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|. A felzark6zas harom dimenzigja

Az Eurépai Uni6 bovitése €s a csatlakozod allamok sikeres integracidja az Euro-zonaba
megkivanja, hogy ezen gazdasagok jelentds elérehaladast mutassanak fel a nominalis és a
real-konvergencia teriiletein. A nomindlis konvergencia azt igényli a gazdasagoktol, hogy
teljesitsék a legfontosabb makrogazdasdgi mutatokra vonatkozod maastrichti kritériumokat,
ami sziikségessé teszi a folyamatos ¢s fenntarthatd dezinflacidt, az arfolyamvolatilitas
csOkkentését, az dallamhdztartdsi egyenlegek jelentds javitasat, valamint a nominalis
kamatszint tovabbi csokkenését.

A real-konvergencia a jelenlegi EU-tagallamok és a csatlakozd gazdasagok kozott az
egy fore esO jovedelemszintben, az ar- és bérszintekben, valamint az aktualis és a hosszu tava
egyensulyi arfolyamok kozott meglévd rés csokkentését jelenti. A real- és nominalis
konvergencia feltétele és egyben a felzarkozasi folyamat egyik tovabbi fokmérdje a
csatlakozé allamok szerkezeti adottsdgainak kozeledése az Eurdpai Unio 4atlagahoz, ami
elsdsorban a foglalkoztatds ¢és kibocsatds 4gazati szerkezetében meglévo eltérések
csOkkenését, az tlizleti ciklusok erdteljesebb harmonizalasat, a kereskedelem és pénziigyi
aramlasokban az EU tagéallamok meghatarozé sulyanak kialakulasat jelenti.

A rovid elemzés keretén beliil a nomindlis és redl-konvergencia allasat mutatjuk be a 8
csatlakozd kozép-eurdpai és balti allam példajan. A nominalis konvergencidn beliil kiemelt
figyelmet kap az inflacio €s az allamhaztartasi egyenlegek alakuldsa, mig a redl-konvergencia
esetében a jovedelmi és bérszintek alakuldsa. A konvergencia alakuldsdban a rovidtava
folyamatok mellett az elemzés roviden és vazlatosan attekinti a felzarkozast fobb elemeiben
kozéptavon nehezitd egyes tényezdket is.

[1. A nomindlis konvergencia

Noha a nominalis konvergencia nem eléfeltétele az Eurdpai Unidhoz torténd csatlakozasnak,
a csatlakoz6 allamoknak jelentds eldrehaladast kell ezen a téren felmutatniuk, mert ez segiti
az Egységes Piachoz torténd alkalmazkodésukat, javitja versenyképességiiket ¢s eldmozditja a
real-konvergenciat, valamint feltétele lesz az Eur6-zondhoz torténd csatlakozdsnak (és az
Eurdopai Unidhoz torténd csatlakozassal automatikusan kialakulé ERM-II rendszerben valo
sikeres milkddésnek). A nomindlis konvergencia kritikus teriiletei az inflacid és az
allamhaztartasi egyensuly alakulasa: ezek teljesiilésének mértéke dontden meghatarozza az
adossagkritérium, az arfolyam-stabilitdis ¢és a hosszii lejarata addssagon fennalld
kamatszinvonal alakulasat.

Inflacié. Az elmult két évben allamokban érzékelhetden felgyorsult a dezinflacié folyamata a
csatlakozo, a gazdasagok fenntartottdk az alacsony inflaciot, illetve megkozelitették, sot egyes
esetekben el is érték a maastrichti inflacids kritériumot. A nyolc csatlakozo kelet-eurdpai
allam fogyasztoi arindexe 2002-ben atlagosan mar csak 3,3%-kal emelkedik, szemben a 2000-
ben mért atlagosan 6,6%-os novekedéssel, mikdzben a 2000-ben még 10% koriili inflacidval
rendelkezd gazdasagok (Lengyelorszdg, Magyarorszag ¢és Szlovakia) is jelentdsen
méréskelték a pénzromlas litemét. A felgyorsuld dezinflacidban 3 jelentdsebb tényezd jatszott
szerepet.

