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EurOPAI UN1G: UTELAGAZAS
ES BREXIT-TANULSAGOK

MAGAS ISTVAN

Noha az EU-tagsdgbél szdrmazé elénydk a nemzetkozi gazdasdgtan kiforrott tételei sze-
rint valdsdgosak, jol azonosithatéak, mérhetdek és régrdl ismertek, mégis, egy dtlagosan
tdjékozott brit vdlaszto szdmdra ezek az elonyok az Egyesiilt Kirdlysigban (EK) még 43
év utdn sem tekintheték magdtol értetédonek. A tanulmdny szdmba veszi az integrdciobol
szdrmazé nem trividlis joléti elonyiket, amelyekrdl a kivildssal az EK-nak le kell majd
mondania. Ezt kovetben egy természettudomdnyos rendszer-analdgia segitségével azt tag-
lalja a cikk, hogy az EU mai dllapotdban miért inkdbb csak transzferunio, és annak is egy
tokéletlen viltozata, vagyis segit megérteni, hogy az integrdcio, pénzpiaci és forrdskozveti-
toi szempontbdl, miért miikodik elégteleniil.

Jelen irds a Blah6 Andrds tiszteletére,

70. sziiletésnapja alkalmdbdl valé
koszontésére irt tanulmdnyok kozé tartozik,
amelyek e szdm kiilon rovatdban taldlhatoak.

I. BEVEZETO

Az elmult hénapokban az EU megalakulasa 6ta a legnagyobb valsagat éli, beleértve az euro-val-
sdg és a Grexit, valamint a menekiiltvélsdg drémai fejleményeit is. Altalénos bizalmatlansag,
szokatlanul éles szavak a legfels6bb szinteken, az eurdpai és a brit banki részvények, az angol
font esése — szinte a Lehmann-valsdgot idézé panikhangulat jellemezte a vildgsajtot. Egészen
bizonyosan mérfoldk6hoz érkeztiink az Eurdpai Unio torténetében. Az Egyesiilt Kiralysagban a
népszavazasban részt vevok tobbsége a kilépésre voksolt. A kilépés/kiléptetés Gnmagédban is no-
vum, a britek kilépése teljesen 1j helyzetet teremtett Eurépaban. Az alabbi irds azt fejtegeti, hogy
az 4tlagosan informalt valaszto fejében miért nem tekinthetSk trividlisnak az EU-tagsag pusz-
tan gazdasagi el6nyei, és miért lehetett érzelmi alapd, helyenként durvan populista kampdannyal
megnyerni a kilépésrol szavazok tomegét.

Kint vagy bent? In or out? Menni vagy maradni? Leave or remain? Ez volt a kérdés. Nem volt
magatol értet6dd6 a tipikus szavazo szamdra, hogy az EU-tagsag Osszességében — vagyis a hasznok
és koltségek tekintetében — az Egyesiilt Kiralysag szamara el6ny0s. Pedig az eldnyok masszivan
jelen vannak, habar nem trivialisak, vagyis meg kell taldlni, be kell latni ezeket. Egy ilyen 6ssze-
fiiggés belatasa alapos ismereteket, tapasztalatot, s6t, bizonyos szemléletet is igényel. A Brexitrdl
sz016 népszavazas Otlete ilyen ,trivialis” ismeretek meglétét kellett feltételezze a kezdeményez6
brit David Cameron részérél. Amikor bekertiilt a koztudatba a referendum, ellensulyozni igyeke-
zett a UKIP, a brit fiiggetlenségi part és vezére, Nigel Farage, jelent6s népszeriiség-novekedését
a helyhatdsagi valasztasok idején. Amikor a népszavazas gondolata megfogant, az Eur6pai Unid
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helyzete is egészen mas volt: éppen csak tul volt egy pénziigyi valsagon és egy, az eurdba vetett
hitet is majdnem megrendité dllamaddssag-kezelési krizisen. A 2011-2013 kozott életbe Iéptetett
stabilitdsi intézkedések (a pénziigyi védbalapok felallitasa, FSM) alapvetéen sikerrel jartak, és
Franciaorszag, Spanyolorszag, Olaszorszag, Portugalia nem jutott a teljes pénziigyi kiszolgalta-
tottsag dllapotaba. Egyediil Gorogorszag ragadt bent a ,,majdnem” kezelhetetlen fiskélis veszély-
zonaban, és egyébként tartja is ezt a szakadék kozeli dllapotot azota is. Gorogorszag esetében az
eurd-lélegeztetégép nem lett ledllitva, a harmadik ment8csomag 2015-ben ujfent életet lehelt
- immadron 86 milliard eurds kisegit6 csomaggal — az alaposan legyengiilt gorog gazdasigba. Az
oly sokaig valdszintinek és pénziigyi-racionalis érvek alapjan redlisnak is tarthaté Grexit azon-
ban hihetetlen fordulatot vett, és egy népszavazast kovetGen, de mégis elmaradt.

A Brexit mintha mindenben az ellentéte lenne a gorog esetnek. Most egy nettd befizet6 or-
szag kezét engedik el, teljesen ellentétben az altalanos varakozasokkal.

Amit tehat kordbban a gazdasagi-pénziigyi racionalitas lehetségesnek és kivanatosnak tar-
tott — vagyis, hogy a tartdsan kiszamithatatlanul, masok szamlajara fiskdlisan fegyelmezetleniil
viselkedd, gorog allamot meg kell reguldzni, hagyni kell csédbe menni - nos, az nem kovetkezett
be. Az eur6zéna szolidaritasa és pénziigyi aldozatvallalasa harom alkalommal is rendre erdsebb-
nek bizonyult, mint az addssagait torleszteni képtelen gorog allamot ,,megbiintetni” kivand, és
végiil a ,,cechet all&”, északi adofizet6i harag. Az dllamok kozossége jabb és Gjabb igéretek fejé-
ben, de bent tartotta Gérogorszagot az eurdzonaban. A szolidaritas azonban - érthetéen - nem
volt feltétel nélkiili: el kellett fogadni a koltségvetési folyamatok kiilsé kontrolljat és kell$ allami
vagyonfedezetet is kellett adni. Az északi adofizetSk és az EU az aldozatvéllalasukkal stabilitast
nyertek cserébe, elkeriiltek egy kozepes erdsségli pénziigyi foldrengést, amely szamos bankot
is maga ald temethetett volna. A Grexit egyszeri negativ sokkot és hosszan elhtuz6dé gazdasagi
pangast hozott volna.

