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A fiskalis paktum helye és szerepe
az europai valsagrendezésben’
BENCZES ISTVAN

A szabalyalapu gazdasdagpolitika és az intenziv kormanykoziség az Eurdpai Unio
elmult negyedszazados fejlédésének meghatarozo épitdelemei voltak. Nem véletlen
ezert, hogy a 2008-ban Eurdpat is elérd gazdasagi és pénziigyi valsagra adott vala-
szok jelentos részben maguk is a tagallami politikai vezetoktol érkeztek és elsésor-
ban a kéltségvetési politika mozgasterét kivantak korlatozni. A cikk bemutatja, hogy
a 2012-ben német nyomasra elfogadott fiskdlis paktum mint kormanykozi szerzo-
dés minden korabbinal szigorubb peremfeltételek kozott elsésorban a mar meglévo
minimalista kormanyzasi rendszer tokéletlenségeinek kivédésere, a mar elért ered-
mények konszolidalasara torekszik. A széles értelemben vett politikai szolidaritas
igényét felvaltotta egyfajta eszkéz- és hatékonysagkozpontu szemlélet, amely az iga-
zodas és alkalmazkodas terhét a tagdallamokra haritja ugy, hogy kézben jelentésen
korlatozza a nemzeti szuverenitast.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: E02, E62, H60.

Az eurdpai szuverén addssagvalsag mélypontjan, 2011 tavaszan—nyaran Ugy
tint, hogy az EU tagallamainak vezetdi végre tartalommal t6ltik meg az alapszer-
z0dés ,,egyre szorosabb egység” (ever closer union) kitételét és valds elmozdulés
torténik a kozos felelésségvallalasra épitdé Europa irdnyaba. Az elképzelések széles
tarhaza kapott akkor figyelmet: méretes kdzos koltségvetés, kozos adok, kimentési
alap, eurokotvények stb. (Andor, 2013, Beetsma és Gradus, 2012, Csaba, 2013, Fuest

* A cikk korabbi valtozatai elhangzottak az Aston University Aston Centre for Europe intézeti
eléadasan (2015. oktober 29.), valamint a Tagallami integraciés modellek konferencian (MTA, Buda-
pest, 2015. november 23). A szerz6 koszoni az eldadasokon kapott hasznos észrevételeket, megjegy-
zéseket.

Benczes Istvan, a Budapesti Corvinus Egyetem Vilaggazdasagi Intézetének egyetemi tanara.
E-mail cim: istvan.benczes@uni-corvinus.hu
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és Peichel, 2012, Losoncz, 2014, Marzinotto, Sapir és Wolff; 2011).! Konszenzus lat-
szott kirajzolodni abban, hogy a Gazdasagi és Monetaris Uni6o (GMU) monetaris
pillére kiegészitéseként — a neofunkcionalista integracids elméletek tovagyiiriizé
hatasainak megfeleléen (Haas, 1958) — sziikségszeriien ki kell épiteni a most még
hianyz6 és az 1989-es Delors-jelentésben gyakorlatilag figyelmen kiviil hagyott
gazdasagi pillért is (Delors, 1989).2 A GMU egészét atfogd kormanyzasi rend és
az ahhoz illeszkedd, nagysagrendjében is erbteljes elkdtelezodést mutatd transzfer-
mechanizmus a valsag arnyékaban mind kedvezébb fényben tiint fel — annak ellené-
re, hogy mindez nyilvanvaldan egyiitt jart volna a gazdasagi és politikai szuvereni-
tas bizonyos foku feladasaval is.

A valsag intenzitasanak mérséklodésével azonban a lelkesedés is alabbhagyott,
¢s ma mar nem fogalmazddnak meg egyértelmi kiallasok nemhogy a politikai,
de igazan még csak a gazdasagi unié mellett sem. Még a kdzos kimentési alap-
ként funkcionald eurdpai stabilitdsi mechanizmus (ESM) is, ami normal esetben
a nemzetekfelettiséget erdsitd intézményi megoldas lehetett volna, az EU-n kiviil
jott 1étre egy kormanykozi szerzodéssel. A hatos torvénycsomag €s az eurdpaktum
sem igazoltak vissza a korabbi optimizmust, sokkal inkabb tiikrozték az un. maas-
trichti kompromisszum tovabbélését, vagyis a kompetenciak hatarozott megosztasat
a nemzetek feletti €s a nemzetek kozotti szinteken (Fabbrini, 2013).

Meglep6 — és talan megkockaztathato, hogy paradox — modon azonban éppen
egy (ujabb) kormanykozi egyezmény, a Szerzddés a gazdasagi és monetaris uniobe-
li stabilitasrol, koordinaciorol és kormanyzasrol (tovabbiakban: Szerzodés) csok-
kentette minden korabbinal erételjesebb mértékben a nemzeti szuverenitast. Mint
megmutatjuk, a Szerzddés sokkal inkabb a német igények kiszolgalasat jelentette,
mint a 2011 nyaran megfogalmazott idedk valés megformalasat. Az uj egyezmény
olyan megoldasok sorozatdval gazdagitotta az unios kdzpolitika-formalas eszkoz-
tarat, amelyek elsdsorban a mar meglévé (minimalista) kormanyzasi rendszer to-
kéletlenségeinek kikiiszobolésére, illetve a mar elért eredmények konszolidalasara
torekednek. A gyakorlatban mindez a mar bevalt formulak és mechanizmusok toké-
letesitését jelentette, minden korabbindl szigoribb peremfeltételek kozott. A széles
értelemben vett politikai szolidaritds igényét felvaltotta egyfajta eszkoz- és haté-
konysagkozpontl szemlélet.

' De nem csak az akadémiai irodalomban bontakozott ki konszenzus. Angela Merkel [2011] a
német alsbhazban tartott beszédében igy fogalmazott: ,,Nemcsak beszéliink a fiskalis uniorol, hanem
elkezdjiik azt épiteni.”

2 Bod Péter Akos [2015] jegyzi meg, hogy Lamfalussy Sandor mint a Delors-csapat tagja irt ugyan
ennek sziikségességérdl, de mint ismert, stlytalan maradt e felvetés.
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Mindez tokéletesen illeszkedik abba a 25 évvel ezeldtt indult folyamatba, amely
a legkisebb k6zds tobbszoros elvén nyugszik. A Delors-jelentés napvilagra kertilé-
sekor, illetve a maastrichti felkésziilési folyamat (az eurodra torténd atallas) éveiben
mar komoly szakmai vita folyt arrél, hogy milyen médon lehetséges és célszeri
korlatozni a diszkrecionalis koltségvetési politika mozgasterét.> Az 1990-es évektol
induldan a fiskalis fegyelem megteremtésére az orszagok vagy 1. a fiskalis eljarasok
(a koltségvetés tervezése, elfogadasa és kivitelezése) reformja mellett kotelezddtek
koltekezd) minisztériumok rovasara, tovabba tobbéves makrogazdasagi kiigazitasi
terveket készitettek, illetve koltségvetési tanacsot allitottak fel; vagy 2. szamszer(i
formaban meghatarozott korlatokat foganatositottak.

Azt ugyan nem lehet allitani, hogy egyértelmii szakmai konszenzus alakult vol-
na ki a ,,szabaly- vagy intézményi reform” vitdban, am a véleményformalok leg-
tobbje a koltségvetési intézmények, illetve dontési eljarasok, mechanizmusok at-
alakitasaban latta a fiskalis fegyelem megteremtésének hatékony és tavlatos modjat
(lasd: Hagen, 1992 vagy Wyplosz, 2002). Ervelésiik szerint demokratikus viszonyok
kozott a toredezett, sokszereplds dontési folyamat externalis hatasokra vezet, az éves
allamhaztartasi hidny politikailag motivalt tartdsitdsat, az adossagrata folyamatos
emelkedését eredményezve (Drazen, 2000, Persson €s Tabellini, 2000). Az éves
koltségvetés tervezésének, elfogadasanak és kivitelezésének folyamatat alkusoro-
zatként értelmezik e szerzok, és arra vilagitanak ra, hogy az alku szerepl6i rendre az
un. kozalapproblémaval szembesiilnek, ami allandositja a hidnyt és magasan tartja
az allamadossagot. A koltségvetési alkufolyamat racionalizéldsanak célja a ,,defi-
citre valo hajlam” feloldasa, az externalis hatasok bels6vé tétele (4lesina és Perotti,
1996, Hagen és Harden, 1996). A numerikus formaban definialt fiskalis szabalyokat
pedig e szerzok legtdbbje azért is csak masodik (harmadik) legjobb megoldasnak
tekintette, mert azok jellegiiknél fogva kényszerzubbonyt jelentenek a mindenkori
kormanyok szamara. Ha pedig a rugalmassagnak engedve til sok a kibuvo, akkor a
szabaly hitelessége sériil (Kennedy, Robbins és Delorme, 2001).

A fejlett és fejlodo vilag allamainak tobbsége mindezek ellenére az egyszeriibben
kivitelezhetd és (rovid tavon) kevesebb konfliktust generalo fiskalis szabalyok alkal-
mazasat valasztotta a koltségvetési politika korlatok koézé szoritasara (IMF, 2009).
A tervezési folyamat racionalizalasa csak az orszagok viszonylag kisebb csoportjara

3 Az indulas éveiben a nemzeti szinten marado fiskalis politikdval szembeni bizalmatlansagot el-
sOsorban az taplalta, hogy az indokolatlan mértékii deficitfinanszirozas és adossagvallalas inflacidhoz
vezet, ami a kozos valutat hasznalok egészére atterjedve a zona stabilitasat 4ssa majd ala.
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(az angolszasz orszagokra) volt jellemzd. A javasolt intézményi megoldasok (azaz a
tagallami koltségvetési alkufolyamat reformja) a Gazdasagi €s Monetaris Unio 1étre-
hozasanak idején az Eurdpai Unid orszagai szamara nem jelenthettek realis alterna-
tivat. A koltségvetési folyamat dontési eljarasainak atszabasa, 0j intézményi formak
kialakitasa ugyanis jelentds kihivas elé allitottdk volna mind a tagallamokat, mind
pedig az eurdpai uniods szervezeteket. Vagy delegalni kellett volna ugyanis bizonyos
nemzeti jogkdroket nemzetek feletti szintre, ezaltal (tovabb) csorbitva a tagallami
szuverenitast — példaul a kozos koltségvetés novelésével vagy valamely kozosségi
szerv (példaul az Eurdpai Bizottsag) erdsitésével —, vagy nem erdsitve a szuprana-
cionalis szintet, az egyes nemzetek szintjén kellett volna kdzeliteni, esetleg egysé-
gesiteni a koltségvetés tervezési, dontési és kivitelezési folyamatait (Benczes, 2004).

