OBLATH GABOR

AZ EUROOVEZETHEZ VALO CSATLAKOZAS HAZAI FELTETELEINEK
UJRAGONDOLASA

Elhangzott a Gaspar Pal Kozgazdasdgtudomdnyi Emlékalapitvdany és a Buda-
pesti Corvinus Egyetem Gazdasdgpolitika Tanszéke dltal szervezett, ,, Helyzet-
értékelo gondolatok a magyar gazdasdgrol” cimii Ronferencian, 2010. novem-
ber 26-dn.

Kedves Kollégak! Noha ugy tudom, hogy ma még 1étezik a Koltségvetési Tanacs, €és
annak a tagja vagyok, nem a Koltségvetési Tandacs tagjaként és nem a Koltségvetési
Tanacs nevében, hanem kutatoként szeretnék ma beszélni. Szeretném el6szor is
elmondani, hogy Gaspar Palt egyrészt kitlin6 kutatonak, kitlind szervezének tartot-
tam, €s nagyon jo viszonyban is voltunk egymassal. TObb kozos projektben vettiink
részt, €s a mai napon azzal szeretnék tisztelegni Gaspar Pal szakmai emléke eldtt,
hogy egy olyan témarol beszélek, amely 6t is, engem is foglalkoztatott. Ezért szeret-
n€k visszatérni arra a korabban mindkettonk altal vizsgalt kérdésre, hogy a Gazda-
sagi €s Monetaris Uniohoz (GMU-hoz) valo6 csatlakozasnak vajon melyek az érdemi
feltételei. Amikor korabban errdl irtunk - itt hivatkozom Palinak egy, az ICEG-nél
készitett, 2004-es munkajara [Gaspar 2004], valamint egy sajit irdisomra [Oblath
2003] -, valahogy ugy gondolkodtam a témarol, hogy az a legfontosabb, hogy
minél elobb teljesitsik a maastrichti krit€riumokat. Ijgy véltem, ha ez sikerul,
akkor egészen biztosan sinen vagyunk, €s nem lehet semmi probléma. A kés6bbi-
ekben egy masik szempontot is felvetettem: azt, hogy kellenek bizonyos belfoldi
feltételek is, €s ezek kozul kulonosen fontosnak tartottam a stabilitas kulturajanak
elsajatitasat. Ugy latom, hogy ma semmivel sem dllunk ehhez kdzelebb, mint hat
évvel ezelobtt.

Mirdl szeretn€k ma besz€lni? Egyrészt szeretném elmondani, hogy korabban ho-
gyan gondolkodtunk. Azt hiszem, hogy ezt nyugodtan mondhatom tobbes szamban,
mert Pali is hasonlo modon kozelitette meg ezeket a kérdéseket, és akkoriban az
MNB-né€l, a Pénziigykutatonal, a Kopintnal €s szamos mas miihelynél késziiltek elem-
z€sek 1ényegében hasonl6 szemléletben.

Masrészt azzal is szeretn€k foglalkozni, hogy az akkori gondolatainkat, elképzelé-
seinket mennyiben igazoljak, illetve cafoljak a ma bajban 1€v6 eur6zona-beli tagor-
szagok, €és a jovot tekintve tanulhatunk-e ezekbdl a tapasztalataikbol. Vajon az, hogy
Irorszag, el6tte pedig GOrogorszag bajba keriilt (tovabba fél6, hogy hamarosan Por-
tugalia is bajba kertilhet), mennyiben a GMU-tagsag, illetve mennyire a sajat maguk
altal krealt gondok kovetkezménye? Egyaltalan szé€t lehet-e valasztani a kettdt? Elkép-
zelésem szerint ezt a sz€étvalasztast ugy lehetne megtenni, hogy a realkamathoz és a
redlarfolyamhoz kapcsolodo folyamatokat a GMU-tagsaghoz kotnénk, a fiskalis folya-
matokat pedig a belfoldi gazdasagpolitikahoz.

