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AZ EURÓPAI KÖZPONTI BANK KORMÁNYZÓTANÁCSÁNAK

IRÁNYMUTATÓ ÁLLÁSFOGLALÁSA
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(ii) bevezetik az eurót, amint a vizsgálat megállapítja, hogy teljesítették a maastrichti

konvergenciakritériumokat.
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majdani bevezetését többoldalú keretek között zajló, strukturált konvergenciafolyamat végpontjaként
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felvázolt egyes állomásokat.1

Minthogy a csatlakozó országok nagymértékben különböznek egymástól gazdasági szerkezetük,

árfolyam- és monetáris rendszerük valamint a nominális és reálkonvergenciában elért szint tekintetében,
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Brüsszel, 2000. november 8., az Európai Unió Tanácsának 13055/00 számú sajtóközleménye.
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az EKB Kormányzótanácsa az egyes országokra szabottan fogalmaz meg ajánlásokat. A múlthoz
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II. AZ ERM-2 ÁRFOLYAM-MECHANIZMUS

Az Európai Tanács 1997. június 16-i állásfoglalása (a továbbiakban: az állásfoglalás)2 hozta létre az

ERM-2-t, azzal a céllal, hogy az euróövezeten kívüli EU-tagállamok valutáit az euróhoz kapcsolja. Az

ERM-2 az 1979-ben létrehozott Európai Monetáris Rendszert váltotta fel. Az ERM-2 keretében az
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árstabilitási célnak.
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tagállamok valutái és az euró közötti árfolyamok irányítására szolgál, másrészt pedig az euró
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mechanizmus hogyan kezeli a gazdasági fundamentumok és az árfolyamstabilitás közötti összetett
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Az ERM-2 rögzített, de kiigazítható árfolyamok multilaterális rendszere, amelyben a középárfolyamot

standard ± 15%-os ingadozási sáv övezi. ���!������ ��	����	�����	��	������
�
�����	������
	��#	������

����
�� 	� �������
� �	�
���� ��� ��!�!����� �	��
�� 	� �!���!��!�����!�� ���*�!�!���( A sávszéli intervenció

elvileg automatikus és korlátlan, amennyiben nem kerül ellentétbe a tagállam vagy az euróövezet
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bocsátható rendelkezésre.

                                                     
2 Az Európai Tanács állásfoglalása árfolyam-mechanizmus létrehozásáról a gazdasági és monetáris unió harmadik

szakaszában, Amszterdam, 1997. június 16, (HL C 236. szám, 1997.08.02., 5-6 o.). ������������	���#	���� �����)����������
lefektették az ERM-2 operatív eljárásait az Európai Központi Bank és az euróövezeten kívüli tagállamok nemzeti központi
bankjai között, a gazdasági és monetáris unió harmadik szakaszában az árfolyam-mechanizmusra vonatkozó operatív
������������������!�!� ��������6778(��������#���6 
�������	�����#	��&9:�0�;<=(�������6778(66(6;(��>� 6-(��('(

3 Az állásfoglalás 1.1 illetve 1.3 bekezdése.
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tagállam közötti többoldalú megállapodáson alapul.  Ebben a rendszerben a középárfolyamokat és esetleg
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hogy bizalmas eljárást kezdeményezzen a középárfolyamok áthelyezésére. Ilyen kiigazításra például
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múltbeli tapasztalatai is mutatják.

��� �+, -� 	� ��	��	����� ��������#	�� ��������� 	��	��	����� ��##� ������	� ���	�!�
	� ������� 
���

�������������
�� ( Az ERM-2-vel összeférhetetlen a szabad lebegtetés (vagy az olyan irányított

lebegtetés, ahol nem állapodtak meg kölcsönösen valamilyen középárfolyamban), a csúszó

árfolyamrezsimek, valamint az olyan rögzített árfolyamrendszerek, amelyekben nem az euró a

horgonyvaluta.4 A valutatanácsok az EKB megítélése szerint nem helyettesítik az ERM-2-ben való
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euróhoz. Ezek az országok tehát részt vehetnek az árfolyam-mechanizmusban a valutatanáccsal mint
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többször hangsúlyozta, hogy ez a megoldás egyedi elbírálás tárgyát képezi, és hogy egyetértésre kell jutni

az euróval szembeni középárfolyamról.
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kijelölésére az adott euróövezeten kívüli tagállam kérésére.  Ezeket a döntéseket egyedi alapon hoznák és

– ahogyan a múltban is – csak kivételesnek tekintett esetben, tekintve, hogy a standard sáv megfelel a
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sávos rendszerek csak a konvergencia igen fejlett szakaszában jöhetnek számításba, hasonlóan Dánia

esetéhez.5

A mechanizmusba való belépés

Az ERM-2-ben való részvétel önkéntes az euróövezeten kívüli tagállamok számára. Mivel azonban az
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létrehozható.  Míg az adott tagállam naptári naptól függetlenül bármikor kezdeményezheti az ERM-2-höz

                                                     
4 ��� &�01234'� "	����� ������!��� 	�� �����	
� "	����� �
��	
� *�!��� ������	� 	� # �)�!�� ������	��	�� �	�����	���� ���*����
� ��

Brüsszel, 2000. november 8., az Európai Unió Tanácsának 13055/00 számú sajtóközleménye.