A kora kilencvenes években azonban sem az elsd (szupranacionalis szint erd-
sitése), sem pedig a masodik (atfogd tagallami szintli reformok) lehetdségre nem
volt nyitott az Eurdpai Unid — pontosabban annak tagallamai. A kozds koltségvetés
ndvelése, vagy a bizottsag szerepének tovabbi erdsitése a politikai unid irdnyaba
mutato 1épés lett volna, ami akkor nem volt napirenden az EU-ban, s6t az akkor még
csak 12, majd 15 tagu EU kilatasba helyezett bévitése csak még nagyobb bizonyta-
lansagot hozott e tekintetben. A redlisabbnak tetszd és a hivatkozott szerzok tobb-
sége altal igényelt masodik megoldas esetében pedig nem csupan arrdl (lett) volna
sz0, hogy a koltségvetési folyamat eljarasait harmonizaljak, egységesitik a felek. A
nemzeti szintli koltségvetés eljarasi és dontési folyamatai ugyanis nem tekinthetok
exogénnak abban az értelemben, hogy azt az adott orszag torténelmi sajatossagai,
alkotmanyos berendezkedése, Igy mint valasztasi és part- stb. rendszere hatarozzak
meg.* Az intézményi szintii reformok ezért az orszagok jelentds részében — bizo-
nyos korlatok kozott — felértek volna egy alkotmanyozasi folyamattal. Erre azonban
szintén nem volt fogaddkészség (elég csak a néhany ezer szavazaton muld francia
népszavazasra gondolni a maastrichti szerz6désrol). Egyszeriibbnek tiint ezért a
Gazdasagi és Monetaris Unionak csak a monetaris pillérét megépiteni, amelyet ma

4 Nem véletlen ezért, hogy jellemzden két kiilonb6z6 reformmegoldast kinalnak e szerzék (lasd
kiilonosen: Alesina és Perotti, 1996). Az egyparti kormanyok esetében (pluralis valasztasi rendszerek-
ben) az un. delegacios eljarast javasoljak, ahol a pénziigyminiszter vagy a miniszterelndk joga, hogy
feliigyelje a koltségvetési folyamat egészét. A koltekez6 miniszterek ebben a felallasban a pénziigymi-
niszter teljes kontrollja alatt miikodnek, vilagos hierarchidba szervezve. A masik megoldas koalicios
kormanyok szamara lehet kedvezd, amely az ardnyos valasztasi rendszerekre jellemz6. A koalicios
partok a kormanyzat miikodését nem ad hoc modon szervezik, hanem szerzédéses alapokra helyezik
a jogok és kotelezettségek vilagos elhatarolasa mellett. A szerzddés explicit formaban is rogzithet va-
lamilyen mennyiségi célt a fiskalis politikara vonatkozoan, amelyet akar egy un. tobbéves program
keretében fogadhatnak el az érdekeltek.
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a nemzetek felett 4116 Eurdpai K6zponti Bank jelenit meg. A gazdasagi pillért pedig
igyekeztek a miikodéshez sziikséges minimum szintjén tartani.’

Valsagkezelés és fiskalis szigor: a fiskalis paktum

A 2008-ban Europat is eléré pénziigyi és gazdasagi valsag visszavonhatatlanul
megmutatta, hogy a tagallamok nem képesek elszigetelni magukat egy esetleges fer-
tézeéstol. Az egy-egy tagallamot sujté sokk negativ kovetkezményei atragadhatnak
mas tagallamokra is, aldasva a teljes eurdzona stabilitasat. 2010. majus 9-én dontés
sziiletett arrol, hogy az ad hoc kimentések helyett az EU harom pilléren nyugvéd
pénziigyi infrastruktarat helyez mitkdésbe a jovében (ECOFIN, 2010).6 Az eurdpai
pénziigyi stabilitasi eszkdz részvénytarsasagi formaban alakult meg (ahol a részvé-
nyesek maguk az eur6zona tagallamai), mig az eurdpai pénziigyi stabilizacids me-
chanizmus kozvetleniil az EU hitelezési kapacitasainak novelésére jott 1étre rendelet
utjan (Tanacs, 407/2010/EU-rendelete). Ezenkiviil harmadik pillérként a Nemzetko-
zi Valutaalap is beszallt a kimentésbe.” A pénziigyi timogatasért cserében a bajba
jutott allamnak mar a jelentkezéskor jeleznie kellett, hogy milyen konkrét kiigazi-
to 1épéseket tervez. 2012. oktdber 8-an azutan ezen atmeneti intézkedések helyé-
be lépett az allandé kimentési mechanizmus, az eurdpai stabilitdsi mechanizmus.
Sajatossaga, hogy forrasai kozvetetten a bankrendszer kimentésére is hasznalhatok
(konkrétan ez tortént Spanyolorszag esetében).

A megeldzést (és elrettentést) is tobbpilléres rendszer tAmogatja az 0j kormény-
zasi rendszerben. E16bb 2011. szeptember 7-én az Eurdpai Tanécs az Gin. eurdpai sze-
meszterrdl allapodott meg. Mindmaig gyakorlatilag ez tekinthetd az egyetlen olyan
konkrét 1épésnek, amelyben a ,,szabalyok vagy intézmények” vitdban az unio egyér-
telmiien a koltségvetési intézmények és mechanizmusok 6sszehangolasa és erdsitése
mellett foglalt allast. A sorban kdvetkezd, a megel6zést szolgald elemek ugyanakkor

> E ,,sziikséges minimum” sem volt azonban kevés. A felek megallapodtak, hogy kolcsondsen
monitorozzak a fiskalis politika tagallami teljesitményét, baj esetén nem nytlnak sem a monetizalas,
sem pedig a tagallami kisegités eszkozéhez (a hires-hirhedt ki nem mentési zaradék), illetve intézmé-
nyesitették a talzottdeficit-eljarast, amelynek eleme a hianyra és az allamadossagra megallapitott felsé
értek.

¢ Erre lehetéséget az EUMSz 122. cikke (2) adott, amely kimondja, hogy egy tagallam unios
pénziligyi tamogatasban részesiilhet, amennyiben olyan rendkiviili események nehezitik miikodését,
amelyekre nincs hatasa.

7 E harompilléres mechanizmus kinalt pénziigyi segitségnyujtast frorszagnak, Gérogorszagnak
és Portugalianak.
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mar egyértelmiien a korabbi tradicio, a szabélyalapu gazdasagpolitika melletti kial-
last erésitik minden korabban elképzelhetd mértéken tul. 2011 decemberében 1épett
hatalyba az un. hatos térvénycsomag, amely 6t rendelet és egy direktiva 6sszefoglalo
neve. Célja kettds: a stabilitasi és novekedési paktum prevencios €s elrettentd pillé-
reinek jelent6s megerdsitése, valamint a versenyképesség erdsitése céljabol az unids
figyelemmel kisérési, ellendrzési, valamint biintetési mechanizmusoknak a kézpén-
ziigyeken tuli teriiletekre valo kiterjesztése.® 2013 majusatol €l az un. kettés csomag
(Iényegileg két unids rendelet: 472/2013/EU és 473/2013/EU), amely eldirja, hogy
a bajba jutott allamoknak a bizottsdg Gitmutatasai alapjan szigoru kiigazitd progra-
mot kell elfogadniuk, hogy ne veszélyeztessék az eurdzona egészének stabilitdsat.
Pénziigyi tdmogatashoz csak akkor juthat a tagallam, ha felvallalja a bizottsag altal
sziikségesnek tartott fiskalis, szerkezeti és pénzpiaci reformokat.

A szabalyalapti gazdasagpolitikai koordinacidé legerdteljesebben a 2012
marciusdban elfogadott, majd 2013. janudr 1-jén életbe l1épett Szerz6dés a Gazdasagi
¢s Monetaris Uniobeli stabilitasrol, koordinaciorol és kormanyzasrél szold egyez-
ményben, pontosabban annak III. cimében, a kdltségvetési paktum részben kdszont
vissza (Szerz6dés, 2012).° A szerz6dés tullépett a hatos térvénycsomag altal frissitett
stabilitdsi és novekedési egyezményen, hiszen immédr a nemzeti szintii szabalyalkal-
mazast is kotelezévé tette. Am elfogaddsa nem egyszeriien még Gsszetettebbé tette
az Uj gazdasagi kormanyzast, hanem — mint megmutatjuk — jelentés ellentmonda-
sokkal is terhelte azt.

A fiskalis paktum rendelkezései

Az 0j egyezmény egyszerre harom fronton is Gjat hozott: egyrészrél minden
korabbinal szigorubb, a kiegyensulyozott koltségvetést megcélzo fiskalis szabalyt
alkotott meg, masrészrol a szabalyt magas szint{i nemzeti jogforrasokba {ilteti, har-
madrészrdl nem teljesités esetére bevonja az Eurdpai Birdsagot is.

