NEMZETKOZI ELET

Uj pénzrendszer, tij gondok

Az Turépai Gazdasdgi Kozosség keretén beliil a pénziigyi unié létrehozdsara
vonatkozolag 1969-ben szilletett hatdrozat Hagéban. A tagdllamok megegyeztek abban,
hogy 1980-ig megvalositidk nemesak a pénzigyi, hanem a gazdasagi egységet is.

1970-ben elkésziilt a pénzligyi unié terve, amely eldirta a rogzitett paritdsok
kialakitasat, bizonyos hatarokon tal a valutdris arfolyamok lebegtetésének kikiiszo-
bolését, a toke nemzetkdzi dramldsdnak szabaddd tételét. Ez a terv nem hatédrozott
a nemzeti valutdk megtartasa vagy egységes valutdval torténé helyettesitése tekin-
tetében, de vilagos volt, hogy inkabb az utébbi felé hajlik, mert ezadltal a monetéris
integracio folyamata visszafordithatatlanna valna.

Késobb harom jelentésebb integracids irdnyzat probalt érvényesiilni. Az egyik-
nek jellegzetes képviseloje a Werner-terv. Ennck értelmében a pénziigyi egységet
az Osszes orszdagok kozos erofeszitése utjéan, tobb lépésben kellene megvaldsitani, a
kdz6s monetaris intézmények létrehozasaig. Kezdetben a részt vevod orszdgok valu-
tai kozott az arfolyamok kilengési hatarai egyre jobban osszesziikiilnének, majd ké-
sObb ratérnének a passziv fizetési mérleggel rendelkezéd orszédgok deficitjének finan-
szirozésdra. Igy fokozatosan kialakulnédnak a rogzitett drfolyamok. Ezutan egyesiteni
lehetne az orszagok arany- és devizatartalékait. Amennyiben az 6sszes tagdllamok a
rendszeren belill maradnanak, létre lehetne hozni az integralt pénziigyi intézmé-
nyeket, A masodik irdnyzatot a Tindemans-jelentés képviseli. Ennek értelmében az
integrdci6 alapja a valutaris drfolyamok osszehangolt lebegtetése volna. Az elsé
irdnyzattol eltéréen, a Tindemans-jelentés nem tartja sziitkségesnek és kotelezonek,
hogy az Osszes orszdgok egyszerre induljanak, és azonos sebességgel haladjanak
az integricio tjan. Minden orszdg sajat adottsdgaibol, feltételeibdl, valamint a nem-
zetkozi helyzet ismeretébol kiindulva dllapitand meg, hogy mikor és milyen meér-
tékben kapcsolodnék a monetaris integréaciéba. A harmadik irédnyzat értelmében
az integrdciot azzal kellene kezdeni, hogy az EGK orszdgai létrehozndk a kozds
monetdris intézményeket, kozos pénzegységet és kozos monetdris alapot, illetve
bankot. A tagdllamok fokozatosan elfogadnak és alkalmaznik a kozés monetdris
intézmények szabdlyait. Ennek az irdnyzatnak az alapjan véglegesitették 1978
masodik felében az 1979. méarcius 13-dn életbe lépett pénzrendszer tervét.

Az EGK pénziigyi unioja tulajdonképpen a vdalsdgos évek viszontagsdgaira pro-
bdl vdalaszolni. Célja, hogy az unid orszagait fokozatosan eltavolitsa a dollartol, és
1j monetdris dontési kézpontot hozzon létre. Nem véletlen ugyanis, hogy a monetaris
uni6 gondolata éppen az 1966—1971-es iddszakban eresziett egyre mélyebb gyoke-
reket, amikor is a Bretton Woods-i nemzetkozi valutdris rendszer valsiaga elértie
tetdlokdt. Ez a rendszer az Egyesiilt Allamok pénziigyi monopéliuménak hordozéja.
A miasodik vildghdboriut kévetéen a gazdasagilag tonkrement nyugati hatalmak kény-
telenek voltak elfogadni az USA vezeld szerepét és a dollart mint nemzetkdzi kules-
valutdt. Amerika volt a tékés vilag leglontosabb hitelezoje, 6 birtokolta a nyugati
aranytartalékok tébb mint 80 szdzalékat.