Visszatérve a korabbi elképzelésekre, a kiindulopontunk az volt akkoriban, hogy
,belil biztonsagosabb”. Friss €lmény volt a forint nagyon jelentds felértékel6dése
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2003 elején, utana 2003 kozepén volt egy oOriasi ellentétes iranyu valtozas, egy nagy
leértékelédés. Ugy gondoltuk, hogy e széls6séges kilengések lehetdségétdl vala-
milyen médon mielé6bb meg kell szabadulni, és ha csatlakozunk az eur6zénihoz, az
mindenképpen segithet ebben. Kidertlt ugyanis, hogy a lebego6 arfolyam - nemcsak
sajat élményeink alapjan, hanem sokkal szélesebb tapasztalatok alapjan is - egyalta-
lan nem puffer, hanem inkabb forrasa lehet mindenféle sokkoknak. Arra is gondol-
tunk, hogy azért sem artana mielO6bb az eur6zonaba kertilni, mert az megkotné a
politikusok kezét, €s a felel6tlen politikusokat kiviilrdl lehetne megfegyelmezni.
Mindebbdl az kovetkezett, hogy miné€l el6bb csatlakozunk, annal jobb. Ijgy véltuk,
mindenképpen arra kell torekedniink, hogy mielobb teljesitsiik a deficit-, illetve
adossagkritériumot - ez akkor még egyaltalan nem latszott elérhetetlennek. Az infla-
cio leszoritasa nehezebbnek tiint, de - most €n itt csak sajat magam nevében beszé-
lek - azt gondoltam, hogy ez sem lehet olyan nagy probléma. A mérési idészakban,
abban a két évben, amig nézik az inflacio titemét, valamilyen modon megoldjuk, va-
lamilyen belfoldi megallapodassal és AFA-csokkentéssel - ugye emléksziink, hogy a
gorogok is hasonld modszerekkel oldottak meg a dolgot - és a GMU-n beliil az infla-
ci0 mar nem lesz probléma. Egy dolgot viszont mindenki, aki foglalkozott a témaval
(kiilonosen Pali) erdsen hangstilyozott: nagyon fontos a csatlakozasi arfolyam helyes
megvalasztasa, mert a tulértékelt arfolyamon vald csatlakozas tartos problémakat
okozhat.

Milyen tartalmi feltevések alltak akkori elképzeléseink hatterében? Azt gondol-
tuk, hogy ha mar benn vagyunk az eur6zonaban, és megmaradnak az inflacios ki-
lonbségek, ez csak szerves, természetes folyamatnak lehet a része - nevezetesen az
un. Balassa-Samuelson-hatasnak -, amely szerint a realgazdasagi felzark6zas rogzi-
tett arfolyam esetén valamivel gyorsabb inflaciot von magaval, mint a fejlett EU-or-
szagokban. De ez nem vezet versenyképessé€gi problémahoz, hanem a fejlodés ter-
mészetes velejaroja. Arra gondoltunk - én legalabbis arra gondoltam -, hogy a bér-
koltség-problémakat, tehat a koltség-versenyképessé€gi problémakat az egyes orsza-
gok otthon mindenképpen meg fogjak oldani, hiszen majd csak gondoskodnak ar-
rol, hogy ne arazodjanak ki a piacokrol. Hiszen, ha elveszett az arfolyam, akkor
valamilyen modon a béreket kell a termelékenységgel 6sszhangban tartani.

A valutagvezethez valo csatlakozas azzal jar, hogy a kulsé egyensulykorlat meg-
szunik, és ezzel csak jol jarhatunk. Tehat azt gondoltuk, hogy megsziinik az arfolyam-
kockazat, jelentdsen csokken a realkamat, tartosan fegyelmezett lesz a gazdasagpoli-
tika, és hogyha ez a kiils6 korlat eltlinik, akkor tartos, olcs6 finanszirozasra szamit-
hatunk. Mindenesetre az lett volna a végeredmény, hogy nagyon erds impulzust
kaptak volna a beruhazasok €s gyorsult volna a gazdasagi novekedés, szoval minden
csupa jo lett volna.

Mi az, amit0l - most mar a sajat nevemben beszélek - eltekintettem? Az, hogy a
felzarkozasi inflacio, tehat a Balassa-Samuelson-hatasbol fakado inflacié akkor is
okozhat gondokat, ha dnmagaban nem rontja a versenyképességet. Mégpedig azon
keresztiil, hogy a realkamat nagyon alacsonnya valhat, vagy kifejezetten negativva,
ami kiilonféle gazdasagi buborékok kialakulasihoz vezethet. Emellett azoktol a me-
chanizmusoktol is eltekintettem, vagy nem gondoltam eléggé azokra a mechaniz-
musokra, amelyek tartosan magas utemen tarthatjak a béremelkedést, ami tartos
versenyképességi problémakat jelenthet. Végiil arra sem nagyon gondoltunk, hogy a
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kulsé egyensulykorlat igazabol nem tlnik el - mert azért az orszagok kulon marad-
nak -, hanem csak fellazul. Ezt Paul Krugman is targyalta egy blogbejegyzésben
azzal kapcsolatban, hogy mi a probléma igazabol Irorszaggal. Arra jutott, hogy az a
baj, hogy Irorszag nem Nevada. Tudniillik Nevadaban is a nagyra nétt ingatlanbubo-
rék hajtotta a novekedést, a buborék kipukkanasa ott is sulyos kovetkezményekkel
jart, a pénzintézeteket jelentds veszteség €rte, de nemcsak a nevadai adofizetOk
pénzébdl kell kezelni a rossz bankok problémdjat, ellentétben Irorszaggal.