Az egyezmény a kdvetkez6 szabalyokat nevesiti: ,,a szerz6dé fél allamhaztartasi
egyenlegének egyenstilyban kell lennie vagy tobbletet kell mutatnia” [Szerzodés, 3.
cikk (1a)]. Ez 6nmagédban nem 1j, hiszen mar a stabilitasi és ndvekedési egyezmény
eredeti, 1997-es verzidja is hasonloképpen fogalmazott (1467/1997/EK rendelet).
Ami 1j, az az egyensulyi pozicio konkrét meghatarozasa: a ,,szabalyt betartottnak
kell tekinteni, ha az allamhaztartas éves strukturalis egyenlege megfelel a feliilvizs-

8 Ez utobbira makrogazdasagi egyensulytalansagi mechanizmusként hivatkoznak.
° A tovabbiakban kozismertebb nevén, fiskalis paktumként utalunk az egyezményre.
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galt stabilitasi és ndvekedési paktumban meghatarozott orszagspecifikus kdzéptavu
célkitlizésnek, ugyanakkor a strukturalis hiany als6 hatara a piaci aron szamitott
brutté hazai termék 0,5%-a” [Szerz6dés, 3. cikk (15)].1° A tagallamok vallaljak a
minden egyes tagorszag szamara meghatarozott kozéptavu célkitiizéshez vald gyors
kozelitést, amelynek tényleges sebességére a bizottsag tesz javaslatot, figyelembe
véve az orszagspecifikus fenntarthatdsagi kockazatokat. A kdzéptavu célkitiizéstol
csak rendkiviili esetben [lasd: Szerzddés, 3. cikk (3b)] és csak atmeneti idére térhet-
nek el az eur6zona tagorszagai.

Az egyenlegszabaly mellett adossagszabalyt is tartalmaz a fiskalis paktum, ami
voltaképpen megismétli a megujitott stabilitasi egyezmény adossagcsokkentésre vo-
natkoz6 eldirasait. A 2011. évi reform egyik legnagyobb ereji dontése éppen ahhoz
kapcsolodott, hogy mig korabban a fiskalis szigort szinte kizarolag az éves egyenleg
alakulasa alapjan itélte meg az EU, addig a hatos torvénycsomag részeként meg-
valositott, a stabilitasi paktum rendelkezéseit szigoritani hivatott el6irdsok mar a
kozpénziigyi fenntarthatosdgra koncentréltak és az adossagallomany stabilizalasat
kovetelték meg. Ennek megfeleléen a szerz6dés is a 60% feletti rész évenként egy-
huszaddal t6rténé mérséklését kivanja meg a felekt6l.!

De nem egyszerlien szigorubb és komplexebb szabalyegyiittest foganatositott
a fiskalis paktum. A szerz6dés arra szoritja a részes allamokat, hogy a fiskalis sza-
balyokat kdtelez6 érvénnyel és tartdosan €pitsék be sajat nemzeti joganyagukba, le-
hetbleg alkotmanyban rogzitve azokat [Szerz6dés 3 cikk (2)]: ,,Az (1) bekezdésben
rogzitett szabalyok a szerz6dd felek nemzeti jogadban e szerzddés hatdlybalépése
utan legkésébb egy évvel hatalyba 1épnek kdotelezd erejii, allando jellegii, leheto-
ség szerint alkotméanyos vagy olyan mas rendelkezések formajaban, amelyeknek a
nemzeti koltségvetési folyamatban valé maradéktalan betartasa és teljesitése egyéb
moédon garantalt.” igy megsziinik az a korabbi gyakorlat, amely szerint csak nemze-
tek feletti, azaz unids szintli szabdlyok — a stabilitdsi és ndvekedési paktum eldirdsai
— szoritottak fegyelemre a tagallamokat. Mostantol minden részes tagallam koteles
sajat jogrendszerébe kozvetleniil is atiiltetni a koltségvetési szabalyokat.

10 Azon tagallamok esetében, ahol a bruttd addssagallomany ,,jelentdsen alacsonyabb, mint 60%,
¢és az allamhaztartas hosszl tava fenntarthatosagaval kapcsolatos kockazatok alacsonyak”, a struktu-
ralis hianycél 1%. [Szerzddés, 3 cikk (1d)]

I, Amennyiben valamely szerz6d6 fél allamadossaganak a bruttd hazai termékhez viszonyitott
aranya meghaladja a [...] 60%-os referenciaértéket, azt a szerz6do fél f6szabaly szerint évente atlagosan
egyhuszad résszel csokkenti, a tilzott hiany esetén kévetendd eljaras végrehajtasanak felgyorsitasarol
és pontositasarol szold, a 2011. november 8-1 1177/2011/EU tanacsi rendelettel modositott 1997. julius
7-1 1467/97/EK tanacsi rendelet 2. cikkében eldirtak szerint” (Szerzdés, 4. cikk).
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Korabban emlitettiik, hogy az intézményi reformokat a kilencvenes évek elején
az akkori tagok éppen azért nem partoltak, mert azok nagy valdsziniség szerint
alkotmanyozasi kérdéseket vetettek volna fel, amit a felek egész egyszeriien nem
kivantak felvallalni. Sokkal egyszeriibbnek és kevésbé konfliktusos megoldasnak
tiint numerikus szabdlyok formajaban korlatokat szabni a koltségvetési politikara
vonatkozoan, annak betartatasat egyfeldl a piacokra (amelyek a varakozasok szerint
az eltérést magasabb felarral biintették volna), masfeldl a gazdasagi és pénziigymi-
nisztereket tomoritd tanacsra, az ECOFIN-re bizni. Most azonban egy kormanykozi
szerz6dés (tehat nem is EU-s jogforras) kényszeriti a részes tagallamokat arra, hogy
az intézményi reformoknal nyilvan kevésbé rugalmas koltségvetési szabalyokat rog-
zitsék a tagok alkotmanyban vagy egyéb kotelezo erejli rendelkezésekben.

A szerz6dés tovabbi sajatossaga, hogy nem teljesités esetére (vagyis ha a sza-
balyt nem iiltetik 4t a nemzeti joganyagba) a szupranacionalis EU Birosagat (EUB)
is bevonja a rendezésbe. A luxemburgi birosaghoz barmely, a szerzédésben részes
tagallam fordulhat jogorvoslatért. A birésag hatarozata pedig kotelez6 érvényi, és
pénzbiintetést is kirohat a vétkes tagallamra a GDP 0,1%-a erejéig. Az EUB bevo-
nasa egyértelmien jelzi a multtal valo szakitas igényét (Dehousse, 2012). A korab-
bi, a maastrichti szerz6désben meghonositott szabalyalapti gazdasagpolitika célja
kifejezetten a tagorszagi hataskorok meghagyasa volt, a koltségvetési politika kor-
latozasaban a szupranacionalis intézményeknek, mechanizmusoknak nem hagyott
helyet. (Ezért is partoltak a tagallamok a szabalyokat az intézményi atalakitasok
helyett.) A tulzottdeficit-eljardsban az Eurdpai Unid Birdésaga semmilyen feladathoz
nem jut(ott) az alapité szerz8dés értelmében. De az Eurdpai Bizottsdg mozgéstere
is jelent6sen korlatozott volt, alapvetden a figyelemmel kisérésre, a jelentéstételre és
ajanlasok megfogalmazasara korlatozodott (EUMSz 126). igy torténhetett, hogy a
tulzottdeficit-eljaras példaul teljesen atpolitizalodott az ECOFIN-ben, és 2003-t6l
gyakorlatilag értelmetlenné, haszontalanna valt a stabilitasi paktum.!

Az 1j kormanykozi egyezmény tehat szakitani kivan(t) a multtal, a maastrichti
szerz6désbol hianyzo valos szigort és kényszert kivanja most megjeleniteni azaltal,
hogy egyfel6l dramai mértékben sziikiti a diszkrecionalis fiskalis politika mozgaste-
rét, masfeldl felértékeli olyan nemzetek feletti intézmények szerepét, mint az Eur6-
pai Bizottsag vagy az Eurdpai Birosag."” A fiskalis paktum nyilt beismerése annak

12 Ismert, hogy Németorszag és Franciaorszag az ECOFIN kozbenjarasaval kivonhatta magat az
eljaras al6l 2003-ban.

13 Az eredeti tervekben ugyan még nem szerepelt, de az Eurdpai Parlament is szerephez jut azal-
tal, hogy az eurézdna vezetdinek tanacskozasara meghiv(hat)jak az EP elnokét, illetve az eurdcsoport
vezetdje maga is beszamolhat a parlamentnek.
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is, hogy sem az ECOFIN, sem pedig az Eurdpai Tanacs nem rendelkezik akkora
¢és olyasfajta kapacitassal és ralatassal, hogy érdemben feliigyelni vagy betartatni
tudnak a koltségvetési fegyelem erdsitését célzo 1) szabalyokat. A kormanykoziség
és a kozosségi modszer ilyetén keverése (vagy keveredése) azonban kdnnyen vezet-
het nem egyértelmii, nem transzparens dontési helyzetekhez a jovében. Marpedig a
rendkiviil szigortl szabalyok nyilvan erételjes politikai csatarozésokat indukalnak
majd, ezekben a feleknek rendre allast kell foglalniuk.

A fiskdlis paktum értékelése 6t szempont alapjan

Kinek az érdeke?

Ahogy az 1997-ben elfogadott stabilitasi és novekedési paktum esetében, tigy
most a fiskalis paktum kapcsan is megfogalmazddott az a kritika, hogy nem az euro-
zona egészének érdekeit szolgalja, hanem kifejezetten a német érdekek érvényesi-
tésének eszkoze. De valoban érdemi kritika-e ez, és ha igen, mi is ennek a német
¢érdeknek a tartalma?