Egyrészt a dezinflaciot segitette, hogy a koltséginflacid 2001-2002-ben joval mérsékeltebb
volt a megeldzd 2 év atlagahoz képest, kdszonhetéen az importalt inflacid mérséklédésének.
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Az importarak lassulé novekedéséhez hozzajarult a mérsékeltebb inflacid az Eurd-zonaban,
valamint a nyersanyagarak (és cserearanyok) kordbbinal kedvezobb alakuldsa. A
koltséginflacido szempontjabdl a korabbi éveknél kedvezdbben alakulnak a mezdgazdasagi és
az ¢lelmiszerdrak, amelyek sulya a fogyasztéi kosarban szamottevéen meghaladja a fejlett
orszagok atlagat. Az olaj- és nyersanyagarak mérsékeltebb novekedése, valamint az
¢lelmiszerarak csokkenése nyoman a termeldi arindex emelkedése a korabbi évekkel szemben
2001-ben ¢s vélhetden 2002-ben is a fogyasztoi arindex alatt marad.

Grafikon 1. A fogyasztoi arindex alakulasa a kozép-eurdpai csatlakozé allamokban
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A dezinflaciot eldsegitdé masik fontos tényezd a kozép-eurdpai csatlakozo allamokban a
nemzeti valutdk er6sddése, amelynek mértéke és idobeli lefutasa eltérd az egyes allamokban.
A valutdk er6sodése mogott szerepet jatszik a rugalmasabb arfolyamrendszerek irdanyaba
torténd elmozduléds, a monetaris politikak prioritasaiban az inflacios cél elétérbe keriilése az
arfolyam cél rovasara, valamint a jelentds nett6 tOkebearamlds hazai valutdk iranti keresletet
noveld hatasa. A valutak felértékelddése jelentds szerepet jatszik a dezinflacioban, mivel ezen
gazdasagok redl értelemben nagyon nyitottak, és valtozatlanul az arfolyam maradt a monetaris
politika legfontosabb transzmisszidés csatorndja. A nominalis arfolyamok felértékelddése
kozvetleniil mérsékelte a fogyasztdi arindex 40-45%-at kitevd kereskedelembe kertiil6 javakat
eldallito szektorok aremelkedését, és kozvetve a kereskedelembe nem keriilo szektorokét is.

Harmadrészt a csatlakozo allamok az elmult 2 évben egyértelmili dezinflacids palya mellett
kotelezték el magukat az inflacios célkitiizés bevezetésével és a rugalmas arfolyamrendszerre
torténd atallassal és az ezzel egyiitt jar6 nominalis felértékelddés elfogaddsaval. Noha az
inflacios célkitlizés tapasztalatai (pontossag, hitelesség, Osszhang a monetaris és fiskalis
politikak kozott) vegyesek, bevezetése jelentds 0sztonzést adott az inflacidé mérséklddésének.

Az elért sikerek ellenére az inflacio csokkentése a maastrichti konvergencia-kritériumok altal
meghatarozott szintre nehéz feladat lesz. Figyelembe kell venni példaul, hogy az elmult 1-2
évben az arak liberalizdldsa és az adorendszerek valtozasa mérsékelten hatott az inflaciora a
politikai ciklus hatasa miatt. Rdadasul a hatosagi aras termékek kore a csatlakozé allamokban
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az arak 13% (Szlovékia) és 30% (Szlovénia) kozott alakul és ezek korében jelentds
arkiigazitasra és liberalizalasra van sziikség. A kozép-europai és balti allamokban az EU
csatlakozas az arszerkezet jelentésebb atrendezddését eredményezheti és ez is okozhat
atmeneti aremelkedést. Ezen beliil kiilondsen fontos a szolgaltatdsok ¢és altaldban a
kereskedelembe nem keriild javak aranak gyors emelkedése a csatlakozas, a gyors ndvekedés
¢s a termelékenység ndvekedése eredményeképpen.