Mi lehet, mi lehetett a gond a négy bajban 1év6 orszaggal? (Elterjedt egy kelle-
metlen szohasznalat, PIGS-nek nevezik Oket - ezt €n helytelenitem, ugyhogy
inkabb GIPS-nek hivom 6ket, tehiat Gorégorszagrol, Irorszagrol, Portugaliarol és
Spanyolorszagrol van sz6.) Lényeges, hogy a dolgok nem egy kaptafara romlottak
el, hanem az egyes orszagoknak nagyon kilonb6z6 modokon sikertilt bajba kerul-
niuk. Itt Tolsztojra kell hivatkozni, aki azt irta, ,a boldog csaladok mind hasonlok
egymashoz, minden boldogtalan csalad a maga modjan az”. Es ez valoban igaz ezek-
re az orszagokra.

Tehat milyen gondok kothetdk az eurdzona-tagsighoz? Az egyik lehetdség az,
hogy egyes orszagok ,rossz”, vagyis tulértékelt arfolyamon csatlakoztak €s aztan ,be-
leragadtak” a rossz arfolyamba. A masodik, hogy az egyes orszagok kilonbozd infla-
ciot produkalnak, de kozben a nomindlis kamat k6zos, €s ez realkamat-problémahoz,
buborékok kialakulasahoz vezet. A harmadik pedig az, hogy belf6ldi mechanizmu-
sok alakitjak a béreket €s a termékegységre juto bérkoltséget, az arfolyam viszont ko-
z0s, ez pedig idovel realarfolyam-problémat és versenyképességi problémakat ered-
ményezhet.

Vannak azonban hazailag krealt gondok is, ilyen a koltségvetési feleldtlenség, a
pénzigyi szektor stabilitasi kockazatainak nagyon laza, enyhe kezelése - ez egyé€b-
ként Osszefiigg a realkamat-problémaval -, illetve mindjart latni fogjuk, hogy abbol
is problémak adodhattak, hogy abban az id§szakban, amikor nagyon gyors volt a gaz-
dasagi novekedés, nem tettek félre a rosszabb idOkre.

ElGszor szeretnék egy példat mutatni a rossz arfolyamon tortént csatlakozasra.
Azt gondolom, eléggé egyértelmii, hogy Portugiliaban errél lehetett sz0. Az 1. abrdn
az EU15 atlagahoz viszonyitott fejlettségi szinteket €s a relativ arszinteket lathatjuk.
Az egyik vonal az egy fOre jut6 GDP-t mutatja, masik vonal az aruk relativ arszintjét,
a harmadik vonal a GDP relativ arszintjét, a negyedik pedig a szolgaltatasok relativ
arszintjét. Lathatjuk, hogy mar a kezdet kezdetén rendkiviil magas volt Portugalidban
az arszint a relativ fejlettséghez képest €s ezt nem is tudta ledolgozni az idészak nagy
részében. SOt talan tovabb nott, killondsen az aruk relativ arszintje volt magas. A ,tul
magas arszint” mas szoval ,a portugal eurd” tartos tulértékeltségét jelenti, ami tartos
relativ stagnalashoz vezetett - Portugilia nagyon keveset novekedett a 2000-es évek-
ben. A tobbi orszigban - az abrin Németorszig, Spanyolorszig, Gorogorszag és Iror-
szag szerepel - nem volt ilyen probléma. Irorszig ebben az idészakban mar nem fel-
zarkozott, hanem - 2007-ig, a valsag kitorés€ig - felfelé tavolodott az atlagtol, de
Spanyolorszag és Gorogorszag igen gyorsan zarkozott fel az EU atlagahoz.