Az eurdpai addssagvalsag kirobbanasanak kezdetétdl vilagos volt, hogy annak
megoldasaban Németorszagnak vezetd szerepet kell jatszania. A valsagrendezésben
vonakod6 Németorszag rendre csak azzal a feltétellel volt hajland6 a ki nem mentési
zéaradék szellemének ellentmondva sajat adofizetdinek pénzét a bajba jutott tagalla-
mok (igy kiilondsen Gordgorszag) megsegitésére felhasznalni, ha azt sulyos felté-
telekhez kothette. ,,Feltételek” alatt azonban nemcsak a pénziigyi segitségnytijtasra
raszorult tagallamok szigoru kiigazitasi politikajat értve, hanem (s6t, sokkal inkabb)
a valsagmegel6zés intézményi garancidinak kiépitését. Az eurdpai gazdasagi kor-
manyzasi reform ugyanis legaldbb annyira sz6l a valsdgkezelés megfelelé modoza-
tainak, formainak kimunkalasarél, mint a hatékony prevencios és elrettenté mecha-
nizmusok megalkotasarol.

Sajatos modon elégiti ki a német igényeknek e kettds jellegét a fiskalis paktum,
amely gy vezet be most még szigoribb szabalyokat a megel6zés céljabdl, hogy
a paktumhoz vald csatlakozast egyben a késobbi kimentés feltételéiil is szabja (az
ESM pénzeibdl csak az a bajba jutott tagallam részesedhet, amely ratifikalja a Szer-
z0dést is). Meglepd lehet, de e két feltétel 0sszekotésének gondolatat nem az Eurdpai
Unidt sujtd szuverén adossagvalsag hatasara tette magdéva Németorszag. Az uniod
motorjanak szamito tagallam ugyanis hosszl idon keresztiil, kozel négy évtizeden at
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hasznalt fiskalis szabélyt (a német aranyszabalyt) dldozta be azért, hogy eldbb sajat
hataskorben valositsa meg mindazt, amit azutan késobb tagtarsaitol is megkovetelt
az EU-ban.

A fiskalis paktum egyenlegszabalyaval gyakorlatilag teljesen egybevagd német
adossagféek 2009-ben — kétharmados tdmogatottsag mellett — széles korl €s atfogd
alkotmanyozasi folyamat eredményeként valt a német koltségvetési politika mozgas-
terének korlatjava. A német alkotmanybir6sag korabban tobb alkalommal felszoli-
totta a német partokat, hogy valtoztassanak a korabbi aranyszabalyon, illetve a fis-
kalis alkotmany bizonyos kitételein, mivel azok mind tobbszor vezettek jogvitakra.
Az alapot az Gjraszabalyozasra az kinalta, hogy tobb tartomany, igy kiilondsen a
Saar-vidék, Bréma, illetve Berlin is a szovetségi forrasokbol remélt pénziigyi ki-
mentést. E vitakban rendre az alkotmanybirdsag feladata volt, hogy eldontse, me-
lyik tartomany részesiilhet fiskalis transzferben és melyik nem (Berlin példaul nem
juthatott pénzhez). 2006-ban a CDU/CSU és az SDP egyiitt kezdeményezték az al-
kotmany feliilvizsgalatat, amire azutan két korben keriilt sor. Németorszagban tehat
az atfogd alkotmanyozasra az alapot a tagallamok tulkdltekezése, illetve kimentési
igénye, illetve ezen magatartas és vele az erkolcsi kockazat beagyazodasanak veszé-
lye jelentette (Feld és Baskaran, 2010).1

Erdemi vitat folytattak a felek arrél, hogy a korabban is alkalmazott aranysza-
baly valamilyen tovabbfejlesztett valtozatat alkalmazzak-e, vagy inkabb térjenek at
a Svajcban bevezetett adossagfékre. Mivel utobbi koncepcidjdban és tartalmaban
is kozelebb van az EU-ban hasznalt fiskalis szabalyokhoz, ezért végiil emellett a
szigorubb szabaly mellett dontottek. Az elhuzddo alkotmanyozasi folyamatban for-
dulatot a 2008-ban Eurdpat is eléré valsag hozott. Németorszag elkotelezte magat
a deficitfinanszirozas mellett, de az 0j szabaly alkotmanyban torténd rogzitésével
egyben jelezte is a piacok felé, hogy a pénzszoras csak dtmeneti. A valsagrendezés
Osszekotése a 2009-ben megsziiletett 0j szabaly bevezetésével ily mdodon tehat azt
volt hivatott demonstralni, hogy Németorszag rendelkezik exit stratégiaval.’®

14 Eredetileg a németek az allamok kozotti transzfermechanizmus egészét kivantak atalakitani, de
ez végiil elmaradt és varhatéan 2019-ben keriil Gjra el6 a kérdés.

15 A német addssagfék szovetségi szinten 0,35 szazalékos strukturalis hianyt engedélyez, szem-
ben a fiskalis paktum 0,5 szazalékaval. Eredetileg a német tartomanyokra nem vonatkozott volna az
0j szabaly, csak szovetségi szinten lett volna érvényben. A valsag miatt azonban a tartomanyokra is
kiterjesztették a kényszerzubbonyt (esetiikben egyensulyt irva eld). Kiilonbség ugyanakkor, hogy mig
szovetségi szinten 2016 lett az indul6 év, addig tagallami szinten csak 2020-t6l kell élesiteni az 0j sza-
balyt. Németorszagban a teljes adossag megoszlasa a szovetségi, illetve a tagallami (és helyi) szintek
kozott: kétharmad — egyharmad.
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Németorszadgban ugyanakkor az alkotményreform eredményeként felallt egy un.
Stabilitasi Tandcs is (a korabbi nem til hatékonynak bizonyuld Pénziigyi Tanacs he-
lyett), amely voltaképpen a német pénziigyminiszterek tanacsanak tekinthetd, felada-
ta a megel6zés. Ez a tanacs a felelds egyben azért is, hogy ha sziikséges, biintessen,
vagyis megvonjon transzfereket azon tagallamoktol, amelyek nem tesznek eleget az
alkotmanyban rogzitett feltételeknek.

Németorszag gyakorlatilag ugyanezt kivanta érvényesiteni az EU-ban is. 2011-
re mar a spanyol, portugal és ir kockazati prémiumok is olyan magas szinten alltak,
hogy az az eurdzona egészének stabilitasat veszélyeztette. A restriktiv politikara és
szerkezeti reformokra épiild stabilizacios politika, amit mind az EU, mind az IMF
tamogatott, ugyan elvaras volt a valsaggal sujtott orszagokkal szemben, de a magas
hozamfelarak nyilvanvalova tették, hogy a pénzpiacok rendszerszintli valaszokat
igényelnek. 2011-re Németorszag is belatobba valt és nem ellenezte tovabb egy allan-
do kimentési alap felallitasat (Beach, 2013). A megoldast a fiskalis paktum jelentette,
amely a gazdasagi kormanyzas szempontjabol fontos két pillért kot Ossze: szigoru
szabalyokat vezet be, valamint megteremti a lehetdségét a transzfermechanizmus
alapjainak lefektetésére. Kétségtelen tény, hogy az egyezmény a fiskalis szabalyok
szigoritasarol szol, de német szempontbdl legalabb ennyire 1ényeges kérdés volt,
hogy a felek az egyezményhez valo6 csatlakozast egyben a pénziigyi segitségnyujtas
feltételéiil is szabtak. Az europai stabilitasi mechanizmusbol, az eur6zona kimentési
alapjabol csak az a tagallam részesedhet, amely ratifikalta a Szerz6dést. A németek
ezzel kivantak kikényszeriteni, hogy mindazon tagallamok, amelyek esetleg sze-
rették volna kivonni magukat a kormanykozi szerzdésbol, onként csatlakozzanak.
Az alkotmanyokban rogzitett német (illetve svdjci) tipusu fékek természetesen az
esetleges jovobeli kimentések politikai eladhatosagat is szolgaltak Németorszagban.
Az egyezmény lizenete ugyanis a német szandékoknak megfeleléen az lehetett igy,
hogy a kimentés, illetve annak lehet6sége semmilyen koriilmények kozott nem tap-
lalja az erkolcsi kockazat bedgyazodasat.

A nemzeti birtokbavétel hianya

Ami egyik oldalrdl a német érdekek érvényesitését jelenti, az a masik oldalrol —
a tobbi tagallam szempontjabdl — a nemzeti birtokbavétel hianyanak lehetdségét veti
fel. Foderalis berendezkedésii orszagokat vizsgald kutatasok rendre azzal az ered-
ménnyel zarnak, hogy a feliilrdl kikényszeritett szabalyok nem hatdsosak (Bordo et
al, 2011, Henning—Kessler, 2012). Az EU elé gyakorta példaként allitott USA-ban
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példaul a tagallamok majd mindegyike alkalmaz valamilyen numerikus szabalyt,
am erre semmiféle szovetségi szintii el6irds nem kotelezi és nem is kételezheti dket.

Mint korabban emlitettiik, Németorszagban is hosszas alkotmanyozasi folyamat
eredményeként, széles kori politikai-tarsadalmi tamogatottsag mellett valtotta fel a
korabbi aranyszabalyt az addssagfék. A tobbi tagdllamban viszont a beliilrdl kiér-
lelt dontést egy kormanykozi szerzodés rendelkezéseinek a nemzeti joganyagba vald
atiiltetése helyettesiti. Ez pedig azért nem szerencsés, mert a szabalyok soha nem
onmagukban teremtenek fegyelmezo erét. Ennél joval valoszeriibb, hogy a kézpénz-
iigyi fenntarthatdsag mellett elkdtelezett kormanyok egy szélesebb reformprogram
vagy -csomag részeként alkalmaznak szabalyokat, mintegy jelezve, hogy elkdtele-
z0désiik az adott politikai cikluson talmutat (Benczes, 2011).