Az inflacié csokkentésénél figyelembe kell azt is venni, hogy a csatlakozd allamok szdmos
olyan szerkezeti adottsdggal rendelkeznek, amelyek novelik inflacids érzékenységiiket: igy
erdteljes a hatratekintd inflacios varakozdsok szerepe, magas az arfolyam begylirtizési
koefficiens, er6teljes a redlbérek merevsége, jelentds a nettd tokebedramldsok volumene.

Végezetiil figyelembe kell venni, hogy az elmult 1-2 évben a tovabbi dezinflacid
szempontjabol kedvezdtlen — bar mértékét és erdsségét tekintve eltérd - fiskdlis és
jovedelempolitikak érvényesiiltek. A fiskalis politika expanziv jellege €s az allamhdaztartasi
egyenlegek jelentdés romlasa jellemzi a kozép-eurdpai allamokat, ami mind kdzvetleniil
(keresleti hatas), mind kozvetve (a deficitet finanszirozo nettd tOkebearamlason keresztiil)
gatolja a dezinflaciot.

Ehhez az elmult 2 évben, Lengyelorszagot leszamitva, egy erdteljes nomindlis és realbér-
emelkedés tarsult. Mikdzben a nomindlis bérek novekedése kozel egységes képet mutat a
csatlakozd gazdasdgokban, a munkatermelékenység ¢és redlbér-novekedés kozotti rés
alakulasdban mar jelentds eltérések tapasztalhatok. Az elmult két évben a munka-
termelékenység a kordbban lemarad6 gazdasagokban (Csehorszag, Lettorszag, Szlovékia)
eroteljes novekedésnek indult, és ezen gazdasagok felzarkoztak a korabban jelentds, de az
elmult 1-2 évben lassulé termelékenység-novekedést felmutatd gazdasagokhoz (Esztorszag,
Lengyelorszadg, Magyarorszag). Ennek eredményeképpen a jelentds nominalis bérndovekedés
ott okoz csak kisebb gondot, ahol a munkatermelékenység ndvekedése nem tort meg, mig
ahol a novekedés valtozatlan maradt vagy lassult, ott ez jelentds nyomast gyakorolhat az
inflaciora.

Allamhaztartasi egyenlegek. Szemben az inflacioval a csatlakozd allamok tavolrdl sem
allnak egységesen kedvezd helyzetben az allamhaztartasi egyenlegek alakuldsat illetéen. Az
allamhaztartas hidnya a csatlakoz6 allamok atlagat tekintve a 2000-es stlyozatlan 2,7%-ro6l
idén elorelathatolag 3,9%-ra emelkednek, mikoézben a csatlakozo allamok GDP-jével
sulyozott atlagos hidny mutato eléri a GDP 5%-at. Az allamhéztartasi egyenlegek alakuldsat
illetden a csatlakozd 4llamok élesen két nagyobb csoportra bonhatok. A balti dllamokban az
orosz valsagot kovetden jelentds fiskalis problémak halmozodtak fel, koszonhetden az 1998-
as valsag negativ hatdsara a balti dllamok ndvekedésére és pénziigyi egyensulydra. Azota
azonban a gyors novekedés teremtette kedvezd ciklikus hatdsok, a valutatandcsok altal
gyakorolt fiskalis fegyelmez0 erdé megtette a hatasat és a 3 balti allam kedvezd pozicioban van
a kritérium teljesitése szempontjabol: Esztorszag enyhe szufficitie mellett a GDP 1,5-2%-4t
eléré hidnnyal kiizd a két masik allam. Raadasul a deficit fenntarthatosaga kedvezd: alacsony
az allamadossag, minimalisak a kamatkiadasok, a kozép-eurdpai allamoknal kedvezObbek a
demografiai folyamatok.