A nehézségek és nézeteltérések akkor kezdodtek, amikor &llandésitani igye-
keztek a Nemzetkozi Valuta Alap alapszabalyzatabél az Egyesiilt Allamok részére
szdrmazé elénysket, anélkiil hogy figyelembe vették volna a nyugati vildgban be-
allt lényeges valtozdsokat, az eréviszonyok megvaltozdsat. Az idokézben megerdss-
dott eurépai nagyhatalmak ugyanis felszabadultak az USA pénziigyi uralma aldl,
igényt tartanak a monetdris uralom felosztdsara, sot megszerzésére. Kérdés hat, hogy
az infldcié marta dollar képes-e még a nemzetkdzi valutaris rendszer keretében a
kulesvaluta szerepét betdlteni.

Az éviizedfordulén, tehat a tokés vildgrendszer ellentmonddasai valutéris téren
is kiélezodtek. Ugyanakkor egyre erésebben megnyilvdnul a fejlédo orszdgoknak az
az igazsdgos kovetelése, hogy 6k is aktivan részt vehessenek a nemzetkdzi ddntés-
hozatalban, teh&t a nemzetkdézi-pénziigyi élet teriiletén is teljesen wj légkérre van
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szukség. A nézeteltéréseket eleinte egyeztetések, félmegolddsok utjdn probaltdk kikii-
szdbdlni, napjainkban azonban a valsag annyira elmélyiilt, hogy a nyugati nagyha-
talmak toébbé nem gondolhatnak ideiglenes megoldasokra. gy sziiletett meg egy
\ij pénzrendszer terve, amely magan viseli a tékés nagyhatalmak kozoétti ellentmon-
dasokat és a monetdris uralomért vivott harc jegyeit. Az EGK 1j pénzrendszerérol
van szo.

Jelenleg a dollar széles korQi nemzetkozi felhasznaldsnak orvend. Az EGK or-
szagai kolcsénos gazdasdgi kapcesolataik lebonyolitdsara is felhaszndljdk. A dollar
allando ingadozédsa tehat nemcsak kiviilrol, hanem beliilrol is alddsta az EGK gaz-
dasagi érdekeit. Tovabbd, a dollar allando leértékelodése versenyképességi elonyt
jelentett az amerikai cégek szamara, mert ily mddon olcsobba valtak az amerikai
termekek is. Az EGK orszdgai azdltal, hogy szerzédéseiket dollarban szamitottdk és
kototték meg, az amerikai konkurrencia érdekeit szolgdltdk. Ezéri a dollartél valo
elszakadas politikai inditékai legaldbb olyan erosek voltak, mint a gazdaségiak.

1979-ig a monetaris unié teriilletén az EGK eddig csak két jelentésebb ered-
ményt kényvelhetett el: létrehoztdk az Eurdpai Monetaris Egytttmikodési Alapot
(EMEA), 1972-ben pedig a ,,valutéris kigyot“. Az EMEA-t arra hasznéltdk, hogy koz-
pontilag kézbeléphessenek a valutaris arfolyamok viszonylagos stabilitdsa megor-
zése érdekében, felmentve ezzel az orszdgok koézponti bankjait ez alol a felelésség
aldél. Sajnos, mar létrehozésa 6ta, az Alap a pénziigyi eszkozok folytonos hidnydval
kiiszkodott. A valutdris kigyot viszont ugy tekinthetjitk, mint a nemrég életbe lépett
monetdris unié eléfutarat. Eredeti célja az volt, hogy Nyugat-Eurépaban egy mone-
taris stabilitdsi ovezetet hozzon létre, és igy védelmet nytjtson a dollar arfolyamé-
nak ingadozasa kivaltotta valutaris rendetlenséggel szemben. 1974-ben Franciaorszdg,
a stabilitds kezdeményez6je, nem tudvan biztositani a frank arfolyamdt, kilépett
a ,kigyobol¥, 1975-ben visszalépett, de csak révid idére, mert 1976-ban ismét kény-
telen volt kilépni. Késobb Anglia, Olaszorszdg és Irorszag, majd Svédorszag kovette
Franciaorszdg példajat.