Az EU tagorszagaiban egyaltalan nem ritka, hogy 6nallo kezdeményezésként
vezetnek be fiskalis szabalyokat. A valsdgot megel6zdéen példaul az EU-15-6kben
az egyetlen Gorogorszag kivételével minden allam alkalmazott valamilyen fiskalis
szabalyt (tobbnyire egyenlegszabalyt és/vagy a kiadasi szabalyt — lasd példaul: Eu-
ropai Bizottsag, 2008). De maga a pénziigyi és gazdasagi valsag kirobbanasa sem
szegte az eurdpai orszagok szabalybevezetési kedvét. Mikozben 2008-t6l kezd6dden
Eurodpa orszagai a valsdg negativ hatasainak tompitasaval voltak elfoglalva, szinte
kivétel nélkiil megprobaltak a korméanyzati miikodés kiilonféle szintjein fiskalis sza-
balyokat is bevezetni, amelyek a késGbbiekben a kivonulasi stratégia részei lehettek
vagy lehetnek majd. Az 1. tabldzat errél a folyamatrol tudosit a GMU tagallamaiban.

1. tablazat
Fiskalis szabalyok a GMU orszagaiban (a bevezetés éve)

Kiegyensulyozott Adossagszabaly  Kiadasi szabaly — Bevételi szabaly
koltségvetés szabalya

Ausztria 2008, 2011, 2012 2009

Belgium 2012, 2014

Ciprus 2013

Németorszag 2009, 2011, 2013 2008

Esztorszég 2010

Gorogorszag 2012
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Kiegyensulyozott Adossagszabaly  Kiadasi szabaly — Bevételi szabaly
koltségvetés szabalya
Spanyolorszag 2012 2012 2011, 2012
Finnorszag 2011 2012
Franciaorszag 2013 2008 2011 2009, 2011
frorszag 2013 2013 2012,2013
Olaszorszag 2010, 2014 2014 2008, 2011, 2012,
2013,2014
Litvania 2012 2008 2008, 2012
Luxemburg 2012, 2013 2010, 2012
Lettorszag 2013 2013 2014
Hollandia 2012
Portugalia 2012, 2015 2013
Szlovénia 2010
Szlovéakia 2014 2012 2012

Megjegyzés: Vastag betiikkel jelolve a jelenleg is érvényben 1év6 szabalyokat. A szabalyok a szovet-
ségi, a tagallami (tartomanyi, regionalis), valamint a tarsadalombiztositasi alapokra vonatkoznak (a
helyi 6nkormanyzatokra foganatositott szabalyok nem szerepelnek a tablazatban). A 2012 utaniak mar
jellemzden a fiskalis paktum 4ltal eldirtak szerinti szabalyokat rogzitik.

Forras: Sajat valogatas és szerkesztés Europai Bizottsag [2015] alapjan.

A program- (vagy altalanosabb neviikon periféria-) orszagok koziil frorszag haj-
totta végre a legsikeresebb konszolidaciot. A 2010-es 23,3 sz4zalékrol 2014-re 3,9
szazalékra mérséklodott az allamhaztartas éves hidnya, 2015-ben pedig varhatéan
3 szazalék ala esik. Adossagallomanya, amely néhany esztend6 alatt a banki ki-
mentések okan kozel 100 szazalékponttal emelkedett, 2014-re 110 szazalékra mér-
s€klodott. A javulést a felivel6 nemzetkozi kornyezet mellett a novekvo bevételek,
valamint a kiadasok jelentés mértékii visszafogasa okoztak (IMF, 2015a). A konszo-
lidacios program része volt, hogy Ifrorszag elobb 2012-ben egy fiskélis feleldsségi
torvényt iktatott be () fiskalis szabalyokkal, valamint egy uj fiiggetlen ellenérzo
tanaccsal), majd 2013-ban kiegészitette azt a kdzéptava koltségvetési tervezéssel
(lasd: Kopits, 2014). (A szabalyokat ugyanakkor nem az alkotmanyban rogzitették,
mivel ahhoz népszavazast kellett volna tartani.) frorszagban tehat, azt lehet monda-
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ni, hogy a nemzeti birtokbavétel sem szenvedett hidnyt. Rdadésul az ir erdfeszité-
seknek koszonhetden az orszag hamarosan kikeriilhet a tilzottdeficit-eljaras alol.'s

Spanyolorszag mar a valsagot megelézden is az egyik legszigoribb nemzeti sza-
balyrendszert alkalmazta, am a 2011-ben és 2012-ben elfogadott szabalyegyiittessel
(egyenlegszabaly, adossagszabaly €s kiadasi szabaly) az ibériai orszag kiemelkedden
a legszigorubba valt. A szabalyok mind a kdzponti korméanyzatra, mind pedig a ré-
gidkra kiterjednek, sot a helyi 6nkormanyzatokat is lefedik. Ezzel gyakorlatilag az
allamhaztartas szinte egésze a szabalyegyiittes hatalya ala tartozik. A strukturalis
egyenlegszabaly érdekessége, hogy amennyiben a tarsadalombiztositasi rendszerek-
ben hidny allna eld, ugy egyfeldl a kozponti kormanyzat mozgésterét kell a kormany-
nak hasonlé6 mértékben csokkentenie, masfelél a tarsadalombiztositasi rendszer
reformjara kell torekednie az ismétlddések elkeriilése érdekében. A 60 szazalékos
adossaglimitet pedig harom részre osztottak: a kdzponti kormanyzat a GDP 44 sza-
zalékara rugd addssagot halmozhat fel, az autondm régiodk adossaga 13 szazalék le-
het, mig az dnkormanyzati szektor teljes addssaga a GDP 3 szazalékat érheti csak
el. Az 1j szabalyokat a spanyol alkotmany rogziti és a szankciondlds automatikusan
torténik. 2013-ban fiiggetlen fiskalis tanacsot is felallitottak. Osszességében tehat az
allithato, hogy a valsdgot sikeresen maga mogott tudé Spanyolorszag (IMF, 2015b)
is komoly erdfeszitéseket tett azért, hogy a fiskalis paktum el6irasai 6sszhangba ke-
riiljenek sajat nemzeti igényeikkel.

Olaszorszag sajat hataskorben, alkotmanyban rogzitve fogadott el egy szigort
egyenlegszabalyt még 2012-ben, azel6tt hogy a fiskalis paktumhoz csatlakozott vol-
na. (Bar a szabalyok ténylegesen csak 2014-ben 1éptek életbe.) Az alkotmany mellett
konkrét megvaldsitasi torvényt is életbe 1éptettek, amely a fiskalis paktum igényei-
nek megfelel6 alkotmanyos addssag- és egyenlegszabalyt kiegészitette kiadasi sza-
ballyal is. Tovabba aranyszabalyt is tartalmaz az 0j olasz szabalyegyiittes, amely
kifejezetten a regionalis és helyi dnkormanyzatokra vonatkozik. A szabalyok betar-
tasat ez esetben is egy ujonnan felallitott fiskalis tanacs feliigyeli.

Portugaliaban nem sikeriilt alkotmanyos szinten régziteni az 0j szabalyokat
(nem volt meg az ehhez sziikséges kétharmados politikai tdmogatas), am ennek el-
lenére egyszerii torvénnyel elérte az orszag, hogy komplex rendszerben korlatoz-
za a koltségvetési politika mozgasterét az allamhaztartds minden szintjén. A helyi

16 frorszég kapcsan ugyanakkor érdemes elmondani, hogy a szabélyok vagy intézményi reformok

vitaban a szigetorszag az is-is megoldast valasztotta. A fiskalis paktumbdl ered6 kotelezettségeit egy
altalanosabb keretprogramba foglalva valdsitotta meg.

64



A fiskalis paktum helye €s szerepe az eurdpai valsdgrendezésben

onkormdnyzatokra aranyszabdélyt is foganatositottak. Hasonléan mas orszdgokhoz,
Portugaliaban is felallt a fiskalis tanacs (a portugal kozpénziigyi tanacs).

A legellentmondésosabb helyzet az eur6zona valsagat kirobbantd Gordgorszag-
ban alakult ki.!” A déli allam volt az egyetlen, amely a véalsag el6tt nem alkalmazott
sajat hataskorben szabalyokat. A kimentésért cserébe mar 2010-ben vallalta az ak-
kori gérog korméany, hogy szigortl szabalyokat vezet be, de végiil csak annyi tortént,
hogy 2012 majusaban ratifikalta a fiskalis paktumot és ezzel kotelezdnek ismerte el
az egyenlegszabalyt és az adossagszabalyt. Sajat hataskdrben igy nem rendelkezett
egyéb szabalyok atvételérdl. A gordg vonakodasra az egyik magyarazat az lehet,
hogy a pénziigyi segitségnyujtasért cserébe az orszdgnak amugy is szigor konszo-
lidacios politikat kell véllalnia, igy az feleslegessé teszi az dnként vallalt tovabbi kor-
latozasokat, illetve az IMF—EU parosa erdteljesebb fegyelmezberdt jelenthet, mint
barmilyen belsé szabaly (Marketou, 2015).'8

Csak kormanyok kozotti szerzédés?

Habar a fiskalis egyezmény egyértelmiien a német igények kielégitésének esz-
kdze volt, azonban Németorszag eredetileg a francidkkal egyiitt kezdeményezte még
2011 augusztusaban — egy az Europai Tanacs elndkének irott levélben — 1 és szigoru
szabalyok bevezetését. A 2011. oktoberi eurdpai tanacsi iilés pedig mar egyértel-
miien a hatos torvénycsomaggal megujitott stabilitasi és novekedési egyezmény
nemzeti szintli birtokbavételére hivott fel, kijelolve hogy a strukturalis egyenlegre
meghatarozott kiegyensulyozott koltségvetést eldird fiskalis szabalyt az érintettek-
nek a nemzeti joganyagaikban is érvényre kell juttatniuk, lehetdség szerint alkot-
manyban rogzitve azt (Europai Tanacs, 2010).