A 2. dbra a relativ inflacio alakulasat mutatja, a fogyasztoi arszintvaltozast
reprezentalo fogyasztasi kiadas-deflator alapjan. A négyzetekkel jelolt vonal
Németorszag, a rombuszokkal jelolt pedig az eurdzona atlaga. Lathatjuk, hogy a
targyalt négy orszagnak végig gyorsabb volt az inflacioja. Nem szoktuk az inflaciot
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1. abra: A relativ realfejlettség (GDP/f6) és a relativ arszintek (GDP, aruk, szolgaltatasok)
alakulasa (EU15 = 100)

igy kumulativan bemutatni, de egy valutadvezetben ez nagyon is relevans, mert ez
mutatja, hogy az arszint mennyivel volt magasabb 2008-ban, mint 2000-ben.

A 3. dbra a realkamatokat mutatja, ami egyenesen kovetkezik az el6z0 abran
szerepld inflacios kiilonbségekbdl. Azt lathatjuk, hogy Németorszagban, illetve az
eur0zona atlagaban a realkamatok soha nem valtak negativva, ellenben mind a négy
vizsgalt orszag esetében (elsésorban Irorszagban és Spanyolorszagban) voltak olyan
iddszakok, amikor a k6zos kamatpolitika negativ realkamatokat eredményezett. Ez
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2. abra: Fogyasztasi kiadasok kumulalt deflatora (2000 =100)

az, ami a hitelexpanziot, majd az ingatlanpiaci buborékot, illetve a fenntarthatatlan
épitSipari, beruhazisi fellendiiléseket okozta Spanyolorsziagban és Irorszigban. E
két orszag mostani problémaiért nagyon nagy részben a kialakult buboré€k, majd
annak kidurranasa felelds.

A kovetkezd kérdés a realarfolyamok valtozasa, ami részben a relativ inflaciobol,
részben a relativ béralakulasbol kovetkezik. Erre kulonosen €rvényes a tolsztoji mon-
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Forras: EU Bizottsag, Ameco-adatbazis alapjan sajat szamitas

3. abra: Hosszu tava realkamatok

das, hiszen itt nagyon killonboz6 mintakat talalunk. Nem igaz az, hogy kivétel nélkiil
minden orszagnak és minden mutat6 szerint romlott volna az ar, illetve koltség alapu
versenyképessége, de minden orszagnak vannak olyan mutatoi, amelyek egyértelmu
romlast jeleznek. A 4. dbrdn a fogyasztoiar-index, az 5. dabran pedig a fajlagos bér-
koltség alapjan értelmezett redlarfolyam-index lathat6. Az el6bbi szerint Irorszag-
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ban, az utobbi alapjan Spanyolorszagban volt a legnagyobb a versenyképesség gyen-
gulése, de vannak pé€ldak arra is, hogy viszonylag jol alakult a versenyképesség - pé€l-
daul Gorogorszagban a feldolgozoipari bérkoltség alapjan nem mutatkozik tartos
romlas.
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4. abra: A fogyasztoiar-indexen alapulo realarfolyam (1999 = 100, emelkedés = romlas)
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5. abra: Feldolgozodipari egység-bérkoltség (1999 = 100)

A realarfolyam-alakulds azonban csak az egyik lehetséges befolyasolo tényezdje a
kiils6 piaci részesedés alakulasanak. A 6. dbrdn azt lathatjuk, hogy az egyes orszagok
kivitele hogyan alakult f6 piacaik novekedéséhez képest. A rombuszokkal jelolt
vonal mutatja Németorszagot, amely lényegében folyamatosan javitotta poziciojat.
Viszont azt is lathatjuk, hogy a GIPS-orszagok altalaban a 2000-es évek elejétdl kezd-
ve kisebb vagy nagyobb mértékben veszitettek a kiilsé pozicioikbdl, a lefelé tarto vo-
nalak ezt a relativ romlast jelzik.