A dollar masodik hivatalos leértékelése (1973) utdn a legtobb nyugati orszag
altalanositotta a lebegtetési politikdt. A valutaris piac egyre bizonytalanabba valt,
és ez a monetaris unié elnapoldsiat vonta maga utdn. Ezért 1978. julius 6—7-én
Bremenben, amikor az EGK Tanécsa elhatdrozta az 1j pénziigyi kooperéciot, elo-
irtdk egy stabil monetédris 6vezet létrehozésat, azzal a céllal, hogy felgyorsitsdk a
gazdasdgi ngvekedést, a vildgkereskedelemben valé részvételt, s csdkkentsék a mun-
kanslkiiliséget és az inflaciot. 1978. december 5-én, a Briisszelben aldirt egyezmény
alapjan minderrél mar pontosabb és teljesebb képet alkothattunk: nemecsak egyszer{i
stabilitasi Ovezetrdl, .szuper-kigyorol® van szo, amely egyesitené az 6sszes EGK-
tagallamokat a valsag elleni kézos harc érdekében, hanem egy valédi nyugat-eurdpai
pénzrendszerrdl, amely nagyon sok szempontbél versengene a Bretton Woods-i rend-
szerrel, a washingtoni kézponttal. A briisszeli hatdrozat értelmében az 1ij pénzrend-
szert 1979. janudr 1-én mAdr életbe kellett volna léptetni, akkorra ugyanis 6 orszdg
belcegyezett a kézos induldsba: az NSZK, Franciaorszdg, Belgium, Hollandia, Luxem-
burg. Dénia. Anglia fenntartotta magénak azt a jogot, hogy a belso és kiilsé esemé-
nyek alakuldsanak fiiggvényében utélag belépjen az 1j rendszerbe. Késgbb ugyan, de
Olaszorszag és Irorszdg is ugy dontdtt, hogy janudr 1-én belépnek. Briisszelben és
késobb Périzsban a vezetd politikusok csak a fontosabb politikai, gazdasigi és mfi-
kidési vetiiletekben egyeziek meg.

1979 elején Franciaorszag megveétozta a kozos induldst. Késébb azonban, maér-
cius 13-4n az uj pénzrendszer életbe lépett. Ezt elsésorban az tette lehetové, hogy
1979 elsé két hénapjdban, anélkill hogy erre vonatkozodlag elozdleg dontés vagy ja-
vaslat sziiletett volna, a 8 dllam valutaris arfolyamai nem lépték tul a 42,25 sza-
zalékos Kilengési hatart, vagyis azt, amelyet az 1ij pénzrendszer is eldir.

Az 1j pénzrendszer csak akkor lehet életerds, tartés, csak akkor tud majd
beilleszkedni a vildg valutaris rendszerébe, ha az EGK tagallamai osszehangoljdk
arfolyampolitikdjukat, s mas orszdgokkal szemben kozos vagy azonos arfolyampoli-
tikat folytatnak. A nyugat-eurdpai pénzrendszer kézpontjdban egy Gj pénzegység &ll,
az ECU (European Currency Unit), amelynek értékét egy — a részt vevd orszdgok és
Anglia valutdibol &ll6 — ,monetdris kosdr* hatdrozza meg, figyelembe véve a tag-
adllamok brutté nemzeti termelésének és killkereskedelmének nagysagat. Az ECU
funkcioi koziil a legfontosabbak: etalon a cseredrfolyamok mechanizmusa keretén
belill; szdmlaegység a beavatkozdsi és hitelezési mechanizmus keretében; fizetési
eszkoz a tagdllamok monetaris hatosdgai kozott.

Minden tagéllam valutdjanak van egy kozponti, ECU-ban kifejezett drfolyama
(1 ECU=5,79831 francia frank; 2,51064 nyugatnémet maéarka; 39,4582 belga frank;
7,08592 dan korona; 2,72077 holland forint stb.). Ezeket a kézponti 4rfolyamokat két-
oldalu ecserearfolyamok megdllapitasara haszndljak fel, és tulajdonképpen e kériil
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rogzitik a 2,25 szdzalékos kilengési hatarokat. Azok az orszdgok (példdul Olaszor-
szag), amelyek elobb lebegd arfolyammal rendelkeztek, tehat nem voltak benne a
Lkigyéban*, megengedhetnek maguknak egy 6 szézalékos kilengési hatdrt, amelyet
azonban le kell cskkenteniiik, mihelyt kedvezd gazdasédgi kériilmények alakulnak ki.

A csere-arfolyampolitikdra vonatkozolag a legfontosabb déntéseket csak kol-
csonds véleménykikérés utdn hozzdk meg. A beavatkozasokat 4ltaldban minden or-
szag sajat valutdjat felhaszndlva végzi, de csak akkor, ha az arfolyam érintette a
beavatkozasi pontokat (a kilengési hatarokat).