Az egyezség tetd ald hozasat azonban tobb tényezd is nehezitette. Egyfeldl az
Eurdpai Bizottsdg, szembemenve a német elképzelésekkel, az eurdkotvények ter-
vével allt eld, amivel a szolidaritast kivanta erdsiteni.”” Masfel6l Nagy-Britannia
egyértelmiien jelezte, hogy nem hajland6 csatlakozni az \j szabalyokhoz (még ha
azok kotelez6 érvénnyel csak az eurdzona tagorszagaira vonatkoznak is), és egy-
értelmiien elutasitotta a németek altal szorgalmazott alapszerzédés-modositasokat.
Tette ezt a szigetorszag annak ellenére, hogy sajat hataskorben az EU talan legszo-

17" A gorog valsag hatterérél lasd: Gydrffy [2014].

8 Marketou ennek tulajdonitja azt is, hogy érdemi vita sem alakult ki a gorog parlamentben a
fiskalis paktumrol. Azt a felek amagy is a német érdekek kiszolgalasanak, az orszaguk érdekeivel
ellentétes neoliberalis ideologia tovabbi térnyerésének tartottak.

19 Az elképzelés részleteit és atfogo értékelését lasd: Losoncz [2014].
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fisztikaltabb szabély- és intézményrendszerét miikddteti a fiskélis fenntarthatosag
megteremtésének céljaval. Az egyezménybdl vald kimaradasa igy azért is sajnala-
tos, mert tapasztalataival nem gazdagithatja, segitheti a részes tagallamokat.

Német szempontbol azonban kulcskérdés volt, hogy a kimentési alaphoz vald
hozzaférést a lehetd legszigorubb kondicidkhoz kossék, és a megeldzésre erés hang-
suly keriiljon, ezért a schengeni egyezményhez hasonlé megoldast, vagyis egy kor-
manykozi szerzodés tetd ala hozasat javasoltak — maguk mogott tudva Franciaorszag
tamogatasat is.

2011 decemberében és 2012 januarjaban tobbfordulds egyeztetések utan végiil
megsziiletett a kompromisszumos kormanykozi megallapodas. Egyebek mellett
kompromisszumnak tekinthetd az, hogy az els6 verzioban még az alkotmanyban valo
rogzités igénye szerepelt, ez azonban a végs6 valtozatban, elsésorban Dania, Finn-
orszag, frorszag és Romania kifogasai miatt (referendum igénye) fellazult. A francia
elvarasok pedig annyiban sériiltek, hogy az ltaluk szorgalmazott szerzédésben csak
az eurdzona tagallamai valhattak volna részessé, igy erdsitve a tobbsebességes EU
koncepcidjat. Az elképzelés ellenzdi, kiilonosen Lengyelorszag azonban sikeresen
érveltek a kizardlagossagot megcélzo francia allaspont ellen.?

Tény ugyanakkor, hogy a fiskalis paktum nem része az EU jogi keretrendszerének.
Jellegénél fogva tovabb erdsiti azt a nem kivant vonalat, amely a kdzdsségi modszer
helyett a kormanykdzi targyalasokat, alkukat és altalaban is az intenziv kormany-
koziséget teszi az EU meghatarozo kormanyzasi, dontési mechanizmusava. Mint
kormanykdézi szerzodés, a szerzodo felek (illetve azok kormanyai) a meghatarozo és
dontési jogkorrel felruhazott aktorok. Ugyanakkor az egyezség preambuluma rogzi-
ti azt az 6hajt, hogy ,,e szerzodés rendelkezéseit a lehetd leghamarabb belefoglaljak
az Eur6pai Unio alapjat képez6 szerz6désekbe” (Szerzédés preambuluma).?!

Konzisztencia, datlathatosdg, kikényszerithetoség

Az Eurdépai Unidé miikodésérdl szolo szerzédés, a megreformalt stabilitasi és
novekedési egyezmény és most a legijabb fiskalis paktum is szdmszer(i forma-
ban igyekszik kijelolni a tagallami koltségvetési politikdk mozgésterét. Kérdésessé
valhat ezért ezek konzisztenciaja és kovethetdsége, atlathatosaga.

20 Az egyezmény megsziiletésének koriilményeir6l lasd: Beach [2013].

21 Arra is tigyeltek a felek, hogy kinyilvanitsak: a szerz8dés nem megy szembe az EU el6irasaival,
a ,,szerz6dés nem sértheti az Uni6 hataskorét” [Szerzddés, 2. cikk (2)]. A szdveg tovabba erételjesen
visszautal — ahol csak lehet — az EU els6dleges ¢s masodlagos jogforrasaira.
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Habar az EU fiskalis politikai szabalyrendszere mostanra valdban Osszetetté
valt, az nem jelenti feltétleniil azt, hogy kovetkezetlenségre, esetleg ellentmondasok-
ra vezetne (lasd példaul: Marzinotto és Sapir, 2012, vagy Verhelst, 2012). A fiskalis
paktumban rogzitett fiskalis szabalyok joval szigorubbak, mint a korabbi szabalyo-

wr

zas, igy az ebbdl a szempontbdl biztosan nem {itkozik az EU korabbi eldirasaival.??
A mar meglévo és a most elfogadott szabalyok egyértelmil hierarchiaba rendezdd-
nek, amelynek csucsan az uj, tagallami szinten bevezetésre ajanlott kiegyensulyo-
zott strukturalis egyenleget el6ird szabaly all.>* Az EU-s szabalyok pedig (igy, mint
maga a lisszaboni szerzddésben megfogalmazott hidny- és allamadossag-szabalyok
vagy a hatos csomag kiegyensulyozott koltségvetési poziciora felszolito fiskalis sza-
balyai) egyfajta védohaloként szolgalnak (Blizkovsky, 2012).

A 2012 marciusaban elfogadott fiskalis paktum egyértelmiien az uniés joganyag
szerves részét jelentd és 2011-ben meguyjitott stabilitasi és novekedési egyezményre
épiil. A hatos csomag ugyan egyértelmii elmozdulést jelentett a kdzpénziigyek fenn-
tarthatosadganak biztositasa irdnyaba, Németorszag azonban tovabbi fegyelemero-
sitd intézkedéseket vélt sziikségesnek. A stabilitasi és ndvekedési egyezmény nem
teszi lehetévé az eurdpai hatosagok (vagy mas orszagok) direkt beleszolasat a bajba
jutott allamok koltségvetési politikdjanak alakitdsaba. A fiskalis paktum azonban
olyan szigort kimentési mechanizmust céloz meg baj esetén (erre gyakran — amde
hibasan — transzferunioként hivatkoznak), amihez csak akkor férhet a sokktol sujtott
tagorszag, ha koltségvetési politikajanak alakitasaban részben lemond a szuvereni-
tasrol. Paradox helyzet 4ll tehat eld: olyan kormanykozi szerzddés (tehat nem EU-s
joganyag) sziiletett, amely minden korabbinal fajsulyosabba teszi a mas tagallambol
eredd (de nem feltétleniil Osszeurdpai szintll) nyomasgyakorlast egy nemzetgazda-
sagban, korlatozva annak dontési kompetenciajat a beszedett adok korének megha-
tarozasa, illetve azok elkoltése tekintetében.

Kihivast jelenthet ugyanakkor a szabaly betartatasa, illetve a biintethetdség —
1évén a szerzddés kormanykozi. Ebben az esetben a vonatkoztatasi pont az 0j hatos
torvénycsomag, amely a biintetés automatikussa tételével jelentds mértékben szigo-
ritott a korabbi, 2011-et megel6zo felallason. Ennek megfeleléen az 0j egyezmény is

22 Preambulumaban szovegszeriien is megfogalmazddott, hogy a felek tisztaban vannak az EU-s
eloirasokkal: ,,Tudataban annak, hogy biztositaniuk kell, hogy allamhaztartasi hianyuk ne haladja meg
a piaci aron szamitott bruttd hazai termékiik 3%-at, és hogy allamadossaguk ne haladja meg a piaci
aron szamitott brutt6 hazai termékiik 60%-at, vagy megfelelé mértékben kozelitsen ahhoz...” Masutt
— szintén a preambulumban: ,,e szerz6désben megallapitott korlatokkal 6sszhangban 1évé6 4j kozéptavu
célkitlizések bevezetésével tovabb erdsitse a Stabilitasi és Novekedési Paktumot”.

2 Az allamhaztartas strukturalis egyenlege alatt értve az egyszeri és atmeneti intézkedések hata-
satol megtisztitott, ciklikusan kiigazitott éves egyenleget [Szerzédés, 3. cikk (3a)].
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igyekezett nagy szigorral eljarni. Egyfeldl egy automatikusan életbe 1ép6 korrekcios
mechanizmust foganatosit, ami lehetové teszi, hogy az érintett tagallam ,,az eltérés
korrekcidja érdekében meghatarozott idon keresztiil intézkedéseket tegyen” [Szerzo-
dés, 3. cikk (3e)]. A forditott mindsitett tobbségi szavazasnak megfeleléen nem arrol
kell szavazni, hogy a vétkes orszag ellen meginduljon-e az eljaras, hanem arrol, hogy
ne induljon meg. A mindsitett jelzd itt a szavazatok 80 szézalékat jelenti, mivel azon-
ban Németorszag egymaga a sulyok tobb mint negyedével rendelkezik a tanacsban,
ezért nélkiile nem lehetséges leallitani a szankcionalasi folyamatot.