A gorogok eurdzondban tartdsa tehat szintén nem volt trividlisan el6re lathat6 1épéssorozat.
Emlékezziink 2015 elejére, majd nyarara, a gorog népszavazasra. A végeredményt illetGen nagy-
mértékben megosztottak voltak a mértékadé vélemények abban, hogy mit is akar Gorogorszag
kormanya, mit szeretnének a vélasztok, és vajon mire lesznek hajlandéak a hitelez6 orszagok. A
végeredmény minden volt, csak nem magatdl értet6d6. A magyarazat a mai napig sem egyszer(,
legalabbis, ha az ember olyan célok vagy kivanatos végeredmény utan kutat, amely a folyamat
elején és végén is azonosithatd. Attol tartok, hogy ilyen - egyetlen kivétel a katonai szerep stlya
és jelentésége — nincs is, mert az, amivel szavazast lehet nyerni vagy éppen kormanyon maradni,
az - sajnos — hajlamos dinamikusan véltozni. Ez azonban aligha 1j felismerés. A politika-csina-
16k ezt évszazadok 6ta tudjak. Ami talan a média-demokraciaban, az internetkorszakban meg-
valtozott, az egyszerten az, hogy a hihetetleniil feldasult, modern kommunikdciés térben ler6-
vidiilt annak az idéigénye, hogy egy 4j gondolat, érzelmi alapallds, egy vonzo ideoldgiai dramlat
behatoljon a fejekbe és a lelkekbe. Sokkal rovidebb idére van sziiksége a politikanak ahhoz, hogy
atvigye/bevigye a szavazok fejébe a mellbevagoan ujat. Az, hogy ez az id6igény pontosan mekko-
ra, nem tudjuk, de azt igen, hogy ler6vidiilt. Alexis Ciprasnak elég volt b6 fél év, hogy 180 fokkal
forditsa meg a kozvéleményt és a valasztok allaspontjat az ,,EU-val és az eurdval vagy anélkil”
kérdésben. A brit tobbségi vélemény is hamar megfordult.

A brit népszavazas esetében is killonleges eseménysorral dllunk szemben: még 2013 6szén, a
Konzervativ Part el6zetes kampanyaban hangzott el eldszor az igéret a UKIP, a brit Fiiggetlenségi
Part kilépést siirget6 kampanya ellenében, hogy referendumra viszik a kilépés tigyét. De 2016.
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junius 23-ra tul magabiztossa valt, és mar szinte el is firadt a maradast tdmogato hirverés, leg-
alabbis a konzervativ oldalon. A maradast tiamogaté munkdsparti kampany pedig langyos, sokak
szerint kifejezetten erétlen volt. A munkasparti vezér, Jeremy Corbyn fejét kovetelik sokan.

A kilépésre szavazok 52-48%-os aranyban, ugyan nagyon sziiken, de legy6zték a maradni
akardkat. Azok, akik a kilépésre voksoltak, a globalizaci6 és a hirtelen felduzzadt, Kelet-Eurd-
pabdl érkezé munkaerd-bevandorlds veszteseinek érezték magukat. Ok, a maguk részérél nem
érezték az EU-tagsag jolétet emeld, a prosperitast segit6, gazdasagélénkitd és munkahelyteremtd
hatdsait. Ezért nem lehet Gket hibdztatni. De elegiik lett a brit és a briisszeli politikai-gazdasagi
elitbdl is. Pazarlast, a biirokracia duzzadasat, vezetési tehetetlenséget érzékeltek, és bizonyosan
ezt éreztették veliik a kilépésért kampdanyolo politikai erdk is.

Az elényok azonban valéban nem trividlisak. Aligha gondolhaté komolyan, hogy az atlag-
szavazd megérthette, at- és belathatta az EU-tagsaggal jar6 el6nyok és hatranyok Gsszegzésével
megvont mérlegek jelentését. Nem lehet ,elitélni” az atlagos valasztot azért, mert nem volt kel-
16en informalt és felvilagosult a kilépés/maradas kockazatainak megitélésében. Tobb okbdl sem.
Ezek koziil talan az egyik legfontosabb, hogy ezek a kockdzatok nem maguktdl értet6dok, sot,
kifejezetten nehezen azonosithatok, és még nehezebben szamszerusithet6k. Még beavatott szak-
emberek szamara is komoly szellemi eréfeszitést, apparatust, nemzetkozi statisztikai modszer-
tani ismereteket kivan egy olyan, lényegében tudomanyos igény(i mérlegelemzés, amely szamba
veszi a kilépés tényleges koltségeit (ideértve az elmaradt hasznokat is) egy kelléen hosszu, de
még valahogy belathaté idSperspektivdban. A szamitasokat elvégezték azok, akiknek ez a dol-
ga: elemzdhazak, a pénzpiac szerepl6i és maganak a Jean Claude Juncker-vezette Briisszeli Bi-
zottsagnak jelenté Gazdasagi és Pénziigyi Igazgatosag. Ezek a szamitdsok megmutattak, hogy a
végeredmeényt tekintve az Egyesiilt Kiralysag jol jar/jart az EU-tagsaggal, annak ellenére, hogy
a k6z6s EU-valutat érint6 allami pénzaramlas iranya valéban Londonbdl tart Briisszelbe, és igy
a szigetorszagot massziv nett6 befizeté orszagként tartja nyilvan a vilag kozvéleménye. A hatal-
mas, 500 millids unids belsé piachoz val6 hozzaférés szamos csatornan keresztiil termel azonban
tiszta jovedelmet brit vallalatok tizezreinek, addztathat6 jovedelmet a londoni dllamkincstarnak
és bérjovedelmet a brit munkavallalok milliéinak. Annak belatdsahoz azonban, hogy ez bizony
tényleg igy van, minimum féléves nemzetkozi vagy integracids gazdasagtani vagy egy EU-pénz-
tgyek kurzus elvégzése, vagy ezekrdl sz6lo konyv elolvasasa sziikségeltetne. Ilyet a valasztoktol
nemigen varhatunk, a politikusoktdl anndl inkabb. A politika feladata lenne, hogy ezt az iizenetet
a valasztok megkapjak és megértsék. Akik a bennmaradés pozitiv mérlegét hangsulyoztak és el-
hitették, hogy a kilépés tetemes koltségekkel jar, mind ilyen kurzusokon, s6t, annak leghaladobb
valtozatain, edz6dtek. Ezért (is) talan elhihetjiik nekik - ahogy a Cameron vezette kormany is
tudta -, hogy a Brexit nagyon draga dolog lesz. Am az atlagember szdmadra ez sem trividlis.'

1 A kérdésben az egyik leginkabb illetékes, a Cameron-kormany pénziigyminisztere, George Osborne lehet
meértékado, aki azt mondta a szavazds utan, hogy a Brexit nyomdan azonnali adéemelés és kiaddscsokkentés
fenyeget. S6t, még a kampanyban napvilagot ltott egy ,,hivatalos veszteségszam” is: e szerint minden brit
haztartas 4300 font, azaz kb. 1,6 milli6 forintnyi veszteséget kellene, hogy elszenvedjen a kilépéssel (BBC
News/uk/BBC.com/22-06-2016); maga a szamitds nem kapott nyilvanossagot. Ez a veszteség, 25 milli6
héztartassal szdmolva, 107,5 milliard font, kb. 135 millidrd eurd, amely a teljes éves EU koltségvetés mé-
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II. ZSUGORODO JOLETI HASZNOK AZ INTEGRACIOBAN