Veliikk szemben allnak a kozép-eurdpai gazdasagok, ahol az allamhéztartasi egyenlegek az
elmult években latvanyosan romlottak, amihez az orszag-specifikus tényezdk mellett altaldnos
okok is hozzajarultak. Az egyenlegek romlasa tiikrozi a ciklikus tényezok kedvezdtlen
hatasat, amely els@sorban az adobevételek tervezettnél kisebb mértékii novekedésén keresztiil
érvényesiil. A koézép-eurdpai csatlakozo allamok exportjanak 75%-at kitevd Eurdpai Unio
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rendkiviil alacsony ndvekedése erételjes negativ sokként jelentkezik: az 5 kozép-europai
allam atlagos novekedése a 2000-ben 3,9%-r61 2002-re eldrelathatdlag 2,1%-ra csokken, és a
novekedés erdteljes gyorsulasara rovidtavon sem lehet szamitani.

Grafikon 2. Az allamhaztartasi egyenleg eltéré alakulasa a balti és kozép-europai
allamokban
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A deficit novekedéséhez a sikeres dezinflacid is hozzdjarul, mert a mérséklédd inflacid
kedvezétleniil befolyasolja az elsddleges bevételek és egyenlegek alakuldsat a nominalis GDP
valtozatlan adoterhelés melletti kisebb litemii novekedése miatt. A koltségvetési politikaknak
egyre inkabb figyelembe kell venni, hogy az inflacié nyujtotta jovedelematcsoportositas
lehetéségei sokkal korlatozottabbak a mérséklédé inflaci6 mellett. A bevételeket
kedvezétleniil alakité folyamatok mellett az allamhéztartasi egyenlegek romlasa mogott a
koltségvetési kiadasok erdteljes ndvekedése all, ami a korményzatok altal a negativ keresleti
sokkok kezelése érdekében alkalmazott anticiklikus fiskalis politikdk hatdsat tiikrozi. A
csokkend nettd export, illetve a lassabban boviild (Magyarorszag, Csehorszag) vagy csokkend
(Lengyelorszag) maganberuhazasok ellensulyozasa érdekében a kormanyzatok erdteljes
koltekezésbe kezdtek, amit tobb gazdasdgban a politikai ciklus (valasztasok) is erdteljesen
befolyasolt.

Az allamhaztartasi kiadasok koziil a folyd és a toke jellegli, beruhdzasi kiaddsok egyarant
dinamikusan novekednek. A kedvezétlen konjunkturalis hatasok érvényesiilnek a kiadasok
alakulasaban is, els6ésorban Lengyelorszagban ¢és Szlovakidban, ahol a magas
munkanélkiiliség addicionalis allamhaztartasi kiaddsokat tett sziikségessé. Osszességében a
fiskalis politikdk lazulasa mar 2001-ben is jol lathaté a romlo allamhdztartasi és koltségvetési
egyenlegekbdl, és ez a folyamat gyorsult fel 2002-ben, amihez kozel egyenld mértékben jarult
hozza a kiadasok novekedése, illetve a bevételek csokkenése.

A kedvezoétlen ciklikus hatasok és a fellazul6 fiskalis politika mellett a roml6 allamhaztartasi
egyenlegek strukturalis tényezék hatasat is jelzik. Igy Csehorszagban és Szlovakidban most
jelentkeznek a korabban végrehajtott szerkezeti reformok koltségei, amelyek a bankszektor
konszolidalasaval, illetve a pénziigyi fegyelem erdsitésével allnak Osszefiiggésben.
Hasonloképpen Lengyelorszagban a felgyorsult tokebearamlds nyomdn bekovetkezd
szerkezetvaltas, javuld hatékonysag fiskalis koltségei. Ezek a folyamatok a koltségvetési
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kiadasok novekedéséhez vezetnek a munkanélkiiliségi és nyugdijkiadasok fedezése, a
pénziigyi intézmények problémainak kezelése €s a vallalati szektor atszervezése miatt.