Kiilon eréssége a szerzédésnek, hogy felszolitja a tilzottdeficit-eljaras ala keriilt
tagallamot, hogy ,.koltségvetési és gazdasagi partnerségi programot” léptessen élet-
be, ami pontosan meghatarozza azon intézkedések korét — kiilonos tekintettel a vég-
rehajtando strukturalis reformokra —, amelyekkel a tulzott hiany kiigazithat6 [Szer-
z6dés, 5. cikk (1)]. A programokat a tanacshoz, illetve a bizottsaghoz kell benyujtani,
a lépések feliigyelete pedig a stabilitasi €s novekedési egyezményben meghatarozott
modon folyik. Erdekesség, hogy a tanacs és a bizottsag a programokon tul magat az
éves koltségvetés végrehajtasat is (1) figyelemmel kovet(het)i [Szerzédés, 5. cikk (2)].

Egyértelmiien a kikényszerithet6ség bizonyult a valsag el6tti kormanyzasi re-
zsim gyenge pontjanak. Gordgorszag modszeresen félretajékoztatta Briisszelt, hamis
adatokkal operalt, mig Németorszag és Franciaorszag 2003-ban sulyaval visszaélve
akadalyozta meg a tulzottdeficit-eljaras meginditasat. Az Eurdpai Uni6 Birésaganak
bevonasa és a birosagi dontés kotelezo volta az, amitél most a felek a folyamat de-
politizalasat varjak.

Szuverén adossag, maganadossag, versenyképesség

Egyéb kérdéseket is felvet az a beismerés, hogy a fiskalis paktum gyakorlati-
lag kiegészitése a 2011-ben jelentOs rancfelvarrason atesett stabilitasi és novekedé-
si egyezménynek. Creel et al. [2012, 538. o.) példaul tigy fogalmaz, hogy ezzel az
Europai Unio visszavonhatatlanul hitet tett amellett, hogy az allamhaztartas hianya,
illetve adossaga nem eszko6z, amellyel a ciklikus kilengéseket tompitjak a korma-
nyok, hanem cél. Vagyis egy gazdasagpolitikai eszkozt, a fiskalis politikat — amely
0nallo valuta és monetaris politika hidnydban az egyetlen valos lehetéség a GMU-
ban a beavatkozasra — célla transzformalt az egyezmény.

Tény, hogy a fiskalis paktum szinte axiomaként kezeli az elsdsorban a valsagok
elsé generacids modelljeire jellemzd oksagi viszonyt: a torz makrogazdasagi fun-
damentumok (igy az allamhaztartds roml6 pozicidja) egyéb torzuldsokra (mint az
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inflacio, a kiilkereskedelmi mérleg hidnya, a versenyképesség romlasa) vezetnek,
amelyek azutan valsagban kulminalnak. A fiskalis paktum azt a meggy6z06dést rog-
ziti, hogy a gazdasagi visszaesés nem oka, hanem kovetkezménye az allamhaztartas
tartos hianyanak.

A masodik és harmadik generdcids valsdgmagyarazatok ugyanakkor a kor-
manyzati (leginkabb a fiskalis) politika feldl elmozdulést jelentettek a maganszektor
magatartasaban beallo valtozasok felé — azt indukalva, hogy akar a fiskalis politika
viszonylagos kiegyensulyozottsaga mellett is elképzelhetd gazdasagi valsag. Koz-
ismert, hogy a mostani gazdasagi valsagot megel6zden az egyetlen Gordgorszagon
kiviil a GMU-tagorszagok mindegyike viszonylag szigori koltségvetési politikat
folytatott (Losoncz, 2014). A hianyok elszaladasa (akar extrém modon is, mint az
tortént frorszagban) a bankszektor kinnlevéségeinek leirdsabol, a pénziigyi szektor
allami pénzek altali felt6késitésének a kovetkezményeként allt elé6. A GMU specialis
konstrukcioként jott ugyanis létre: tigy vezették be a kdzos pénzt az egységes pia-
con, hogy a pénziigyi kozvetitrendszerre nem vonatkozott az egységes szabalyozas.
E decentralizalt megkozelités azonban rendszerszintli kockazatokat sziilt, amit De
Grauwe [2013] talaloan a szuverének és a bankok haldlos 6lelésének nevezett.

Az EU allam- és kormanyfdinek a Lehmann Brothers csddje utani 2008. oktdberi
dontése az egyes tagorszagok hataskorébe utalta a banki kimentést. Visszatekintve
megkockaztathato, hogy rossz dontés sziiletett, hiszen e bankok mind az EU egységes
piacan miikodtek (egységes szabalyozas nélkiil), mérlegeikben kiilfoldi eszkdzok és
forrasok tomegei jelentek meg. frorszagban a bankszektor dsszesitett eszkozallomanya
az ir GDP majd nyolcszorosara nétt a valsagot megeldzden. (Az aranyok mas tagalla-
mokban: Spanyolorszagban haromszoros, Portugaliaban két és félszeres, de példaul
Ausztriaban és Franciaorszagban is kozel négyszeres volt — ECB, 2014.) A kimentések
tagallami szintii kezelése elobb a valsaggal érintett orszagok kormanyait hozta nehéz
helyzetbe, mivel az allamhaztartasi poziciok drdmai mértékben romlottak. A bankval-
sag rovid idén beliil kozpénziigyi valsagga transzformalddott. Ilyen értelemben hely-
telen eurdpai adossagvalsagrol beszélni, hiszen az csak kdvetkezményként jelent meg
(lasd masok mellett: Baldwin és Giavazzi, 2015). Gordogorszagot leszamitva a krizist
nem a kozszektor feleldtlen, a stabilitasi és novekedési egyezmény szellemével szem-
bemend tulkodltekezése okozta, hanem a maganszféra tulzott hitelfelvételei.

A hitelezés befagyasa (sudden stop) és a pénziigyi rendszer 0sszeomlasanak
veszélye mellett a versenyképesség erételjes erodalodasa (a realarfolyam felértéke-
16dése, a munkatermelékenység relativ romlasa stb.) is jelentds kihivas elé allitotta a
tagorszagokat (Bird és Mandilaras, 2013). Nemzeti valuta hijan az alkalmazkodast
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a szokvanyos keynesidnus moédszer, a leértékelés nem biztosithatta. A kereslet at-
terelése belsd piacokra pedig még deflacios idokben sem életszerii feltételezés kis,
nyitott gazdasagokban. A GMU sajatos intézményi konstrukcio, amelyben a megol-
dast a versenyképesség romlasara egyediil a munkapiac, valamint a termék- és szol-
géltataspiac tovabbi deregulacidja, rugalmassa tétele jelenthetné. A valsagot kovetd
esztendékben sem tortént azonban e téren érdemi valtozas; Németorszag viszont
tartja versenyképességi pozicidit — adatokat lasd a 2. tablazatban.

2. tablazat

A real-effektiv arfolyam és a munkatermelékenység valtozasa

Real-effektiv arfolyam valtozasa Munkatermelékenység valtozasa
20022008 2008-2013  2002-2013 2002-2008 2008-2013 2002-2013
Németorszag -2,5 2,5 0,0 33 0,8 4,1
frorszag 34,2 -20,1 14,1 3,0 3,8 6,8
Gorogorszag 10,9 -10,9 0,0 3,6 -2,0 1,6
Spanyolorszag 19,8 -13,3 6,5 1,3 3,4 4,7
Franciaorszag 9,8 -0,4 9,4 2,1 1,2 3,3
Olaszorszag 15,8 -0,1 15,7 0,3 -0,2 0,1
Portugalia 52 -7,1 -2,0 0,9 1,0 1,9

Megjegyzés: A real-effektiv arfolyam értelmezése: a negativ eldjel a versenyképesség javulasat mutat-
ja. A bazisév 2005 volt (azaz 2005 = 100). A munkatermelékenység értelmezése: az egy munkadra alatt
létrehozott érték eurdban kifejezve.

Forras: Sajat szamitasok AMECQO-adatbazis alapjan.

Mivel a tagallami koltségvetési pozicidk romldsa tobbnyire csak kévetkezménye,
nem pedig kivaltd oka volt az egyéb valsagjelenségeknek, ezért a fiskalis paktum
elrettentd, visszatartd erdvel rendelkezhet ugyan, de utjat nem all(hat)ja egy olyan
valsagnak, amelynek gyokerei nem a kozszektorban erednek. A nyitott gazdasagok
makrookondmiajabol jol ismert egyszerii Osszefiiggés alapjan:

(X=M) = (S5-I + (I-G) 0]
ahol: X az export, M az import, S és [ a maganszektor megtakaritasa, illetve
beruhazasa, valamint 7" az adok, G pedig a kormanyzati kiadasok értéke.
Az (1) dsszefliggés ramutat, hogy hidba a fiskdlis szigor, a hazai megtakaritdso-
kat feliilmtl6 beruhazasok miatt a kiilgazdasagi pozicié romlik — ahogy tortént az a
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perifériaorszagokban (lasd az /. dbrat). Nem véletlen, hogy a hatos térvénycsomag 1j
elemként, kiilon rendeletben rendelkezett a makrogazdasagi egyensuly megteremté-
sének igényérol. A bizottsag figyelemmel kiséri a tagallami makrogazdasagi hely-
zetet, igy példaul pontozza az orszagok versenyképességi teljesitményét, ideértve a
kiils pozicidkat is. A tulzottdeficit-eljarashoz hasonlé tilzott egyensulytalansagi
eljarast is bevezetett a torvénycsomag, amelyet akkor inditanak meg, ha a bizottsag
€s a tanacs ajanlasait figyelmen kiviil hagyja az érintett orszag.

1. abra

Folyo fizetésimérleg-egyenlegek (a GDP szazalékaban), 2002—-2013

—e—Németorszig —==@= frorszag Gorogorszag Spanyolorszag

Franciaorszdg e=@==Olaszorszag e=@==Portugalia

Forras: AMECO-adatbazis.