Ugyanakkor vészesengd létrehozéasat hataroztdk el arra az esetre, ha a tébbi va-
lutdhoz viszonyitott &rfolyam elérte a kilengés 75 széazalékat, arra kdotelezvén a
penziigyi szerveket, hogy meggatoljdk a kilengési hatdrok &thdgdsat. Ezek tiszte-
letben tartdsa érdekében kézos, 25 milliard ECU (32 milidrd dollar) értékii beavat-
kozdsi alapot hoztak létre. A beavatkozdshoz szilkséges ECU-8sszeg nagysdga nem
korlatozott, de a hitel lejartdnak ideje nagyon révid (legtébb 45 nap a beavatkozés
honapjanak végétol szamitva). A hatdridot 3 honappal meg lehet hosszabbitani, de
csak a kozgs alapba valo befizetés felsé hataraig.

Az eddigiekbdl kitlinik, hogy az uj eurdpai pénzrendszer bizonyos alapelvei
vonzébbak, mint a Bretton Woods-i valutaris rendszeré. Washington példaul le-
mondott a stabilitdsrél, és egy dltalanositott lebegtetési rendszer felé hajlott. Ezzel
szemben az 1j rendszer, igaz, csak kevés orszag szdmdra, de garantdlni szeretné a
monetdris stabilitdst. A régi rendszer egy dllanddan gyengiilo nemzeti valutdn ala-
pul, az j rendszer kézéppontijaban egy ujonnan létrehozott nemzetkézi pénzegység
(az BECU) &ll, amely rogzitett arfolyamokkal kapcsolodik a nemzeti valutdkhoz.

Az 1uj rendszer egyik legjelentésebb elonye azonban az, hogy visszadllitja a
pénzegyseg (ECU) és az arany kozotti kapesolatot, olyan értelemben, hogy minden
tagdllam aranytartalékdnak 20 szézalékat befizeti, és ennek megfelelo ECU-mennyi-
séget kap. Igy az ECU kiboesatdsat az arany fedezi. Az arany tehat ismét monetdris
funkeiot kapott. Ez még nem jogosit fel arra, hogy hatdrozottan &allitsuk: az arany
ismét betolti majd az etalon-, fizetésieszkoz- és forgalmieszkoz-funkciokat is. De az
vildgos, hogy az arany monetaris funkeciokkal valo felruhdzdsa a stabilitdsi torek-
veések esélyeit ndveli.

Az EGK integréacios terveivel kapcsolatban az Bgyesiilt Allamokban cllentétes
velemények hangzottak el. Azt azonban szinte egyontetiien elismerik, hogy az 1j
curépai monetaris rendszer korlatozni fogja a dollar és az USA befolydsat a nem-
zetkozi piac kon. A Nemzetkozi Valuta Alap kétséghbe vonta az 1j pénzrendszer
gvakorlatba iiltetésének lehetdségét és élelképességét, mindannak ellenére, hogy az
EGK vezeto politikusai kijelentették: az 1j pénzrendszer teljes egészében tisztelet-
ben tartja az NVA alapszabalyzatit, és a két pénzrendszer kézott nem keriil sor
nyilt Osszetuzésre.

Az EGK keretén beliil sem beszélhetiink teljes osszhangrél. Anglia példaul el-
halasztotta csatlakozdsat az 1] rendszerhez, azzal indokolvan, hogy szamdra az
eszaki-tengeri olajmezok nagyobb stabilitast biztositanak. mint az 4j pénzrendszer.
Tovabba a kozos piaci mezégazdasagi drak befagyasztdsat, a regiondlis politika fe-
lilvizsgalasat és — akdaresak Olaszorszdg — kedvezobb feltételeket kovetelt a ki-
lengési hatdrok tiszteletben tartdsdra vonatkozélag. Franciaorszagban Maurice Couve
de Murville és Michel Debré volt miniszterelndkok hatdrozottan birdltdk a kormény
dontését, amelynek kovetkeztében az orszdg aranytartalékdnak 20 szézalékat dllamok
feletti szerveknek rendelte ald. Ugyanezzel a ddntéssel kapcesolatban Robert Ballan-
ger, a kommunista képviselok csoportjdnak elntke levelet intézett Raymond Barre
miniszterelnkhoz, és hangsilyozta, hogy a fentebbi dontés az Alkotmdény és a par-
lament jogainak stlyos megsértését jelenti, valamint az eddigi gazdaségi-tarsadalmi
és pénziigyi politika elvetését és allamok feletti szerveknek valdé aldrendelését. Ez
a 1épés nyilvan a politikai integrdcio eloestéjét jelentheti.