A kedvezotlennek tind ciklikus kilatasok mellett az allamhaztartds konszolidaciojat tobb
tényez0 is neheziti a csatlakozd kozép-eurdpai gazdasdgokban. Egyrészt az allamhéztartasi
egyenlegek alakuldsat befolyasolja, hogy nem szlintek meg teljes korien az atalakuldssal
Osszefiiggd fiskalis sokkok: a bankrendszer konszolidalasa, az Orokolt allamadossag és
kamatkotelezettségeinek kezelése, az adoterhelés mérséklése orszagonként eltéré mértéki, de
jelentds terheket ro a koltségvetésekre. Masrészt az allami Gjraelosztod rendszerek atalakitasa,
az allamhéztartdsi reform folyamata révidtdvon inkabb addiciondlis kiaddsokkal és az
egyensuly romlasaval jar a hosszabb tava hatékonysdgnovelés mellett.

Harmadrészt, az exogén adottsagok kedvezodtlenek ¢€s nem segitik a fiskalis korrekciot: az
euro-ovezet novekedési kilatasai rosszak, az egyensulyi és szerkezeti gondok miatt a belfoldi
kereslet novekedése korlatozott. A kedvezotlen ciklikus tényezok mellett rovidtavon a varhatd
EU csatlakozas addicionalis fesziiltségeket eredményezhet, mert az egységes piachoz torténd
csatlakozas a korabban csatlakozd gazdasagok példaja alapjan jelentés koltségeket is
eredményezhet a ndvekvd cs6dok és felszamolasok formdjaban, ami érinti az allamhdaztartasi
egyenleget is. Az EU csatlakozasbdl a koltségvetésre nehezedd masik rovidtava teher, hogy a
fiskalis politikdknak alkalmazkodniuk kell a kofinanszirozasi igényekhez, és a ndvekvd allami
beruhazasok deficitet és addssagot nem néveld modon torténd finanszirozasahoz.

Allamadéssag. Az allamhaztartasi hiany esetenként jelentés novekedése mellett az
allamadossag sokkal kedvezdbben alakul a csatlakozd gazdasagokban: az eurd-zona atlagos
allamadossagi szintje a GDP 57,5%, a kozép-europai gazdasagok atlaga 36,1%, mig a balti
allamoké 16,2% volt 2001-ben. Ugyanakkor érdekes modon az addssag/GDP mutatok
kozelednek a kozép-europai gazdasdgok kozott: ahol korabban magas volt (Lengyelorszag,
Magyarorszag), ott folyamatos csdkkenés tapasztalhatd, koszonhetéen a korabbi fiskalis
korrekcionak, €s a kibocsatés ezt kovetd ndvekedésének. A kedvezo elsddleges egyenlegek ¢€s
a novekedés és redlkamatok kozotti pozitiv rés nyomdn az allamadossag/GDP mutatd értéke
tartosan 60% ald mérséklodott. Ugyanakkor ott, ahol az addssagrata a kilencvenes évek
kbézepén még alacsony volt, az elmult években gyorsan ndvekedett részben a magas és tartds
koltségvetési deficit, részben pedig az 1990-es évek elsd felében Magyarorszagon is tapasztalt
deficiten kiviili adossagtételek (vallalatok és bankok pénziigyi problémainak kezelése) miatt.

Ugyanakkor ezzel egyiitt is az adossagkritérium teljesitése nem okoz problémat a csatlakozé
kelet-eurdpai gazdasagoknak. Ezek felében (Szlovénia és a balti dllamok) az adossag szintje
alacsony ¢és nincs olyan szerkezeti, vagy makrogazdasagi tényezd, amely rdévidtavon
novekedését eredményezne. A jelentds addssaggal rendelkezd tobbi gazdasagban a jelenleg
tapasztalt magas allamhaztartasi hidnyokat csokkentd fiskalis korrekcid, valamint a gyors
novekedés és a mérséklodd kamatszintek csokkend, illetve a kritérium szintje alatt maradd
adossagratat eredményeznek. Ezzel egyiitt kihivast jelent az adossagrata alakulasa
szempontjabol a demografiai folyamatok, valamint a ndvekedés kindlati megalapozésédhoz
sziikséges allami beruhazasok finanszirozasanak kezelése.
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Grafikon 3. Allamadéssag/GDP a csatlakozé allamokban