Ha tehat mind a kiilsé pozicio, mind pedig az allamhaztartas egyensulyban
(vagy kozel egyensulyban) van, akkor a privat szektor is egyensulyba keriil, azaz
a (hazai) megtakaritasok nem maradnak el a beruhazasoktol. De mennyiben rea-
lis a koz- és a maganszektorra is kiterjed6 altalanos egyensulyi poziciok feltéte-
lezése? Foderalis allamokban (megengeddbben: kdzos valutat hasznald monetaris
alakulatokban) egyaltalan nem ritka, sét inkabb az a jellemz6, hogy az egyes ré-
giok (tartomanyok, tagallamok) rendre kiilonb6zd pozicidkat foglalnak el — mar ha
egyaltalan mérik azt — fejlettségbeli, képzettségbeli stb. eltérésekbdl fakadoan. Ko-
vetkezésképpen vagy elfogadja az eur6zona, hogy az egyensulytalansagok tartéosan
fennmaradnak és ennek megfeleléen a késobbi valsagok elkeriilése érdekében olyan
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allando transzfermechanizmust valosit meg, amely a foderalis berendezkedéssel
bir6 allamokban evidencia, vagy pedig olyan intézményi megoldas(oka)t talal, amely
az (1) osszefliggés mindharom tényezdjét érdemben képes befolyasolni, nem csak az

crer

3. tablazat

Tagallami import- és exportértékek németorszagi viszonylatban

(Milliard euro)
Import Németorszagbol Export Németorszagba

2002 2008 2013 2002 2008 2013
frorszég 3,76 49 424 6,7 5,9 6,3
Gorogorszag 4,03 7,96 4,54 1,14 2,08 1,8
Spanyolorszag 29,11 41,95 31,19 15,3 20,2 24.4
Franciaorszag 67,45 93,3 98,43 52,7 65,8 71
Olaszorszag 46,84 61,18 53,3 37,3 47,1 48,4
Portugalia 6,35 8,59 6,49 4.8 49 5,5

Forras: Eurostat.

E tekintetben a legfontosabb (gyakorlati) kérdés, hogy Németorszag, amely a leg-
nagyobb hitelezd, hajlandd-e szintén felvallalni, hogy kiilkereskedelmi mérlegének
tobbletét leszoritva a monetaris unié mas allamainak pozicidjat javitsa. Mikozben e
felvetés az (1) Osszefiiggés alapjan 6nmagaban egyaltalan nem irreélis (hiszen Né-
metorszag — tovabba Hollandia, Ausztria vagy Finnorszag — hitelez6i pozicidja mas
oldalrol azt jelenti, hogy egyéb tagallamok, jelesiil a valsaggal sujtott perifériaalla-
mok hitelfelvevdi pozicidba szorulnak), vizsgalni célszerii, hogy milyen feltételek
valsagrendezésben tanusitott német magatartas alapjan egyértelmiinek latszik, hogy
a megoldas semmiképpen sem az 6nként vallalt és feltételek nélkiili ,,rontas” volna
(praktikusan: a németorszagi munkabéreknek a termelékenységhez viszonyitott je-
lentds emelése), hanem a partnerorszagok strukturalis adottsagainak (els6sorban a
munkapiacot értve ide) javitasa altal. Németorszag EU-n beliili exportrészesedése
a 2008-as 22,8 szazalékrol enyhén 21,9 szazalékra mérséklédott 2013-ra, az EU-n
kiviili részesedése — az EU-28-ak viszonylataban — ugyanakkor szinte valtozatlan
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maradt, 27 szazalékon all. Ahogy Antaloczy és Naszados [2015] is megallapitjak,
Németorszag rendkiviil gyorsan és hatdsosan reagalt a valsagra. (De hozzateszik azt
is, hogy a német gazdasag 1952 o6ta folyamatosan tobblettel zarja kiilkereskedelmi
mérlegét.) Ugyanakkor Spanyolorszag kivételével (ahol 4,9 szazalékrol 5,3 szaza-
lékra n6tt az EU-n beliili kivitel részaranya) egyetlen mas perifériadllam sem tudta
ndvelni részesedését az EU-n beliil. (A Németorszadggal szembeni kiilkereskedelmi
poziciokrol a 3. tablazat tajékoztat, ami egyben azt is szemlélteti, hogy igazan csak
Spanyolorszag volt sikeres ez esetben is az atpozicionalasban.)

Az eddigi gyakorlat a pénziigyi kimentéshez kapcsolt feltételesség részeként
probalta kezelni e torzulasokat, &m a tényleges intézkedéseket a tagallamok hatas-
korébe utalta. Ez a megkozelités — mikdzben kielégiti a szubszidiaritas elvét és de-
mokratikus legitimitassal is bir (amennyiben a nemzeti torvényhozas és a végrehajto
hatalom egyiittmiikodésében jon létre a reformterv), az eddigi tapasztalatok birto-
kaban nem vezetett eredményre. Ezért a fiskalis paktum, valamint a hatos torvény-
csomag mellett, azokat kiegészitve (€s igy el6bbiek érvényességét alahuzva) olyan
eléirasokat is foganatosithatna a kozosség, amelyek a strukturalis reformok melletti
egyértelmii(bb) kiallast juttatjak érvényre.

A fiskalis paktum egyensilyt megcélz6 eldirdsa csak abban az esetben lehet
eredményes, ha azt kiegésziti a maganszektorra vonatkozé hasonl6 el6iras is. Ezért
lehet indokolt olyan ujabb paktum elfogadasa, amely kifejezetten a versenyképesség
javitasat célozza meg. Mody [2013] példaul a fiskalis paktum mellett banki paktumot
¢s versenyképességi paktumot is javasol. Ezzel voltaképpen az (1) Osszefiiggés
mindhérom tagjara vonatkozoéan k6zos allasfoglalasra szorulnanak a felek. Mara az
eurdzona stabilitdsdnak megteremtését és megtartasat célzéd elképzelések koziil a
bankuni6 megvalositasanak igénye teljességgel elfogadotta valt.** Hovatovabb ma ez
hatarozza meg a gazdasagi kormanyzas kapcsan kialakult vitakat, hattérbe szoritva
a fiskalis uni¢ kialakitasara vagy a versenyképesség javitasara vonatkozo elképzelé-
seket.?> Utobbi kapcsan ugyan szintén kormanykozi szerz6désként és szintén a fran-
cia—német paros altal timogatva 2011 tavaszan elfogadtak az eurd-plusz paktumot,

24 A bankunid 1étrejottérél 2012-ben allapodtak meg az allam- és kormanyfék. A GMU megerd-
sitésének szandékaval létrejovo bankunio részeként johetett létre az EKB feliigyelete alatt miikodo
egységes felligyeleti mechanizmus, valamint a pénziigyi segitségnyujtasban aktivan szerepet vallalo
egységes bankszanalasi mechanizmus — utobbi a kdvetkezo tiz évben fog teljessé valni. A bankunio
harmadik laba az eurdpai betétbiztositasi rendszer lesz majd (Five Presidents’ Report, 2015).

3 A versenyképességi kérdésekrél 1asd Halmai [2014], illetve Kutasi [2015].

73



Benczes Istvan

amelynek deklaralt célja a versenyképesség és foglalkoztatas emelése, a strukturalis
reformok timogatasa és nemzeti birtokbavétele, am hatasa legalabbis vitathato. 2°

Konkluzio

Az europai stabilitdsi mechanizmus jelenlegi forméjaban annak nyilvanvalo be-
ismerése, hogy az Eurdpai Unid a kozeljovoben nem kivan transzferunidva valni.
Ha pedig ez igy van, akkor tovabbra sem varhatd, hogy az optimalis valutavezetek
elmélete altal tAmogatott és foderalis berendezkedésii orszagokra egyértelmiien jel-
lemz6 allandésitott transzfermechanizmus volna hivatott levezetni a belsd fesziilt-
ségeket az unioban.

Onallo valuta és monetaris politika hijan a tagallamok elvben a koltségvetési
politika adta lehetéségekkel, az adok és a kiaddsok valtoztatdsaval kezelhetik a
gazdasagukat ért sokkokat. A 2012 marciusdban német nyomasra elfogadott fiskalis
paktum azonban jelentds mértékben korlatozza ezt az elvi lehetdséget, kiillondsen a
diszkrecionalis 1épések tekintetében. Az 1ij szabalyozasok mellett azok az allamok
remélhetik a koltségvetési politikatol, hogy sokklevezetéként mitkddik, amelyekben
az automatikus stabilizatorok viszonylag erételjesen hatnak. Ez furcsa modon arra
vezethet, hogy ugy valosul meg fiskalis fegyelem (legalabbis az allamaddssagra és
az éves hianyra vonatkozoan), hogy az allamok novelik az allamhaztartas nagysagat,
azon belill pedig azokat a tételeket, amelyek érzékenyek a gazdasagi ciklusokra.

A fiskalis paktum nyilvanval6 célja ugyanakkor az volt, hogy a koltségvetési
politika mozgasterének sziikitésével a belso leértékelés iranyaba terelje azokat a tag-
orszagokat, amelyek versenyképességi problémakkal kiizdenek. Ez gyakorlatilag a
munka-, termék- és szolgaltataspiacok rugalmassa tételét jelenti. Ennek felismerése
azonban egyaltalan nem 1j, hiszen az EKB megalakulésa 6ta, tehat mar a nagy mér-
séklet éveiben is a gazdasag alkalmazkodoképességének fontossagara hivott fel a
tulélés érdekében (Allsopp és Artis, 2003). Kérdés ugyanakkor, hogy a kormanykozi
szerzédéssel megvaldsitott fiskalis paktum dnmagaban elegend6 lesz-e a kormany-
zati magatartas terelésére, megvaltoztatisara, vagy egyéb, akar szintén az EU koz-
vetlen joghatosagan kiviili megoldasokat kell keresnie az érdekelteknek.

% Egy friss tanulmanyban gyakorlatilag (tetsz)halottnak nevezik az egyezményt — részletesen
lasd: EPSC [2015].
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