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1. Bevezetés és a hipotézis ismertetése 

1.1. Kutatási előzmények és a téma indoklása 

Az Európai Unió indulásától kezdve számos válságot élt túl, a Bretton Woods-i rendszer 

összeomlása: az első és második olajválság 1973-ban és 1979-80-ban, valamint az európai 

árfolyam-mechanizmus válsága 1992-93-ban. Az integráció mélyülését egyik válság sem 

akasztotta meg, sőt a reaktív megközelítések narratívája szerint az Európai Unió haladására és 

mélyülésére tekinthetünk úgy, mint a válságokra adott válaszok összességére. Jean Monnet 

(„Európa Atyja”) híres mondása alapján: „Európa válságon keresztül fog összekovácsolódni, 

az ezekre a válságokra adott megoldások összességeként” (Monnet [1976]).1 Az eurózóna 

szuverén adósságválsága alatt Peter Praet az Európai Központi Bank Igazgatótanácsának tagja 

nyilatkozta azt 2012-ben, hogy „mint minden más alkalommal az európai történelemben, ez a 

válság lehetőséget biztosít a haladásra; készen kell állnunk, hogy cselekedjünk. Ne fecséreljük 

el ezt a lehetőséget az európai integráció előmozdítása érdekében.” 2 Mindezekkel szemben, 

Matthijs – Parsons [2015] azt hangsúlyozza, hogy az európai integráció első ötven évében egy 

politikailag koherens, proaktív (és néha agresszív) projekt volt, amit az Európai Unió jelenlegi 

döntéshozói már elfelejtettek, (vagy csak későn nyúltak vissza ehhez a módszerhez). 

Az 1990-es évek feltörekvő piaci válságokkal szemben 2008-09-ben egy olyan válság alakult 

ki, amelyik inkább érintette a fejlett gazdaságokat, az Egyesült Államokat és az Európai Unió 

tagállamait, mintsem a fejlődő vagy feltörekvő gazdaságokat. A Gazdasági és Monetáris Unió 

rövid, egyévtizedes fennállása után újra előkerültek azokat a jóslatok, miszerint az európai 

monetáris unió az első válságtól összeomlik, így a globális pénzügyi válság erőpróbája és 

mérföldköve lett a gazdasági integrációnak (Wyplosz [1997], Bini Smaghi [2013]). A 2008-as 

év a gazdasági lassulás éve volt, 2009-ben pedig az Európai Unió országai rég nem látott 

recesszióba süllyedtek, az európai uniós tagállamok átlagos GDP-je 4,4%-kal csökkent, az 

eurózóna tagállamoké pedig átlagosan 4,5%-kal esett vissza. A globális pénzügyi válságra az 

európai uniós tagországok elsőként differenciált módon és egyénileg reagáltak, amely számos 

koordinációs problémát okozott. 

2010-ben az európai gazdaságok azt remélték, hogy elfelejthetik a válságot és egy relatíve gyors 

kilábalás indulhat meg. Az uniós országok többségében ez így is történt, viszont Görögország 

a 2009-es visszaeséshez képest még nagyobb recesszióba süllyed. A görög válsággal kezdetét 

                                                           
1 Jean Monnet emlékiratai eredeti francia nyelven 1976-ban jelent meg, míg az angol fordítás 1978-ban. 
2 Peter Praet beszéde az International Capital Market Association éves rendes ülésén Milánóban, (2012. május 25.) 

https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2012/html/sp120525.en.html  

https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2012/html/sp120525.en.html
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vette az eurózóna szuverén adósságválsága, (az „euróválság”), amely végiggyűrűzött a déli 

periféria tagállamokon. Görögország után Írország és Portugália is külső segítséget vett igénybe 

gazdasága helyreállításához, viszont ezek az országok gazdaságilag kicsi államoknak 

számítanak. Az euróválság igazi és nagyságrendekkel komolyabb problémáját, a monetáris 

közösség esetleges széthullását, egy spanyol vagy olasz csőd jelenthette volna (Lane [2012]). 

Mindkét országban komoly nehézségeket okozott az államadósság finanszírozásának 

megnövekedett terhe, amely 2012-ben hónapokon keresztül azon a lélekhatáron mozgott, ahol 

a gazdaságok külső segítséget kérnek (Aizenman et al. [2013] és Battistini et al. [2013]), 

mígnem az Európai Központi Bank számos nem konvencionális eszköz alkalmazása után 

bejelentette a végleges értékpapír-adásvételi műveleti programot (OMT-programot), amellyel 

sikeresen nyugtatta meg a pénzügyi piacokat.  

A válságból eredő félelem egy esély is lehet, ha visszagondolunk Jean Monnet és Peter Praet 

gondolataira. És hogy mit lehet vagy kell tenni, arra Romano Prodi, az Európai Bizottság 

korábbi elnökének mondatai álljanak előttünk: „Biztos vagyok benne, az euró arra kötelez majd 

bennünket, hogy új gazdaságpolitikai eszközöket vezessünk be. Politikailag ez még 

kivitelezhetetlen jelenleg. De egyszer lesz egy válság és ezeket az eszközöket létrehozzák 

majd.”3 

A globális pénzügyi válság és az euróválság, egyrészt felszínre hozta a Gazdasági és Monetáris 

Unió intézményi gyengeségeit és strukturális problémáit, másrészt meghatározta a 

válságkezelés irányait. Az euróválságra adott válaszok négy makrogazdasági területre 

bonthatók. Az első, az Európai Központi Bank a monetáris politika rendkívüli, nem 

konvencionális eszköztárát vetette be: fedezett kötvényvásárlási program, értékpapír-piaci 

program, hosszú távú refinanszírozási program, monetáris célú, végleges értékpapír-adásvételi 

tranzakciók és végül a mennyiségi lazítás elindítása (Cour-Thimann – Winkler [2013]). A 

második, a fikális politika keretrendszerét érintő európai uniós intézményi válaszok, (átmeneti 