Az Eurépai Gazdasagi K6z0sség megalakuldsaval, a Romai Szerzédést6l kezd6ddé nyugat-eu-
répai integraciés folyamatok nyoman vaskos, empirikus megerésitést nyertek azok az elméleti
tételek, amelyek kifejezetten az integracio-gazdasagtanaban (theory of economic integration,
economics of trade blocks) a nemzetkozi kereskedelem (international trade theory) tagabb és
joval régebbi, dltalanos, a nemzetkozi munkamegosztas és szabadkereskedelemhez kapcsolhato
jolét-novekedési eredményeket egészitették ki [Arkolakis et al. 2012, Caliendo et al. 2014]. Az
integracié mélytilése és taguldsa évtizedeken 4t statisztikailag jol azonosithat6 fogyasztasbovi-
tési, lényegében novekedésgyorsito (évi atlagban a GDP 0,5-1,0 %-at kitev$) hatasokat generalt
1960-1990 kozott, a gazdasagboviilés és a nemzetkozi kereskedelem felfutasanak aranykoraban,
amelyben rdadasul a kiilkereskedelem éves béviilési mértéke 2-3-szoros volt a GDP novekedési
iteméhez viszonyitva. Ezekben az évtizedekben termelédhettek erdteljesen azok az Gj tipusu
integracios elényok, amelyek a hagyomanyos kereskedelmi folyamatokban még nem latszodhat-
tak [Palankai 1999]. Emlékezni kell arra, hogy a vamok csokkenéséb6l szarmazo joléti hasznok
elemzése kozel masfél évszazados multra tekinthet vissza, a vimcsokkentésekhez és az import-
korlatozasok (kvotak, adminisztrativ akadélyok) eltorléséhez kothet6en, erésen pozitiv joléti ha-
tast igazoltak statikus és dinamikus szemléletben egyarant [Felbermayr et al. 2013]. Az integraci-
6s tomaoriilésekben azonban, ahol a belsé vamhatarok leomlanak, és kozos kiilsé vamhatar épiil
fel, ott pozitiv értelemben, jelentdsen dtalakulhatott a vamcsokkenés joléti mérlege is, mert két
Uj, a piacon a j6létet, ti. a fogyasztoi és termeldi tobbleteket (consumers’ and producers’ surplus)
befolyasolo jelenséggel kell szamolni: a kereskedelemteremtés (trade creation) és a kereskedele-
melterelés (trade diversion) mechanizmusaival.

Kereskedelemteremtésrdl akkor beszéliink, ha az 4j integracios tomoriilésben, az 6j kozos,
kiils6 vamhataron beliil - amelyen beliil nincsenek vamok - a frissen kialakulé kereskedelmi
kotédések fogyasztasi és termel6i tobbletei feliilmuljak az integracio elétti allapotban kialakult
elényoket. Ez dltalanossdgban és folyamatosan csak akkor valdsul meg, ha egy joval hatékonyabb
(olcsobb) termeld tud egy nagyobb piacon ij kereskedelmi partnert talalni.

Kereskedelemelterelésrdl pedig akkor beszéliink, ha az ¢j vamhatdrok kialakulasa utan joval
hatékonyabb vildgpiaci termeld szorul ki az integralt piacrdl azért, mert kiviilr6l, vamokkal ter-
helten mar sok vallalat nem versenyképes (igy pl. sokdig a japan autdk kiszorultak mar a K6zos
Piacrol, a Common Market-bdl is).

A kereskedelemteremtésb6l szarmazé elényok az Eurdpai Unidban sokaig termel6dtek a

retzéndja (Osszevetésill: az éves brit befizetés az EU-kasszdba kb. 9 millidrd eur). A Brexit utan el64llé
addbevételi zsugorodast viszont tényleg feltételezni kellett, a varhatd gazdasagi visszaesés kovetkeztében.
Egy pénziigyminiszter nem igen gondolkodhat masként. Igaz, ettél ez még nem trividlis. A nemzetkdzi
diplomdciai helyzet egyrészt konnyebbé, mésrészt viszont nehezebbé is valt azaltal, hogy a Brexit magaval
sodorta D. Cameron miniszterelnokot és kormanyat is, az 4j ,Vaslady”-nek elnevezett Theresa May szemé-
lyében 1j lakéja van a Downing Street 10-nek, aki Philip Hammond személyében tj pénziigyminisztert
allitott a kincstar élére. Neki kell — egy erre a feladatra feldllitott Brexit-tigyi minisztériummal kardltve —
kialkudni a kilépés konkrét pénziigyi feltételeit.
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megalakulast kovetd négy évtizedben. Késdbb, 2004 utdn, ezek a joléti hatdsok a kelet-eurdpai
bévitéssel 1j lokéseket is kaptak. Ugyanakkor, az elmult masfél évtizedben, ezeknek a 1ényegé-
ben vameldnyoknek tekinthet6 joléti hatasoknak a jelent8sége fokozatosan cskkent. Sét, az
iparagon és véllalaton belili kereskedelem felfutasaval ezek az drelényok is csak mind kisebb
dinamikat mutattak, még a 28 tagallamra bévitett EU-ban is. Ezen lemorzsol6do kereskedelmi
arel6nyok helyébe léptek azok az Gj versenyképességnovel tényezok, amelyek az ipardgon beliili
kereskedelem uj, vallalati formait, a kiils6 gazdasagossag (external economics of scale) mind
jobb kihaszndlasat, valamint a szolgaltatdsi szektorban jelentkez6 Gj piacra 1épési lehetdségeket
jelentettek [Krugman 1980, Armington 1969]. Az Egyesiilt Kiralysdg szamara pl. kiemelked6
volt az EU-passport alapt, rendkiviil gyors felfutast mutat6 banki-pénziigyi szolgaltatasok kore,
amely lényegében ,,szabad palyat” jelentett minden EU-polgar banki termékkel valo eléréséhez.
Igy a brit pénztdke és a pénzpiaci termékek/szolgaltatdsok szabad mozgasa uj és tartés ndveke-
dési dinamikat vitt az EU - egyébként — kronikusan stagnalé névekedési potencidljaba. Igaz, a
tulzott szabadsag és a hirtelen tdmadt hitelfelvételi étvagy a brit bankok aktiv kozremikodésével
komoly egyensulytalansagokat és bankrendszer-szinti, 0j fesziiltségeket is taplaltak az eur6zo-
naban.

A szolgaltatasok és a termelési tényez6k piacdnak teljes megnyitasa tehat - szigortian kozgaz-
dasagi értelemben - vitathatatlan dinamizmust kolcsénzott az EU-28 nagy, kozel 500 millios pi-
acan is. Napjainkban azonban tarsadalmi és kulturalis fesziiltségek sokasaga torlodott fel szamos
nagy, befogadé orszagban, igy az Egyesiilt Kiralysagban is, amelyeket a nemzetkozi menekiilt- és
migrans valsag csak tovabb mélyitett. De ezek a fesziiltségek mar egyaltalan nem érthetéek meg
a nemzetkozi kereskedelem tiszta elmélete (pure theory of trade) dltal megjdsolt fejlemények
hagyomanyos értelmezési kereteiben. Itt valdjaban sokkal tobbrél van szd, amelyben brit bel-
politikai, geopolitikai, sot, vilaghatalmi jatszmak szovevényes rendszereit is at kellene latni. Egy
ilyen, immaron a menekiilt-dramlat és migracié uj, geopolitikai eseményeibél kiolvashaté unids
perspektiva elemzésére nem véllalkozunk. Inkabb a gyakorlat felé fordulunk, és az evidensnek
latszé piaci hasznokat kivanjuk érzékeltetni.