Felvetodik tovabba a kévetkezd kérdés: vajon a nyugat-eurdpai pénzrendszer
jobban fog-e miikédni, mint el6de, a valutdris kigy6? Ha csak a tervezett miikddési
mechanizmust vessziitk figyelembe, akkor igenlé vialaszt adhatunk, az Gj rendszer
ugyanis sokkal jelentdsebb beavatkozdsi eszkozdkkel rendelkezik. Gazdasédgi alapja
azonban ugyanaz maradt. A tagdllamok fejlodési szinvonala ugyanis tovabbra is
elég jelentds eltérést mutat. Orszdgonként killonbdzik az infldcié szinvonala és f{ite-
me is. A valutaris arfolyamok stabilitdsa azonban hosszabb tdvon elsésorban csakis
a rendszer orszagainak gazdasdgi és pénziigyi egyensilyara épiilhet, és csak masod-
sorban a tézsdei beavatkozdsra. A stabilitds tehat azt feltételezné, hogy az EGK
feilettebb allamai rendszeres és lényeges gazdasagi segitséget nytjtsanak a kevésbé
fejlett tagdlamoknak. Az ilyen vagy hasonlé 1épések azonban hidnyoznak az 0j pénz-
rendszer tervébol.

Pozitiv vondsaira valé tekintettel, egyes nyugat-eurépai — az EGK-n kiviil 4116
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— orszagok is reménykedve tekintenek az tj pénzrendszerre. Persze, nem annyira,
hogy felvételiiket is kérjék. Ausztria példdul hivatalosan kifejezte azt az o6hajat,
hogy szbvetségesi szerzodés alapjan szeretne kapcsolédni az 1ij rendszerhez. Svéjc
szovetségesi mindségben nem johet szdmitdsba, de nem hivatalosan kélesénds kap-
csolatokat tart fenn az Uj pénzrendszerrel.

Az 1j pénzrendszer gyakorlati miikédésének eredményeit ma még nem lehet
megitélni. Csupdn annyit lehet hatdrozottan allitani, hogy a stabilitdsi &vezet fold-
rajzilag kiszélesedett. Az el6futdr valutaris kigyénak ugyanis még csak 5 tagja volt.
A jelenlegi pénzrendszernek 8 tagja van, ezek reménykedve varjdk Anglia belé-
pését, és a Kozos Piac kiszélesedésével tovabb nodvelhetd majd a stabilitdsi dvezet
is. Ugyanebben az irdnyban hat a lazdbban tarsulé allamok szdmanak ndvekedése.
Meg kell azonban jegyezni, hogy a stabilitdsi (kilengési) hatdrok is szélesebbek
(+ 2,25%) a Bretton Woods-i rendszer + 1 szdzalékdval és a régebbi valutdris kigyé
-+ 1,125 szdzalékaval szemben. A dolladrhoz és mds valutdkhoz viszonyitva, a 8 tag-
allam pénzegységei tovdbbra is kigydszerlien lebegnek, elére tervezett hatdrok nél-
kiill. Az 4j pénzrendszer nem befolyasolja a dolldr arfolyamdt. Ha valaki ezutdn is
dollarban kétné meg kereskedelmi szerz6déseit, egydltaldn nem éElvezhetné az 1j
rendszer elényeit. A fentebb emlitett kozponti arfolyamok stabilitdsdnak valdszinfi-
sége elég magas (legaldbb 6—12 hénap). Aki tehat ECU-ban koti meg kereskedelmi
szerz6déseit, bizonyos mértékben mar élvezheti az Uj rendszer elonyeit.

A kozponti bankok korméanyzéinak 1979 aprilisdban tartott baseli Osszejove-
telén elég részletesen foglalkoztak a pénzrendszer miikddésével. Az NSZK-nak sike-
rilt az infldciét viszonylag alacsony szinvonalon tartania. A tdbbi tagdllamban az
infldci6 nagyobb, és eddig nem jelentkeznek a sziikséges csSkkenési tendencidk.
Zavaro hatdst valthat ki a font sterling is azdltal, hogy benne van abban a ,mone-
taris kosarban®, amely az 0j pénzegység (az ECU) értékét meghatérozza, mindannak
ellenére, hogy Anglia az ij pénzrendszeren kiviil maradt. Nincs véglegesen megoldva
a mezogazdasigi drak kérdése sem. Azt mondhatjuk tehdt, hogy a jovore vonatkozo
der(ilaté nézetekkel szemben jelen vannak a kevésbé optimista vagy éppenséggel
pesszimista nézetek is.

Vorzsik Magda—Vorzsak Almos
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