkor Portugdlia mutatja a legérdekesebb
fejlédést, mert ott az utolsé harom év adata negativ. Tehat az 4llam altal elosztott jovedel
lem nagysaga csokken. Valamennyi tagorszagban a négy év egészét tekintve mérséklddik
a novekedési litem. Ez alél kivétel Spanyolorszdg, ahol a legmagasabb a novekedési
iitem mind a négy évben. Ugy ttnik, mindezek alapjan az allami redisztribicié nagysiga
trendvaltozés eldtt all.

Az illami kiadasok novekedése az Egyesiilt Allamokra is jellemzd. Hiszen a két otéves
adat koziil a masodik a nagyobb az Egyesiilt Allamokban is. Persze ez a 2000-es évek
elején tapasztalt novekedés joval alacsonyabb szintd dllami jovedelemelosztas mellett tortéd
nik meg. Igy a novekedési iitemekben tapasztalhaté kiilonbség a GMU és a fejlett tagorl
szagok javara nem elegendd ahhoz, hogy a GDP-ben mért allam 4ltal elosztott jovedelem
nagysaga jelentGsen kozelitse az Egyesiilt Allamokban kialakult mértéket. fgy az Egyesiilt
Allamok telephelyi elénye a 2000-es évek elején a korabbiakhoz hasonléan megmarad.

Erdemes éttekinteni a tGkemozgasokat, bar aranyat és mértékét tekintve évenként egyll
egy jelentGsebb tizlet alapvetSen befolyasolja az adott értéket. Az azonban, hogy Eurépa
vagy az Egyesiilt Allamok nett6 t6kekihelyezé vagy nettd tSkebevond, alapvetéen megll
hatarozza a modernizaciés lehet6ségét. Az adatok csak rovid idGszakra allnak rendelkel
zésre, igy csak korlatozott kovetkeztetéseket lehet levonni. Mégis érdemes ttekinteni a
8. tdbldzatban szerepld négy év tGkemozgisadatait.

A bemutatott négy év mindegyikében az EU-15-b6l és a GMU-12-bdl1 tobb téke drami
lott az Egyesiilt Allamokba, mint az Egyesiilt Allamokbél az EU-ba, illetve a GMU-ba.
Kiilonos figyelmet érdemel ezek kozil Németorszag: minden évben kozel kétszer annyi
t6két vitt az Egyesiilt Allamokba, mint amennyi az Egyesiilt Allamokb6l Németorszagba
aramlott. Mind a négy évben nettd tSkekihelyezd volt Franciaorszag is, és a kiviteli tobblet
esetenként tobb mint haromszorosa volt az Egyesiilt Allamok befektetésének Franciaorll
szdgban. Olaszorszag bar joval kisebb volumenben, de mind a négy évben nett6 tGkebevol
né6i poziciéban volt az Egyesiilt Allamokkal szemben. Ugyanez jellemezte Spanyolorszigot
is. Nett6 t6kebevondi pozicidban volt mind a négy évben Belgium is, csak a behozatal és
kivitel aranya volt mas, mint Spanyolorszdgban, ahol a behozatal minden évben t6bbszorol
se a kivitelnek. A ,kis kelta tigris”, irorszég Egyesiilt Allamokba iranyul6 t6kekivitelének
mértékét is minden évben meghaladta az odairanyul6 amerikai t6ke nagysiga — amely mind
a négy évben magasabb volt, mint akdr a spanyol, olasz, vagy belga mutatd. Ez j61 mutatja,
hogy milyen kedvenc befekteté hely az amerikai t6ke szdmara [rorszag.

A négy év egészét tekintve a 12 GMU-tagorszag 630 546 milliard dollarral tobbet
fektetett be az Egyesiilt Allamokba, mint az Egyesiilt Allamok a GMU-tagorszagokba. A
15 EU-tagorszagra ez az adat 613 527 milliard dollar. Tehat a negativ egyenleg a 15
tagorszagra csaknem 17 millidrd dollarral kisebb, mint a 12 GMU-tagorszag esetében.
Ebben szerepe van a kiugréan magas német negativ egyenlegnek. Feltételezhetd, hogy az
eurdzéna modernizalasa igényelné, hogy megforduljon ez a t6kemérleg, és a tagorszagll
ok tobb tGkét vonjanak be az Egyesiilt Allamokb6l, mint amennyi tGlik az Egyesiilt
Allamokba tavozik. 1999-2001 kozott évrdl évre nétt az eurdzéna negativ egyenlege
(1999: 71 milliard dollar, 2000: 162,7 milliard dollar, 2001: 196,2 millidrd dollar),
2002-ben kicsit csokkent a negativ egyenleg, 137,5 millidrd dollart tett ki.