A 7. abran pedig a relativ novekedési teljesitmény szerepel: a GDP novekedése a
f6 partnerorszagokhoz képest. Irorszag mindvégig nagyon gyorsan gyarapodott. Ez
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6. abra: A kiilsé piaci részesedés valtozasa: a partnerorszagok importnovekedéséhez
viszonyitott exportnévekedés (2000 = 100)

igaz Spanyolorszagra és részben Gorogorszagra is, ellenben Portugalia az idészak
nagy részében - lényegében azota, hogy az eur0-zonahoz csatlakozott - rendkiviil
gyenge relativ novekedési teljesitményt produkalt.
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7. abra: Relativ novekedési teljesitmény: a f6 versenytarsak atlagahoz viszonyitott GDP-
novekedés (2000 = 100)

A GIPS-orszagokkal kapcsolatban még két dolgot szeretnék bemutatni: egyrészt a
kulfoldi adossag valtozasat, masrészt a fiskalis folyamatok alakulasat. Az el6bbirdl az
orszagok ugynevezett netto kulfoldi befektetési poziciojan beliil a ,nem FDI-tipusu”
nett6 kovetelések adnak képet. A 8. dbrdn lathatjuk, hogy Irorsziagnak az id6szak ele-
jén kovetel€sei, nem pedig kotelezettségei voltak, de netté pozicioja folyamatosan
romlott és 2007-ben negativva valt, tehat Irorszag hitelez6bdl adossa valt. Nincs meg
minden orszagra az adatsor az iddszak végéig, de Gorogorszagra megvan, és lathato,
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hogy az orszag GDP-aranyos netto kiils6 adossaga folyamatosan (20-r0l 80 szazal€k-
ra) emelkedett. Azt is lathatjuk egyébként, hogy mi lehet az oka annak, hogy
Olaszorszag - szemben a masik négy orszaggal - most nincs akkora bajban, holott
sok mas mutatojat tekintve eléggé gyenge a helyzete: kulfoldi adossagallomanya a
GDP-hez mérten csak mérsékelten emelkedett. Ez jol mutatja, hogy a kiils6 egyensu-
lyi korlat a GMU-n beliil sem szlint meg, csak fellazult, €és valsagos idokben varatlan
erdvel valhat effektivvé.

Végiil a kormanyzati deficit és az allamadossag alakulasarol szolok (9-10. dbra).
Latszolag Oridsi kontraszt van egyfelSl Irorszag és Spanyolorszag, masfel6l Gorogor-
szag és Portugalia kozott. Az el6bbi két orszagban a 2000-es évek kozepén kifeje-
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8. abra: Nem FDI-jellegii nett6 kovetelések a GDP-hez viszonyitva

zetten tobbletbe fordult a koltségvetés egyenlege, mig a masik kettében - kiilondosen
Gorogorszagban, a felel6tlen fiskalis politika kovetkeztében - a deficit jelentette a
problémat. De azt is lathatjuk, hogy amikor kitort a valsag, akkor sokkal nagyobb volt
a romlds Spanyolorszag és Irorszig esetében, mint a masik két orszagban. Ez azt
mutatja, hogy a nagy fellendulés idoszakaban nem fenntarthato adobevételekhez ju-
tott a kormanyzat, kiilonosen az ingatlanok adoztatasabol, amelyeknek az ara ment
fel az égbe. Ezt egy prudensebb allam valoszintleg félretette volna, de sem Irorszag-
ban, sem Spanyolorszagban nem tették félre, hanem elkoltotték, részben emiatt ko-
vetkezett a hirtelen romlas. Az adossagrata alakulasanal (10. abra) is lathatjuk, hogy
az id6szak utolsé részében, tehat a valsag kitorése utan hirtelen nagyot romlott
Spanyolorszag és Irorszig helyzete, nagyon megugrott az dllamad6ssag.

Mi kovetkezik mindebbd1? En ebbdl részben azt a kovetkeztetést vonnam le, hogy
azok az orszagok, amelyekben hianyzik a stabilitas iranti kollektiv igény, tehat nem-
csak az allam rész€rdl, hanem a tarsadalom egésze rész€rdl is, azok rosszul jarhatnak
a GMU-csatlakozassal, mert talsigosan nagy késleltetéssel érkeznek a nem fenntart-
hato folyamatokkal kapcsolatos piaci jelzések. Az arfolyam nem tud leérté€kelddni, a
hozamok pedig nagyon sokara, de akkor nagyon durvan emelkedhetnek. Ezaltal a
kiigazitasra szorulo, fundamentalis makrogazdasagi egyensulyhianyok - akar a kor-
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9. abra: Koltségvetési egyenleg a GDP szazalékaban
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10. abra: Allamadodssag a GDP szazalékaban

manyzati, akar a maganszektor all azok hatterében - tilsagosan sokaig maradhatnak
rejtve, €s a belfoldi gazdasagpolitika altal kezelhetetlen méreteket is olthetnek. Per-
sze mondhatnank azt, hogy a kozelmult tapasztalataibol most majd mindenki levon-
ja a legutobbi valsag tanulsagait, €s senki nem fogja megismételni a korabbi hibakat.
Altaldban nem ez a helyzet. Tavaly jelent meg Reinhart és Rogoff kényve [2009],
amely lényegében arrol szol, hogy rendszeresen megismételjiik ugyanazokat a hiba-
kat, felel6tlenségeket €s butasagokat - ebbdl adoédnak a rendszeresen visszatérd
pénziigyi valsagok.