Ahhoz, hogy még jobban segitsitk az EU-tagsaggal jar6, nem trivialis, de 1étez6 hasznok
szambavételét, vegylink kolcson egy egyszert példat egy olyan angol ,,hizddgazattol”, mint ami-
lyen a futballipar. Az aldbbi kérdések megvalaszoldsa taldn segithet:

A futballklubok tulajdonosai szamdra vajon kinal-e iizleti elényoket egy nagyobb, erésen az
EU-hoz kéthet6 nemzetkozi piac? Tud-e profitalni a klub a jatékosok kozvetitési jogainak és a
kereskedelmi jogok nemzetkozi-EU-s forgalmazasabdl? Tud-e elényoket szerezni a klub a mun-
kaerd (jatékosok, edz6k, marketing és PR szakemberek, stb.) szabad aramlasabol?

Egy, éppen jorészt a nemzetkozi kereskedelem révén boviilé és prosperal¢ futballklub a nove-
kedése nyoman tud-e tobb embernek munkat adni és munkahelyet teremteni?

Tud-e a brit allamkassza profitdlni a fociban igy keletkezé nagyobb addalapokbol?

Kinél-e mas véllalkozdsok szdmdra is (bank, biztositds, média, széllitas és kozlekedés, ven-
déglatas, stb.) novekedést egy prosperalé futballklub?

Ezekre a kérdésekre nagyon nehéz lenne nemmel valaszolni. Bar belatom, arnyalatok és kii-
lonleges helyzetek bizonydra adédhatnak, és a nemzetkoézi futballvilag nem csak Eurépabdl 4ll,
mégis a munkaer6-dramlas dltal generalt szérakoztaté-iparagi gazdagodast bajos lenne tagadni.

Mivel mar a szavazds utdn vagyunk, ezért hipotetikus és akadémikus a felvetés, de ha latva a
Brexit veszélyeit, az UEFA belengette volna a brit csapatok kizarasat vagy szamuk korlatozasat az
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eurdpai tornakrdl, konnyen lehet — ismerve és latva a futball mar-mér foldontuli erejét —, hogy
a kilépési hangulat ereje alaposan meggyengiilt volna. Lathattuk, hogy a felkorbacsolt érzelmek
mire képesek, plane a mai média-tdlsulyos vilagunkban.

Az érzelmi tultengés-talfutas jelentGségét — mostantdl kezdve — barmely népszavazas esetén
nagy hiba lenne alabecsiilni. Miért? Azért, mert kdnnyen ,.el lehet mérni” a szokatlanul révid id6
alatt feldusithato tarsadalmi mozgalmak valodi erejét. De szamunkra most nem ez a fontos, mert
ez inkabb politolégia, mint kzgazdasagtan. Annyiban - a f6 mondanivalénk szempontjabél —
azért érdekes a valasztasi magatartds rejtelmességének jelensége, hogy egyaltalaban nem volt tri-
vidlis a varhato végeredmény. Utélag, végiggondolva, talan érthet6bbé valik a sokkol6 végered-
mény. De az, hogy semmilyen forgatokonyv sem késziilt a Brexitre, sem a brit kormanypart, sem
az EU részér6l, mégis azt a vélekedést erdsiti, hogy a konzervativ kormany gondolkodasmadjat a
»nyilvanvalohoz” valé ragaszkodas jellemezte. Ezért merte kiirni a népszavazast. Az események
dinamikaja azonban elsodorta a trividlist, vagyis azt, hogy az EU-bdl szarmazo elényoket élvez-
heti az Egyesiilt Kirdlysag, ugyanakkor belpolitikai célu kovetelésekkel tovabb szorongathatja és
szidalmazhatja a Briisszeli Bizottsagot tjabb engedmények reményében, mondvan, a tébbség
még akkor is a maradast preferalja.

A domindnsnak vélt preferencia mogott pedig az EU-tagsagbdl szarmazo gazdasagi elényok
jelenthették a f6 tdmaszt. Ezeknek az el6ny6knek a keletkezése és végleges megszerzése az Egye-
stilt Kirdlysagban nettd jévedelmek formdjaban analitikusan ugyan jol megmutathat6, de vald-
ban nem trividlis. Vegyiik pl. az egyik legérzékenyebb pontot, az EU-s munkaeré-vandorlast,
pontosabban a kelet-eurdpai bevandorlok, munkavallalok esetét.

Az elényok keletkezésének mechanizmusa réviden a kovetkez6. Killonboztessiik meg a brit
munkaadét és a brit allamhaztartast, valamint a kelet-eurépai munkavallalot! Vendégmunkas
legjobb eséllyel a hianyszakmakban tud allast kapni, ahol tébbnyire a britnél alacsonyabb realbé-
rért kinalja a jobbara termelékenyebb munkajat (vagyis tobbet dolgozik ugyanazért a pénzért). A
megallapoddssal a munkaadoé és a fogyasztd is jol jar, mert né (vagy legalabbis nem esik vissza) a
termékek kindlata ugyanazon ar mellett. Az d4gazatban — a befogadd orszagban - egy intenzivebb
verseny alakul ki a munkahelyekért. A munkaerét kiildé orszagban (ilyen pl. Magyarorszag, Len-
gyelorszag) az elvandorolt munkaerd utan keletkezé {ir hidnyt teremt a munkaerd-kinalatban;
a hidny 6nmagaban is béremelést siirget, az otthon maradokat jobb alkuhelyzetbe hozva (ezt a
magyar orvosoknal mdr régéta jol latjuk, érzékeljitk, de most mar mas munkakérokben, szak-
makban is kozel 100 ezer munkahely betoltetlen). A munkaer6-migracié nyoman a kiildé és a
fogado orszagok egyiittes, realizalhat6 jovedelme is novekszik. Igaz, ennek preciz algebrai leve-
zetése nem egyszert (és ettdl itt el is kell tekinteniink).

Ha a széban forgo két orszagot, vagyis a munkaer6t kiild6 szegényebb és a befogadd gaz-
dagabb nemzetgazdasagot egy (integralt) régionak tekintjiik, akkor ebben az egyesiilt (hiszen
unids!), két tagh Gvezetben a keletkezd joléti tobbletek/vesztségek nett6 egyenlege markansan
pozitiv: a munkaerét keres6k, (munkaadok) fogyasztéi haszna, vagyis a munkaltatok dltal élve-
zett keresleti tobblet; valamint a munkaer6t kindld, azaz a munkavallalok altal megszerezhet
bérjovedelmek, ti. annak kinalati tobbletei ugyanis meghaladjék a munkaerd-migracioval ke-
letkezd veszteségeket. Ez viszont nem jelenti azt, hogy a munkaeré-dramldsnak nincs vesztese.
De van. Ilyenek a kiild6 orszdg munkaadoi, akiknek a maradé (nem-migralé) munkavallalok
részére tobbet kell fizetniilk, és a befogad6 orszagok belfoldi munkavallaléi, 6k ugyanis redl-
bércsokkenést szenvedhetnek el. Az integralt térség atlagjovedelme ugyanakkor mégis né, ez
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szamszer(en is kifejezhetd: a gazdag befogadd orszag megnovelt mennyiségii egyensulyi munka-
kereslete szorozva az alacsonyabb realbérrel, valamint a kiild6 orszag uj, alacsonyabb egyensulyi
foglalkoztatasi kereslete szorozva egy magasabb realbérrel. Mindkét orszagban egyenként is né
az atlagjovedelem (bar mas okokbdl) és igy a térségben is (igaz, hogy ez az eredmény specidlis,
kiindul6 arrugalmassagi feltételeket jelent, de ezek a kondiciok a hianyszakmakban elfogadhato-
ak). Részletes modszertani és globalis attekintésre lasd [Felbermayr et al. 2011].