Arfolyam-stabilitas. Az arfolyam-stabilitas formalis nominalis konvergencia kritérium a
GMU tagsag elérése érdekében, de az arfolyampolitika a k6zos feleldsség (common interest)
teriiletévé valik mar az EU csatlakozast kovetden. A nominalis arfolyam-stabilitas kedvez a
realkonvergencianak is, mert 0sztonzi a hazai és a kozvetlen kiilfoldi befektetések és az
export novekedését. A balti allamok kivételével az elmult években az arfolyamrendszerek a
csatlakozé allamokban a rugalmasabbak irdnydba mozdultak el, ami a nemzetkozi
tapasztalatokkal 6sszhangban nagyobb arfolyamvolatilitds kellett volna, hogy eredményezzen.
A volatilitds azonban nem novekedett szamottevéen, mikdzben a nomindlis arfolyamok
jelentds felértékelddése kovetkezett be. Ebben szerepet jatszott a szigori monetaris politika, a
vonzé real és pénziigyi lehetdségek altal gerjesztett jelentds nettd tokebedramlés, az eurd-
dolléar arfolyam alakuldsa és a csatlakozd gazdasagok korabbinal erdteljesebb (bar
orszagonként még mindig eltér6 mértéki) ellendlldsa a nemzetkdzi tékepiacok
ingatagsaganak ¢és a feltorekvd orszagok valutavalsdgainak (lasd példaul az 1997-es azsiai, az
1999-es brazil és a 2001/2002-es argentin valutavalsagok tovagylirtizé hatédsait régionk
valutaira).

Ugyanakkor az elkovetkezd években — kiilonosen az EU és GMU csatlakozas id6pontok
kozott — tobb tényezd novelheti a nominalis arfolyamok volatilitasat a csatlakozo allamokban.
Ezek kozott a legfontosabb, hogy novekszik a nettd tokebearamlds az EU csatlakozast
kovetden €s az ingatag allamhaztartasi és folyo fizetési mérleg pozicidk jelentds egyensulyi
fesziiltségekhez vezethet. Raadasul a hosszl tavon fennmaradd szigorti monetaris politikdk, a
helyi valutdk vart erdteljes felértékelddése a fedezetlen kamatparitas tartds megsértésével
jarnak majd, ami a spekulativ t6kearamlasok és ezaltal a nominalis arfolyamok volatilitasat
eredményezheti. Osszességében nem lesz konnyti feladat az ERM-II széles savjan beliil az
eur6-zonahoz torténd csatlakozashoz sziikséges arfolyam-stabilitdas megteremtése és
fenntartasa.
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V. Redl-konvergencia

Jovedelem-konvergencia. Jelenleg a csatlakozé gazdasidgok jelentds jovedelmi réssel kell
hogy szembesiiljenek az EU-atlaggal dsszevetve mind az aktualis, mind a vasarléerd paritasos
arfolyamon szdmitva. A csatlakozo6 allamok egy fére esé jovedelme a PPP arfolyam alapjan
2001-ben az Eurdpai Uni6 atlaganak 29% és 70% kozott alakult, és ennél valamivel
magasabb volt, ha az aktudlis arfolyamok alapjan szdmolunk. Jovedelmi szintje alapjan
Szlovénia ugrik ki a csatlakozé allamok kozil felfelé, mig a harom balti allam lefelé¢ az
atlagtél, mig a harom madsik kozép-eurdpai gazdasig kozel azonos fejlettségi szinten
tartozkodik.