Ami a GMU-csatlakozashoz kapcsolodo hazai célokat illeti, itt nincs kivel vagy
mivel vitatkozni, mert nincsenek megfogalmazott elképzelések arra nézve, hogy
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hogyan, mikor csatlakozzunk az eur6zonahoz. Az vilagosan lathato, hogy a kormany
kozéptavu terveit tekintve az inflaciora vonatkozo elképzelések explicit modon, a
fiskalis elképzelések pedig implicit modon ellentétesek a viszonylag gyors GMU-csat-
lakozassal. De mindenképpen a jelenlegi kormany javara irnam, hogy nem koveti a
korabbiak gyakorlatat, amelyek rovid hataridékre tiztek ki céldatumokat, anélkiil,
hogy azokhoz eszkozoket rendeltek volna, mikozben a valosagos gazdasagpolitika
teljesen ellentétes volt a szOban megfogalmazott torekvéssel. Ez nagyon is alaasta a
mindenkor kijelolt céldatumok hitelességét.

Legvégul arrol szoln€k, hogy a maastrichti kritériumok teljesitése mellett na-
gyobb gondot kell forditani azoknak a tartalmi feltételeknek a kidolgozasara €s telje-
sitésére, amelyeket magunkkal szemben kell felallitanunk. Természetesen fontosnak
tartom, hogy a kivilrdl kapott kritériumokat stabilan €s tartosan tudjuk teljesiteni.
Feledkezziink meg arrol, hogy valamilyen technikaval atcsusszunk az inflacios kri-
térium teljesitésén, €s majd beliill meglatjuk, mi lesz.

De a kulso kritériumoknak valé megfelel€s valojaban a csatlakozas minimalis fel-
tétele. A hazai szakmanak idével er6feszitéseket kellene tennie arra, hogy kidolgozza
a csatlakozas belfoldi feltételeit. Valahogy ugy, mint Angliaban, csak sokkal komo-
lyabban. Az angliai ,teszt” kérdései ugyanis a kovetkezdk voltak:

m van-e fenntarthaté konvergencia (az euré-ovezethez),

m clég nagy-e a rugalmassag,

m milyen hatasa volna az euronak a beruhazasokra,

® milyen hatasa lenne a csatlakozasnak a pénziigyi szektorra €s

= milyen hatasa lenne a novekedésre, stabilitasra és a munkahelyekre.

Ezek a kérdések részben tulsagosan altalanosak, részben annyira esetlegesek, hogy
megvalaszolasukkal nem donthetd el, hogy egy gazdasagnak jot tesz-e a csatlakozas,
illetve ,érett-e” a csatlakozasra.

Egy lehetséges hazai tesztnek mindenképpen eleme lenne, hogy fenntarthatéan
alacsony-e a hazai inflacio az eur0zona atlagahoz mérten, a kormanyzati deficit
tartosan €s fenntarthat6an alacsony-e, tovabba tartalmaz-e puffereket a rosszabb
idOkre. Kulonosen fontosnak tartom annak tisztazasat: hol tartunk a stabilitas kulta-
rajanak a megteremtésében? Gondoljuk at: hol tart a kormany, hol tartanak a
munkavallaloi €és a munkaltatoi érdekképviseletek, €s azok az intézmények, amelyek
a versenyképess€g romlasat meg tudjak el6zni, mikodnek-e, megteremthetdk-e.
A csatlakozas fontos feltétele lehet egy olyan tarsadalmi megallapodas, ami elejét
tudja venni azoknak a folyamatoknak, amelyek a mai GMU-tagorszagok versenyké-
pességet alaastak azzal, hogy a termelékenységhez képest aranytalan béremelkedés-
re vezettek.

Es varom a csatlakozis feltételeire vonatkozo tovabbi otleteket. Koszondm szépen
a figyelmiiket!
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