Az allam ado- és jarulék bevételei, valamint szocialis kiadasai a bevandorlas nyoman nem
kell, hogy sziikségszertien felboruljanak, ha kell6 hosszusagura eldirt jarulékfizetés utan lehet
csak szocialis kifizetést igénybe venni. A britek egyébként ezt maguk is jol tudjak, és mar id6ben
elébe mentek a tdmeges visszaéléseknek. Nem vitathaté ugyanakkor, hogy a kiilf6ldi munkaerd
enyhe kiszorit6 hatasa valoban létezik, és szakmanként eltéré nyomast gyakorol. De Gsszességé-
ben ez inkdbb serkentdleg, mintsem bénitélag hat, ezt a londoniak tanusithatjak leginkabb. A
kulturalis és a szocidlis beilleszkedés, az egyiittélés kérdései persze nehezebbek, és egészen mas
képet mutatnak, mutathatnak a kisvarosokban, mint a nagyokban. Az Egyesiilt Kirdlysagban
azonban eddig sehol sem alakult ki tarsadalmi robbandssal fenyegeté helyzet.

Az 500 milliés EU-s bels6é piacon vald szolgéltatasi jogok viszont nagyon sokat érnek. A
banki, biztositasi szektorokban épptigy, mint a telekommunikacidban, a fuvarozasban vagy ép-
pen a légikozlekedésben. Ezeknek a jogoknak a meg6rzéséhez, vagy akar azok jo aron torténd
eladdsahoz vaskos brit érdekek féiz6dnek, amelyeket érvényesiteni kivan majd a kivalast el6ké-
szit6 targyald fél. A haldszat, a mezégazdasag és a vidékfejlesztés egy egészen mas EU-gondol-
kodast és finanszirozast kovet, ott nem a nemzetkozi kereskedelemben megszerezhet6 elényok,
hanem a régrél kialakult agrar-eréviszonyok dominalnak, és az agrar-kifizetésekb6l az Egyesiilt
Kirélysag tényleg nem profital. SGt, a veszteségek miatt mar belépéskor, 1973-ban az EU-s befi-
zetésébdl visszatéritést alkudott ki. Az agrarkasszat tehdt szivesen latja ,eltlinni” a hata mogott.
Ugyanakkor, a maradék — ez idd szerint még egységes — EU belsé piachoz val¢ véltozatlan vagy
némileg korlatozott hozzaférés ara nem lesz kicsi: feltehet6en a mostani kb. évi 9 millidrd eurés
hozzajarulas valamilyen cs6kkentett/aranyositott része lesz. A kalkulacié azonban rideg és szi-
gortan koézgazdasagi megfontolasokon fog nyugodni, amelyekbe politikai érzelmek valahogy
persze betiiremkednek, 4am nem Ggy és nem azzal az erdvel, amire egy referendum képes. A
targyaloteremben nem lesz média. Sajtokonferencia a folyamat végén — de ettél még évekre va-
gyunk - biztosan lesz, ahol megtudjuk majd a kilépés pénziigyi végeredményét, de, hogy miként
alakult az alkudozas belsé dinamikaja, azt valdszintileg csak a fétargyalok memodar-koteteib6l
fogjuk megismerni.

De tavolodjunk el a jelentdl, és nézziink meg, hogy egy hatékonyabb, organikusabb és a jol
miikodé gazdasagi és pénziigyi integraci6 eltt milyen akaddlyok allnak! Probaljuk meg megér-
teni, miért ragadt le az EU a transzferunio szintjén, és miért latszodhat biirokratikusnak, nehéz-
kesnek a nemzetkozi forras- és teherelosztas.

III. UTELAGAZAS: A TRANSZFERUNIOBOL VALAMI MAS?

Az eurdzéna jelen dllapotaban legfeljebb csak egy Un. transzferuniora emlékeztet, semmint
egy érett gazdasagi és pénziigyi unidra. A transzferunio jellegzetessége az, hogy mesterséges,
azaz nem piaci alapon kezdeményez forrdsaramlast az eltéré fejlettségti tagallamok kozott. A
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1ényegében multbéli, statikus integracidérettség mértékek alapjan, a Briisszelben biirokratikusan
szervezett és ellendrzott keretekben kialakitott kohézids, vagyis felzarkoztatasi pénzek allamkozi
dramoltatasa a kiild6 és a fogadd orszagok szempontjabdl is nehézkes. Igaz, e biirokratikus toké-
letlenségek ellenére kiemelt jelentSségii: nem adossdggenerdld atutalds Magyarorszag esetében is
elérheti az éves GDP 5-6%-at, novekedés-tamogatdsi szempontbdl elengedhetetlen. Mégis, a tel-
jes EU-integracios folyamatok szemszogébdl nézve, a ma meglévd kohézids erdfeszités eltorpiil a
valédi EU-integracios rendszerigényekkel szemben. A gazdasagi unié egy kozos gazdasagpoliti-
kaval és egy redlis, joval nagyobb koltségvetéssel ma nagyon téavolinak tetszik.

Am mégis, mikor lenne az eur6zona egy valédi (valuta) unié, és az EU egy tényleges gazda-
sagi unié? Ehhez ma még sok minden hidnyzik. A tisztan pénziigyi uniéva valds is igen-igen ne-
héz. Nemcsak elvi és technikai problémék sokasaga dll egy ilyen transzformacié utjaban, hanem
sokkal inkabb a nemzetéllamok ragaszkodasa a féltve 6rzott szuverenitdsukhoz, vagyis az erés
nemzeti, tagallami jogosultsagokhoz (mint pl. a sajat jogt addszedés/adokoltés, igazgatas, tor-
vénykezés, stb.), amelyekbdl nemhogy tobbet, de esetleg még kevesebbet hajlanddk csak atadni.

Az EU jovébeli intézményi architektirdjanak és arculatdnak kialakitasaban egyaltalan nem
mellékes nemzetkozi politikai és geostratégiai aspektusokkal most nem foglalkozunk, mert ezek-
rél gyakran lehet hallani [Csaba 2009: 117-133, Palankai et al. 2011]. Inkabb egy technikai ér-
velést kinalunk, amely talan segit megérteni egy tipusos tehermegosztasi és atviteli integracios
rendszerproblémat. A mérnoki gondolkodas taldn kedvezébbnek itél meg egy ilyen kozelitést,
ugyanis kozgazdasz kollégaim gyakran tdl sterilnek itélték ezt az analogiat.