Ugyanakkor a csatlakoz6 allamok jovedelmi szintjiik alapjan messze elmaradnak a kohézios
allamok (Gorogorszag, Irorszag, Portugalia, Spanyolorszag) mostani és csatlakozasuk
idépontjaban fennallt jovedelmi szintjiiktdl. Az egy fore esd jovedelemben a vasarlderd-
paritasos ¢és aktualis arfolyamon szamitott adatok eltérése mutatja azt is, hogy a redl-
konvergencia harmadik elemében (az aktudlis arfolyam kozeledése az egyensulyihoz) is
jelentés még a lemaradasa a csatlakozo allamoknak és szamottevo felértékelddésre kell a
valuték alakulasdban szdmolni.

Grafikon 4. A GDP/f6 alakulasa aktualis arfolyamon Euréban

01998
H 1999
02000
002001

Az elmult 3-4 évben a readl GDP ndvekedése dinamikus volt a csatlakozé allamok
tobbségében, bar a ciklikus és orszag-specifikus sokkok negativan is hatottak. Ezzel egyiitt az
EU-val szemben fennalld6 novekedési rés, valamint a helyi valutdk jelzett felértékelodése az
EU-val szembeni jovedelmi rés korabbinal gyorsabb csokkenéséhez vezetett mind az aktualis,
mind (kisebb dinamikaval) a vasarléero-paritasos arfolyamon.
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Grafikon 5. A GDP novekedési iiteme a csatlakozo allamokban
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Az elmult években bekovetkezett jovedelem-konvergencia forrasa az egyes elemzések szerint
eltérd volt a csatlakozd gazdasdgokban: mig Magyarorszag, Lengyelorszag és Szlovénia
esetében elsOsorban a teljes tényezotermelékenység emelkedése, addig Szlovakidban,
Esztorszagban és Csehorszagban elsésorban a tOkefelhalmozas volt. A munkaerd
hozzajarulasa folyamatosan csokkend volt az atalakulést kisérd elbocsatasi hullamok miatt.

Grafikon 6. A munkatermelékenység alakulasa az egyes csatlakozé allamokban
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Bérkonvergencia. Az arak konvergencidjdhoz hasonloan kiemelten fontos a redl-
konvergencia sebessége ¢€s fenntarthatésdga szempontjabol a bérszinvonal felzarkdzésa. A
bérek konvergenciajanak sebessége és szerkezete befolyasolja az inflacidt, a teljes tényezo- és
munkatermelékenység alakuldsat, a csatlakozo allamok ndvekedését, mikozben a bérrés
mérséklddése hat a migracid, a munkanélkiiliség és munkaerd-kinalat alakulasara a csatlakozo
¢s EU-allamokban egyarant.
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Grafikon 7. A munkabérek aktualis arfolyamon szamitva

A vasarloerd-paritasos arfolyamon mérve a bérek az ot legfejlettebb csatlakoz6 allamban
1996-ban az EU atlag 31 és 55 szazaléka kozott mozogtak, mikdzben ez az arany 36-61%-ra
modosult 2001-re. Aktualis arfolyamon szamitva a felzark6zas 2001-2002-ben gyors volt a
kozép-eurdpai gazdasadgokban, koszonhetden a gyors nomindlis és redlbér-ndovekedésnek,
illetve a helyi valutdk Euroval szembeni er6sdodésének.

Grafikon 8. A munkabérek vasarléero standarden (PPS) szamitott arfolyamon

Arkonvergencia. Az inflacios eltérések ellenére a csatlakozo allamok arszinvonala mélyen az
EU-allamok 4tlaga alatt talalhatd. Az elmult évtizedben bekovetkezett arliberalizalds és
arfolyam-korrekciok  eredményeképpen a kereskedelembe keriild javak darszintje
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érzékelhetéen kozeledett a fejlett allamokban tapasztalhatdo szinthez. Ezzel szemben a
kereskedelembe nem keriil6 és ma mar a GDP tobbségét ado szolgaltatasok és javak arszintje
lassabban konvergal, tobbek kozott a bérkonvergencidban mutatkozo lemaradds (ezen
agazatok munkaerd-igényessége magasabb a kereskedelembe keriild javak szektoranal), a
szabalyozott arak megléte, az alacsonyabb belfoldi jovedelmek miatt lassabban boviild
kereslet miatt. Mindezen tényezdk eredményeképpen az arszinvonal véltozatlanul mélyen a
fejlett és a kohézios allamok arszinvonala alatt talalhatd, annak ellenére, hogy az inflacios
eltérések, illetve a csatlakozd kozép-europai allamok valutainak felértékelddése csokkentette
az ebben a tekintetben fennallo rést.