A modernizicids t6kebehozatal szempontjabdl kiugréan jé helyzetben van a 15 orszag
koziil a kis frorszag, és figyelemremélté eredményeket ért el Nagy-Britannia is, bar &
nettd tékekihelyezd, de egyrészt ez még 1999-re nem igaz €s a tovabbi harom évben is
viszonylag kis mértékben exportal tobb t6két az Egyesiilt Allamokba, mint amennyit
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importal az Egyesiilt Allamokbdl. Ha figyelembe vessziik, hogy 2010-re az EU a vilagll
gazdasag legversenyképesebb régidja szeretne lenni, ahol a munkanélkiiliség és a reforl
mok kérdése megolddodik, akkor az altalunk vazolt kép elég pesszimistinak itélhetG.
2004 tavaszan ugyanis valamennyi makromutaté az Egyesiilt Allamok gazdasagi teljesitl
ményétdl vald tartds és esetenként novekvd elmaraddsra mutat. A kérdés tehat sokkal
inkdbb ugy fogalmazhaté meg az évtized fennmaradd nagyobbik felére, vajon sikeriil-e
valamit ledolgozni az el6ttiink all6 hat évben az elmaradasbol. Ez reformfiiggs. Tehat a
legfejlettebb nagy EU-tagorszdgokban el kellene kezd6dnie az allamhaztartasi reformi
nak, ami a cégek szdmara hiteles {izenet lenne a reformok megvalésitdsaval kapcsolatl
ban. Az elbizonytalanodott gazdasagpolitika, a meglehetGsen nagy tarsadalmi ellendllds a
reformokkal szemben bizonytalannd tette a reformok sorsat. Ez pedig a versenyképessél
get és az iizleti bizalmat noveld 4talakulds helyett nagyobb valdszintséggel igér kaotikus
atmenetet a kovetkez$ évekre, aminek a végén - ha optimistdk akarunk lenni - taldn
megérik a gazdasagi és tarsadalmi reformok iranti készség is.

Néhany Osszegz6 megjegyzés

A stabilitasi és novekedési paktumban meghatirozott 3 szazalékos referenciaérték csak
nagyon bonyolult eljarasokon keresztiil lenne megvaltoztathat. Elég arra gondolni, hogy
a 10 4j EU-tagorszdg GMU-csatlakozdsa a maastrichti szerz6désben meghatirozott
konvergenciakritériumok teljesitésétdl fiigg. A foly6 hidnyra vonatkoz6 kritérium ugyani
csak a GDP-ben mért maximalis 3 szdzalékos nagysagot irja el6 az eur6zéndba torténd
bekeriiléshez. Igen furcsa lenne, ha a csatlakozdshoz mas fiskdlis kritérium tartozna,
mint az eurézéna tagjai szamara el6irt kovetelmények. Igy tehat a paktum referenciaértéll
kének megvaltozasa értelemszerden maga utin vonna a maastrichti konvergenciakritél
riumok valtoztatasat is. Ehhez pedig a 25 orszag egyetértése sziikséges, hiszen egy torl
vényerdre emelkedett joganyag valtoztatasardl lenne sz6.

Az sem zéarhatd ki, hogy Németorszdg, Franciaorszdg és még néhany mas GMUI
tagorszag az allamhdaztartasi reform végrehajtasanak rogos utjan tdobbszor és hosszabb
id6re tullépi majd a 3 szazalékos mértéket. A gazdasagi és pénziigyminiszterek tanacsal
nak a dontése arra utal, hogy nemigen akarjak ezért biintetéssel sdjtani a tagorszagokat.
Tehét olyan szabalyozést kellene taldlni, ahol attdl fiiggéen, hogy mi okozza a tilzott
deficitet, lehessen biintetni, vagy eltekinteni attol. Ezzel az érintett tagorszagokban akar
a ma mar halaszthatatlan allamhaztartasi reformok végrehajtdsahoz sziikséges politikai
eltokéltséget is novelni lehetne.

Romano Prodi azt javasolta, hogy azokndl a tagorszdgokndl, ahol az allamaddssag
nem haladja meg a GDP 60 szazalékat, ott lehessen mérlegelni a tilzott deficit kialakulall
sa utdn a biintetést. Ha deficittillépés az allamhaztartasi reformmal Osszefliggd 1épések
(példaul adoéreform) eredménye, akkor szigord konszolidacids elSirdsok teljesitésével
legyen felmenthetd az adott tagorszag.

Nyilvanvald, hogy a versenyképességi hatranyok okozta kedvezStlen GDP-novekedési
kilatasok rontjak a paktum eldirdsainak teljesithetGségét. FeltételezhetS, hogy a versenyl
képesség szempontjabdl pozitiv irdnyba hatd reformok nem azonnal hatnak a t6ke betelell
pedési és beruhdzasi hajlandésdganak novekedésére, hanem egy bizonyos id§ eltelte utan.
Ezt kellene valahogy ugy tlélni, hogy a fiskélis szigor ne lazuljon fel. Ez ut6bbihoz kell
olyan, mindenkire egyformédn vonatkozd szabalyrendszert kialakitani, ami a GMU-ban
bennlévd és az ahhoz csatlakozni akar6 valamennyi EU-tagorszidg szdméra folyamatosan
ne engedje meg figyelmen kiviil hagyni a szigori fiskdlis politikat. Igy lehetne elkeriilni,

hogy az eur6zénan beliil fellazuljon a fiskalis politika.
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