Egy integraltabb és legaldbb egy kvazi-foderalis pénziigyi épitmény kialakitasat sejtetd, uj
gazdasagi teher- és er6atviteli mechanizmus kellene, amely mar 6nall6an, vagyis tagallami befi-
zetésektdl fuggetleniil lenne ,fiskalis™. Ez azt jelenthetné, hogy egy szép napon a majdani ,,fo-
deralis-EU” kdzponti koltségvetése, mind abszolut méreteit, mind relativ ardnyait tekintve is,
kellden nagy lenne (az EU teljes GDP-jének aranyaban a jelenleginek minimum 5-szorose, de
inkabb 10-szerese, amely mondjuk mértékado szovetségi allamok, mint pl. az USA, Kanada, Né-
metorszag kozponti koltségvetési méreteit jellemzik). Egy ekkora fiskalis méret mar kell6en erés
foderalis kozpontot feltételezhetne, ahol az Uj allamaddssagok kibocséjtasa is hiheté teljesitmény
igérettel parosulna. Ez lehetne a valddi pénziigyi unio egyfajta tartds szervez8dési kerete. Ett6l
a sokak dltal kivant végponttol azonban ma még nagyon-nagyon messze vagyunk, ahogy az az
EU-t érint6 intézményi kritikdkban is gyakran elhangzik.

Ahhoz, hogy a gondolatmenetiink érthet6vé véljék, egy kis pénzelméleti kitérét kell tenniink.

A pénz (akar sajat értékkel bird, pl. arany-alapu, akdr papirpénz) mindig teljesitmények
(szorgalmak), aruk, vagyontargyak és igéretek kozott kozvetit, amiota csak létezik. A régi és mo-
dern piacgazdasagokban a pénzek nevei, formai sokat véltoztak. Am az évszédzadok soran az
altalanos egyenértékes, értékmér6 és értékkozvetitd, roviden az érték-atviteli funkciéik minden
jo pénznél azonosithatdak voltak. Ha egy pénz esetében ezen alapfunkcidk — amelyek egyébként
soha nem automatikusak és f6leg nem tokéletesek — tartdsan jol miikodtek, akkor az a pénz
jo eséllyel kitiintetetté valhatott, és kincsképz6/vagyonfelhalmozo szereppel is biiszkélkedhetett
(mar az 6korban is - akdr ,,nemzetkozileg” is). Az euré mar lényegében ilyen pénz, de vannak
lathatatlan gyengéi.

A pénz alapfunkcidi a mai papirpénzekkel sem valtoztak. Am, ha mesterségesen tereliink
tobb orszagot egy valutaunidba, akkor — amint azt Robert Mundell 1999-ben, az eur6 sziile-
tésének évében Nobel dijjal elismert munkdssagadbdl tudjuk - csak jol meghatarozott (értsd:
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optimalis) valutavezeti (OCA) feltételek megléte esetén szamithatunk jol mikodd pénziigyi
mechanizmusokra [Mundell 1961]. Ellenkezé esetben, ahogy azt a gorog adossag és dltala az
eur6zéna szomoru — ma is aktudlis - példdja is megmutatta, az érték- és teljesitmény-atviteli,
vagyis a kozvetitdi problémak felnagyitodnak, sét, megsokszorozédnak. Ez a negativ fejlemény
azonban minden, csak nem trividlis. A konnyebb megértéshez egy fizikai rendszeranaldgiat
hivunk majd segitségiil.

Optimalis valutadvezetrdl és ezzel egyiitt egy jol miik6d6 pénziigyi integraciorol csak akkor
beszélhetiink, ha mind a harom piacon, vagyis az 4ru, a t6ke/pénz, valamint a munkapiacon
sziikséges drazdsi és kozvetit6-kiegyenlité mechanizmusok ,,rendeltetésszertien” miikddnek. Ha
a kozos pénz jol megfoghaté kritériumok szerint dramlana az emlitett harom piaci halézatban
és az orszagok kozott is, akkor pl. a gordg hiteldrama nem ismétlddhetett volna meg haromszor!
Az eurdzondban azonban jelenleg az euréban jegyzett pénziigyi eszkoz- és termelési tényezd
arak dltal kozvetitett pénziigyi mechanizmusok jelentésen torzitanak. A kivalté okok leginkabb
a koordindciés mechanizmusok talpolitizalt jellegében, az ,,Uni6 kormanya’, az Eurdpai Tanacs
és a Briisszeli Bizottsag daltal kikényszerithet$ koltségvetési fegyelem és pénziigyi szolidaritas
»gumi-szabalyaiban” és eszkoztardban keresend6k. Miutan a makrogazdasagi alkalmazkodast
nem piaci er6k kényszeritik ki, hanem kormanykoézi alkufolyamatok, ezért az EU és az eurdzona
esetében legfeljebb csak ,,transzfer uniordl” beszélhetiink és semmiképp nem egységes piacrol.
Mindennek kévetkezménye, hogy az eurdban zajlé pénzfolyamatok torzitva kozvetitik a ver-
senyképességet is: mind az arukban és vagyontargyakban, de f6leg az allamhoz kéthet pénziigyi
eszkzokben megtestesiilt munkakat/teljesitményeket rosszul drazzék. Egy ilyen keretben - kii-
londsen az allamkotvénypiac szolidaritdsi mechanizmusai miatt — kénnyen alakul ki az, amit
»potyautas-problémanak” neveziink, vagyis, ahol a bizonyos dllamoknak tényleges vagy mérhet
teljesitmény-leadds vagy éppen fizetés nélkil lehet ,,fogyasztani”, és tul olcsén lehet szabad for-
rasokhoz jutni.

Az eurdzona szamos, f6leg az allamkotvényt kozvetitd mechanizmusdban nem tokéletes,
ezért valdjaban a konstrukcidjaban sem az. Ismert tény, hogy a sok, szuverén adodssagprésbe
keriilt tagorszag kozott van kicsi, kozepes és nagy, amelyeknek nem egyforma gondot okoz és
jelent az Gj addssag kibocsdjtasa. Az dltalanosan egyenetlen, sét, széttartd nemzeti novekedési,
munkapiaci és fizetési mérleg problémak szintén ,,rendszerszintii zavarokat” jeleznek. Ezeket az
altalanos integracios és pénziigyi mechanizmus-deficiteket nevezzitk most, itt, az egyszer(iség
kedvéért teljesitmény kozvetitési vagy atviteli problémanak.