5 Dánia többoldalú egyezmény keretében elfogadott ±2,25%-os sávval vesz részt az ERM-2-ben.
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valamint hiteles fiskális konszolidációs pálya követésére lenne szükség. Továbbá, mivel az ERM-2-ben

való részvétel – hasonlóan bármely más árfolyamrendszerhez – csak egy eleme az általános

gazdaságpolitikai keretnek, nem tanácsos elszigetelten vizsgálni. A������������
�� ���� ����� ����
�� 	�

általános gazdaságpolitika többi elemével, különös tekintettel a monetáris, fiskális és strukturális

politikára.

1��	�� ���!�������	���� 	����	���� ���	���	�
�� 	����� 	� ���
	�
����#	� �	��� #��!�!�� 
� ������#	�� 	�

���������
�������	����
�� ������##������)�!�!��	��	( Ezt az értékelést a gazdasági mutatók és folyamatok

széles körére érdemes alapozni, a piaci árfolyam figyelembevétele mellett. Az értékelési folyamat
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állásfoglalás értelmében az összes fél kezdeményezheti a középárfolyam felülvizsgálatára irányuló

eljárást. 3������
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amint ezt a jelenlegi tagállamok múltbeli tapasztalatai is mutatják. �����	�����	�	�����	����)� �����!�
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versenyképességben, illetve ha nincs összhang a makrogazdasági politikák között.
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nélkül be kell tartania az árfolyam-mechanizmusban meghatározott normál ingadozási sávokat.

                                                     
6 Lásd: 121. cikk (1) bekezdésének harmadik francia bekezdése. A 121. cikk (1) bekezdésének a kamatláb-kritériumra

vonatkozó negyedik francia bekezdése az ERM-2-ben való részvételre is kitér, lásd alább:  „a tagállam által elért
konvergencia és a tagállamnak az Európai Monetáris Rendszer árfolyam-mechanizmusában való részvételének
�����	��
	�����	��	�
�	�
������������	�	���
��#����*���� �
�(/
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le valutája középárfolyamát az euróval szemben.7 ��!���	����������	���
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mechanizmusban.
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� �	��	���	��������������	� ���	������ex ante� #
����)�!�� ��
�� �!��� �
����( Ennélfogva az ERM-2-ben

való részvétel hosszát a legalább kétéves részvétel követelménye helyett inkább aszerint kell megítélni,

hogy mi segítheti leginkább a konvergenciafolyamatot.

Nincs helye azon feltételezésnek, hogy a kezdeti középárfolyam lesz az euró bevezetésekor alkalmazott
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döntéshozatali folyamat során születnek.
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mértékben járulhasson hozzá a fenntartható növekedéshez és reálkonvergenciához. Az új tagországoknak

azt is figyelembe kell venniük, hogy az árfolyam-rugalmasság korlátozása milyen mértékben járulhat
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strukturális politika folytatását, támogatva ezzel a reál- és nominális konvergenciát. Az ERM-2-ben való

részvétel, bár önmagában nem biztosíték a támogató, konzisztens makrogazdasági és strukturális politika
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kapcsolatban, az új tagállamoknak figyelembe kell venniük országaik sajátosságait, köztük általános

monetáris integrációs stratégiájukat, monetáris és árfolyam-politikai rendszerüket, illetve fiskális

helyzetüket. Továbbá át kell gondolniuk, hogy az átmenet folyamata és a reáljövedelmek
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jelentkezést, miután már a konvergenciafolyamat egy további szakaszába léptek. Különösen ajánlott ez az

eljárás abban az esetben, ha fennáll a veszély, hogy a túl korán merevvé váló árfolyam rendezetlen

árfolyam-kiigazításokat eredményezne, amelyek potenciálisan károkat okoznának a gazdaságban, illetve,

többek között, a mechanizmus egészének hitelességét is rombolnák. Azon új tagállamok esetében,
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amennyiben kölcsönös megegyezés születik a középárfolyamról.

������ ������#���	� �	����	�������� )�!�
��
�������
�����!����� �
����	##� 
� ����������
� 	���+, - #���

miközben a konvergenciafolyamat tovább halad. Ezenkívül a gazdasági fundamentumok fenntartható
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amelyek csupán a hazai árak változtatásán keresztül nehezebben mehetnének végbe. Ebben az esetben

hosszabb részvételre lenne szükség az ERM-2-ben, és az árfolyam végleges rögzítése illetve az euró
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III. AZ EURÓ BEVEZETÉSE
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������)����!�� 	� $���� �!�#��� ����)����� ����!�������( E feltételek közé tartozik az elért nominális

konvergencia-szint fenntarthatóságának vizsgálata is. ��$���� �!��6-6(��
��!����&6'�#�����!�������
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a vizsgálat a folyó fizetési mérleg helyzetét és alakulását, valamint a fajlagos bérköltségek illetve egyéb

árindexek alakulását is figyelembe veszi majd. Akárcsak a múltban, a vizsgálat eseti alapon, az egyes

országok egyedi helyzetének figyelembevételével fog történni.
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enyhülni, beleértve a nominális konvergencia fenntarthatóságára vonatkozó kritériumokat is. Az
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akárcsak a múltban. E tekintetben az ERM-2-n belüli ingadozási sáv szélessége nem érinti az

árfolyamstabilitási kritérium elbírálását. ��.�����������*���!���� �/��	����������!���!��!�!��������##�

általában az alábbiak szerint foglalkoznak: i) megvizsgálják az árfolyamoknak az ERM-2-n belüli,

euróval szembeni középárfolyamtól való eltérését; ii) olyan mutatókat alkalmaznak, mint például az
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euróövezettel szembeni rövid távú kamatkülönbözetek illetve ezek alakulása; valamint iii) figyelembe

veszik a devizapiaci intervenciók szerepét.