Grafikon 9. GDP-alapu komparativ arszinvonal a német arakban

Az arszintekben meglévo eltérések mellett szamos elemzés jelentds kiilonbséget mutatott ki
az arszerkezetben is. Az egységes piacra torténd belépés, az ezzel feler6sodd verseny az
arszerkezet atrendezddéséhez vezet és kozeliti az EU-tagallamok ¢és a csatlakozd allamok
arstruktirdjat. Ebben a verseny atalakuldsa mellett a szabalyazasban, az adoérendszerben
varhat6 valtozasok is szerepet jatszanak.

Az arszerkezet valtozasaban a jelentdsebb atrendezddést és kozeledést a szabdlyozott arak
liberalizalasa, az adorendszerek (€s ezen beliil a kdzvetett adok) korrekcidja, a mezdgazdasagi
¢s energiadrak novekedése eredményezi majd. A hatdsagi arak kore a régid gazdasdgaiban az
Osszes ar 15-30%-a kozott van, €s szamos teriileten jelentés mértékii arkiigazitasra és
liberalizalasra van sziikség. Tovabba, a kozép-eurodpai és balti allamokban az EU csatlakozas
az arszerkezet jelentsebb atrendez0dését eredményezheti és ez is okozhat atmeneti
aremelkedést. Végezetiil az arszinvonal konvergencidjdhoz hozzajarul az arszintekben a
szolgaltatasok esetében jelentkezOd jelentdés elmaradas csokkenése, amiben a Balassa-
Samuelson-hatdsnak meghatarozé szerepe lesz.

Arfolyam konvergencia. A real-konvergencia kulcs- és sok szempontbodl sszefoglald
mutatoja az aktualis és egyensulyi arfolyamok kozotti rés csokkenése, amit az arfolyam rés
modellek mérnek, hasonléan a WIIW altal készitett ERDI mutatéhoz. Az egyensulyi
arfolyamok az 1990-es évek elején mélyen alulértékeltek voltak az egyensulyi értékiikhoz
képest, de az 1990-es évek kozepétdl folyamatos felzarkdzas figyelhetdé meg, kdszonhetden az
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inflacios és termelékenységi eltéréseknek, a magas realkamatldbaknak és a jelentds nettd
tOkebearamlasnak. A konvergencia forrasa a realfelértékelddés volt, amely az egyes
gazdasagokban atlagosan 1,5% ¢és 4,5% kozott alakult évente.

Grafikon 10. Az ERDI-index alakulasa
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A felértékelddésben fontos szerepe van a Balassa-Samuelson-hatasnak, amely a felértékelddés
¢s az arfolyamrés csokkenésének okat a csatlakozo és fejlett gazdasagok kozott meglévd
eltér6 termelékenység novekedésben hatirozza meg. A Balassa-Samuelson-hatassal
kapcsolatos szdmtalan elemzés szerint a termelékenységi eltérések a csatlakozo6 allamokban is
befolyasoljak a redl- és a nominalis arfolyam alakulasat, bar a multbeli folyamatok nem
szolgalnak megfeleld utmutatdssal a varhatd hatdsokat illetden. A csatlakozd éallamokra
készitett szamitasok azt jelzik, hogy a Balassa-Samuelson-hatas Osszességében évente 1,5-
2,5%-0s addicionalis inflacios nyomast és ezzel real-felértékelddést eredményez.
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