Ennek belatasahoz tekintsiik at az alabbi, szintén a termeldi és a fogyasztoi teljesitmények
kozott kozvetitd, de immaron fizikai rendszeranaldgiat, mégpedig egy elektromos dram atviteli
halézatot! E hasonlat ugyan jelent6s mértékben leegyszertisit6, am mégis jol érzékeltetheti az Gn.
transzmisszids (teljesitmény-atviteli) mechanizmusproblémat: 1ényegében azt, hogy az eurdzo-
ndban nem azonos, jol koriilhatérolt kritériumok alapjan — egyben ellenérizheté médon - ,,uta-
zik a teljesitmény”, mert az drazds soran mind a briisszeli forrasok elosztdsa, mind pedig az 4l-
lampapirpiac, alapvet6en tokéletlen. Ez a gyakorlatban azt jelenti, hogy az aru- és tékecsatornak
haldzataba is bekeriil6 pénz igen jelentds veszteségekkel kozvetit az allamok és a privat szereplék
teljesitményei kozott. Az dramlasok egyik végeredményét tekintve, 2010 6ta a gorogorszagi, leg-
utébb pedig 2016 nyaran az olaszorszagi banki valsaghelyzet nyoman, olyan kép formalodik,
hogy mintha mar megint elviselhetetleniil sok lenne az Gn. ,,kozvetit6i veszteség”, rettentd nagy
a holtteher, sok a rossz irdnyba draml6, vagy éppen teljesen ,eldugult” pénzmozgas, és megint
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nem engedhetjiik a piacot tisztulni, megint adé6fizet6i pénzeket kell mozgatni. Ilyesmi egy fizikai
(elektromos) rendszerben aligha fordulhat el6, mert ott az aramlas irdnya és energiaja mindig jol
definidlhaté. Ett6] még persze az a rendszer is 6sszeomolhat.

Az analogia kedvéért képzeljiink el egy valtoaramu elektromos hdldzatot erdmivekkel, el-
oszt6 egységekkel, nagyfesziiltségu tavvezetékekkel és transzformdtor allomasokkal, foldrajzilag
kiterjedt régiokat ellatva, amelyben a vezérl6mi egy rendszeriranyit6 kozpont. A rendszeriranyi-
tas feladata, hogy az elektromos hélézatba betapldlé erdmivek (atom, gaz, viz, stb.) dltal termelt
valtéaram folyamatosan rendelkezésre alljon, j6 kihasznéltsdggal és a lehetd legjobb aron (vagyis
a legolcsobb termeld legyen legelol az dramkinalatban). A legfontosabb iranyitoi feladat, hogy az
aramkinalat viszonylag kis eltéréssel talalkozzon az elektromos aram keresletével. A termel6-el-
oszt6-felhasznalé mechanizmus a véltoaram-termelés ismert fizikai torvényein alapul. Maga a
rendszerirdnyitas, a teherelosztas és felhaszndlas koordinalasa pedig nem mads, mint a piaci igé-
nyek, az dramkinalat és az dramkereslet 6sszehozasa fizikai értelemben ugy, hogy mindkét olda-
lon az arak és a méretek (mennyiségek) jelentik a legfontosabb bemeneti és kimeneti paramétert.
Aligha kell mondani, hogy egy ilyen rendszerirdnyité mechanizmus, amely folyamatos kiegyen-
litést is biztosit, nagyon alapos tervezést és permanens szoftvertimogatast igényel, ugyanis csak a
betaplalt energiat lehet elfogyasztani, azt viszont teljesen (igaz, az az dramimport és dramexport
némileg segithet). Egy ilyen, a ,kozgazdasdgi modellekhez képest” kirivoan egyszerti eszkozzel
ellendrizhet6 ,,piaci rendszer” is 6ssze tud azonban omlani tilfogyasztas esetén, és bekovetkez-
het a rettegett dramkimaradas, a ,,black-out”.

Ha a képzelet egy ugrasaval megprébaljuk az eurdzonat ugy felfogni, mint elektromos ve-
zetékek helyett bankrendszerek, utak és kommunikdcios rendszerek halézatéval osszekotott
nagy egységet, amelyben a koz6s pénzben kifejezett teljesitmények ,,utaznak” és nem az elekt-
romos valtédram, akkor magunk elé képzelhetjiik az atviteli problémat. Belathato, hogy egy 19
orszagbdl allg, eltéré méretli, mds és mds kulturalis hagyomdanyokkal, munkakultdraval, intéz-
ményekkel rendelkezé orszagcsoportot, az eur6zénat egy olyan pénz — az eurd — kozvetitésével,
amelynek kinalata specidlisan korlatos, egyazon integraciés tomoriilésben tartani igen nehéz
koordindcios és kiegyenlité feladatot jelent. Igy van ez mér a tiszta elmélet szintjén is, dm f6leg
akkor, ha a rendszerbe sok olyan ado6ssdg is keriil, amire nincs fedezet. Ha a kozosségi pénziigyek
rendezésének és az dllamadodssagok megujithatésaganak bonyodalmait is idevessziik, akar ha-
mar elveszhetiink a lehetséges kimenetek kozott mar a tedria szintjén is.

Gondoljuk meg: mit is jelent az eurézona hétkoznapjaiban ez a kissé ,,tudomanyoskodonak”
tetsz6 kifejezés, az atviteli mechanizmus-probléma? A rovid valasz: a pénz gyakran nem oda
megy, ahova kellene (ami egyenértékii azzal, hogy oda is megy, ahova nem kellene). Hiaba gon-
doltdk mar j6 husz éve a német addfizetdk, hogy taldn nem nekik kell majd allni a transzferunio-
ban gyengélkedéknek juttatott segélyek szamlajat, e reményiik nem valt valéra. Az 6 vatossaguk
igazolodott, a német elit pedig durvén tévedett abban, hogy a transzferunié kialakuldsat tagadta.

Ha az elektromos rendszer hasonlatdnal maradunk, és elfogadjuk, hogy az elektromos veze-
tékben teljesitmény (idéegység alatt végzett munkamennyiség) dramlik, akkor tobbféleképpen
foghatjuk fel az eur6zonat: egyrészt mint olyan orszagok, és persze azok kormdnyainak, vallalata-
inak az egyiittesét, amelyek mindegyike megjelenik az dru-, a téke- és a pénzpiacokon, masrészt
mint nett6 forras/teljesitmény keres6, harmadrészt pedig mint nett6 forrds/teljesitmény kinalé.
Ezeknek a keresleteknek és kindlatoknak kellene taldlkoznia az el6bbi két piacon egyszerre ugy,
hogy netto felesleg esetén is — vagyis olyan kinalat esetén is, amely nem taldl gazddra — még
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mindig folyamatosan lehessen kereskedni. Az emlitett piacok kozotti atjarast végeredményben a
pénz kozvetiti, abban az értelemben, ahogy az elektromos vezetékben az aram folyik az er6mii-
vek és a fogyasztok kozott. Belatom, ez komoly leegyszertsités. Am az analégia vonzereje miatt
talan mégis vallalhatd. Lassuk miért!

Régota elfogadott piacgazdasagi tétel, hogy nem lehet tulkereslet (vagy éppen tulkinalat) a
kordbban mar emlitett mindhdrom piacon - vagyis az aru-, a vagyontargy és a munkapiacon
— egyszerre. Ha példaul az aruk és a vagyontargyak piacan tulkereslet van, azt egy pénzpiaci tal-
kinalatnak kell kompenzalnia. Vagy forditva: az dru tulkinalatot csak ellenkezd elGjelii pénzke-
reslet kompenzalhatja. Az ugyanis tobb szdz éves tapasztalat, hogy egy adott helyzetben meglévé
jovedelemmel vagy arut, vagy hozamot termeld vagyontargyat vesziink, vagy készpénzt tartunk
(harmadik lehet8ség nincs, az adéfizetést most nem szamitjuk ide) [Magas 2011: 227-245]. Vagy-
is, a harom piacon kialakult tdlkeresletek vagy talkinalatok osszege csak nulla lehet. Ebben rejlik
az elektromos rendszer analdgidja (ahol muszdj elfogyasztani a felkinalt valtdaramot, mert azt
nagy mennyiségben térolni nem lehet). Am van egy komoly bonyodalom, a kézponti bank éltali
pénzteremtés. A kétvénypiacon kialakult talkindlatot valakinek fel kell szivnia, és vele a mogotte
1év6, mar megtakaritott ,teljesitményt” is, amely igy egy idére eltinik. Ha ez nem miikodik, dj
pénzt kell ,teremteni”. De azt, hogy a teremtett pénz pontosan hova megy, sajnos nem lehet el6re
tudni. Ha csak a pénziigyi eszk6zok drai emelkednek dltala, az csak a novekedés reményét noveli
(lasd: pozitiv vagyon-hatas, wealth effect), de 6nmagaban nem garancia erre.

A teremtett Uj pénzbdl teljesitmény akkor lesz, ha beldle az olcsé hitelt vissza is fizetik. Az
ECB és az ESM allamkotvény vételi erejének novelése, mint atviteli technikakorrekeié tehat
rendben is lenne. De ez a javitds a tényleges allamhaztartasi deficitek jratermel6dését, az allami
hitelfelvételi étvagyat nem csillapitja, a ténylegesen leadott ,,allami teljesitményekrél’, a rendre
yjratermel6dd deficitrél pedig nem tud gondoskodni. A valtéaramu hélozat esetében elképzel-
hetetlen, hogy ne legyen erémi és valddi, ugyan veszteségektdl terhelt, de tényleges munkavég-
zésen nyugvo teljesitmény input. Az EKB és az ESM (Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus) altal a
rendszerbe betaplalt és elosztott pénzek jelentds része nem létez6 megtakaritds, hanem frissen
teremtett pénz és 4j hitel, amelyek a jelenben és multban 1étez6 teljesitményelmaradasi problé-
makat intertempordlisan, a jelen és jov6 kozotti teljesitmény igéretekkel probaljak ,,simitani”
ilyen kiegyenlités a fizikai rendszereknél nem létezik. De a vallalati finanszirozdsban sem, ahol
a sorozatos nem-teljesités nem szolidaritast, hanem cs6dot vélt ki. Szuverén allamokat azonban
cs6édbe menni (kényszeriteni) csak nagyon ritkan latunk. Ilyen eseménynek igen stlyos, gyakran
fegyverhasznalattol sem mentes kovetkezményei vannak vagy lehetnek. Ezt pedig nem kivan-
hatjuk.

IV. OsszZEGZES

Az érzelmi taltengés-tulfutas jelentdségét barmely népszavazas esetén nagy hiba lenne aldbe-
csiilni. Miért? Azért, mert kénnyen el lehet mérni” a szokatlanul révid id6 alatt felddsithatd
tarsadalmi mozgalmak valddi erejét. De szamunkra most nem ez volt a fontos, mivel ez inkabb
politoldgia, mint kozgazdasagtan. A valasztdsi magatartds rejtelmességének jelensége annyiban
lehetett — f6 mondanivalonk szempontjabdl — érdekes, hogy egyaltaldban nem volt trividlis a
varhat6 végeredmény. De az, hogy semmilyen forgatékonyv sem késziilt a Brexitre, sem a brit
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kormanypart, sem az EU részér6l, mégis azt a vélekedést erdsiti, hogy a konzervativ kormany
gondolkodasmadjat a ,,nyilvanvalohoz” val6 ragaszkodas jellemezte. Ezért merte kiirni a nép-
szavazast. Az események dinamikaja azonban elsodorta a trividlist, vagyis azt, hogy az Egyesiilt
Kirélysag az EU-bol szarmazo elényoket élvezheti, ugyanakkor belpolitikai céla kovetelésekkel
tovabb szorongathatja és szidalmazhatja a Briisszeli Bizottsagot Gjabb engedmények reményé-
ben, mondvan, a tobbség még akkor is a maradast preferdlja. A domindnsnak vélt preferen-
cia mogott pedig az EU-tagsagbol szarmazd gazdasagi elényok jelenthették a f6 tamasztékot.
Ezeknek az el6nyoknek a keletkezése és végleges megszerzése az Egyesiilt Kirdlysagban nettd
jovedelmek formajaban analitikusan ugyan jol megmutathatd, de tényleg nem trivialis. Nem a
tudomany - amely megbizhatéan kimutatja az elényoket — mondott cs6d6t, hanem a politikai
kommunikacié.

Az eurdzoéndban jelenleg az eurdban jegyzett pénziigyi eszkéz- és termelési tényezd drak
altal kozvetitett pénziigyi mechanizmusok jelent6sen torzitanak. A kivalté okok leginkabb a
koordinaciés mechanizmusok talpolitizalt jellegében, az ,,Unié kormanya’, az Eurépai Tanacs
és a Briisszeli Bizottsag dltal kikényszerithet6 koltségvetési fegyelem és pénziigyi szolidaritas
»gumi-szabalyaiban” és eszkoztardban keresend6k. Miutan a makrogazdasagi alkalmazkodast
nem-piaci er6k kényszeritik ki, hanem kormanykoézi alkufolyamatok, ezért az EU és az eurdzona
esetében legfeljebb csak ,transzferuniordl” beszélhetiink, és semmiképp sem egységes piacrol.
Mindennek kévetkezménye, hogy az eurdban zajlé pénzfolyamatok torzitva kozvetitik a ver-
senyképességet is: mind az arukban és vagyontargyakban, de féleg az allamhoz kétheté pénz-
ugyi eszkozokben megtestesiilt munkakat/teljesitményeket rosszul drazzak. Egy ilyen keretben,
kiilénosen az allamkotvénypiac szolidaritasi mechanizmusai miatt, konnyen alakul ki az, amit
»potyautas-problémanak” neveziink, vagyis, ahol bizonyos allamoknak tényleges vagy mérheté
teljesitmény-leadds vagy éppen fizetés nélkil lehet ,,fogyasztani”, és tul olcsén lehet szabad for-
rasokhoz jutni.

Az EU-nak transzferuniébdl valddi uniéva kell valnia. Az odavezetd t hossza és rogos
lesz. Meg kell oldani a teher- és forraselosztas kozgazdasagilag racionalis mechanizmusait. Eh-
hez mindenképp kell egy egységes hitelpiac. Az egységes hitelpiac, majd azzal egyiitt a hiteles
EU-szintl allamkétvény-piac megerdsodése, valamint a pénz hatékony dramoltatdsa 6nma-
gaban ugyan nem oldjak meg az dllanddan wjratermelédé teljesitmény-deficitek problémajat.
Ugyanakkor egy jobban megtervezett, korrekten mért, teljesitményalapt rendszer mar eleve
nagyobb veszteség nélkiil kozvetithetne erések és gyengék kozott, és talan nem névelné tovabb
a rendszerben kialakult fesziiltségeket, a veszteségeket/holtterheket sem. Felzarkozast és valodi
redlkonvergencidt azonban pusztdn a pénziigyi kozvetités javitasa nem tud biztositani, jobb, ha
ezt is azonnal lesz6gezziik.
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