és állandó válságkezelő eszköz felállítása, „hatos csomag”, „fiskális paktum” és „kettes 

csomag”. A harmadik, a közösségi szintű pénzügyi felügyeleti és szabályozási rendszer 

megteremtése, amely elsőként a makroprudenciális (Európai Rendszerkockázati Testület) 

felügyeletet hívta életre, majd azt követően elindult a mikroprudenciális felügyeleti rendszer, 

vagyis a Bankunió (egységes felügyeleti szabálykönyv, egységes felügyeleti mechanizmus és 

                                                           
3 Romano Prodi nyilatkozata a Financial Timesnak, az interjú 2001 december 4-én jelent meg nyomtatásban. 
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egységes szanálási mechanizmus) kiépítése.4 A negyedik, talán kevésbé hangsúlyos terület a 

versenyképességet (strukturális hasonlóságot) elősegítő közösségi reformok voltak (Euro Plusz 

Paktum és a „hatos csomag” makrogazdasági egyensúlyhiányokra vonatkozó intézkedései). 

Érdemes kiemelni, hogy a válságkezelés 2010-2012 között alapvetően ad hoc jellegű lépések 

sorozata volt, amely a mindenkori aktuális válság kezelését tűztek ki célul. Majd 2012 végén 

2013 elején egy sokkal tudatosabb, az euróövezet intézményrendszerének megfontolt 

átalakítását célzó intézkedéssorozattá alakult át, amely a Gazdasági és Monetáris Unió 

megfelelő működési feltételeit kívánja létrehozni. 

A globális pénzügyi válság euróválsággá történő transzformálódása és az arra adott monetáris 

politikai és közösségi intézményes válaszok számos könnyebben és nehezebben 

megválaszolható kérdést vetnek fel. Logikai sorrendben ezek a következők. Mik voltak a 

Gazdasági és Monetáris Unió intézményi és szerkezeti hibái a válságok előtt? Milyen 

makrogazdasági folyamatok játszódtak le és milyen makrogazdasági egyensúlytalanságok 

alakultak ki, vagyis milyen strukturális problémák alakultak ki a válságot megelőző 

évtizedben? Miért alakult ki az euróválság a globális pénzügyi válság után? Miért nem volt 

képes az európai integráció gyors és hatékony válaszokat adni a válságokra? Milyen válaszokat 

adtak az uniós döntéshozók a válság kezelésére? Milyen intézmények jöttek létre a 

válságkezelés során (és utána)? És végül, talán a legfontosabb kérdés, ezek az új intézmények 

és szabályok vajon tényleg kijavítják az eurózóna intézményi felépítésének és működési 

mechanizmusának hibáit vagy ehhez még további intézkedésekre lesz szükség? 

Jelen doktori kutatás témája – eltérő hangsúlyok mentén – választ adni az előbbiekben feltett 

kérdésekre. Disszertációnkban törekszünk egy olyan keretrendszer kialakítására, amely által 

értelmezhetővé válik az euróválság és az arra adott intézményi válaszlépések összessége. A 

2008-2009-es válság óta eltelt időszak alatt az európai monetáris unióval, valamint válságával 

és válságkezelésével kapcsolatos kutatási programok szinte minden társadalomtudományi 

diszciplínára kiterjedtek és óriási szakirodalmat generáltak.  

 

1.2. A disszertáció hipotézise 

Az eurózóna jelenleg egy 19 tagállamból álló heterogén gazdasági közösség. A tagállamok 

gazdasági, társadalmi és politikai karakterisztikái jelentős mértékben eltérnek egymástól, a 

                                                           
4 A Bankunió intézményi struktúrája még nem végleges, a Bankunió harmadik elemének, az európai 

betétbiztosítási rendszernek a létrehozása a disszertáció írásakor még nem történt meg. 
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különbségek pedig csak hosszú távon vagy még úgy sem lehet mérsékelni. Ehelyett, sokkal 

inkább azt kell figyelemmel követni, hogy az euróövezet intézményi struktúrája milyen hatással 

van a tagállamokra.5 A Gazdasági és Monetáris Unió első, a globális pénzügyi válság előtti 

időszaka felemásnak tekinthető, az eurózóna első tíz évét értkelő Európai Bizottság által 

készített anyag a sikerek (inflációs várakozások lehorgonyzása és makrogazdasági stabilitás) 

mellett, számos kockázatra és problémára (alacsony növekedés, inflációs eltérések és 

folyófizetési mérleg egyensúlytalanságok) hívta fel a figyelmet (European Commission 

[2008]). Az aszimmetrikus intézményi felépítés – közösségi szintre emelt monetáris politika és 

nemzeti szinten tartott, de szabályozott fiskális politika – hozzájárult az euróövezet válság előtti 

sikereihez, valamint a kockázatok és problémák növekedéséhez is. Az intézményi keretrendszer 

hiányosságait jól mutatja, hogy közösségi szintű pénzügyi felügyeleti és szabályozási rendszer 

nem alakult ki, vagyis a bankrendszer és a szuverének közötti ördögi kör nem került feloldása, 

továbbá, a hasonló tagállami gazdasági karakterisztikákat elősegítő „soft” governance elemek 

érdemi hatást nem fejtettek ki a tagállamokra. A globális pénzügyi válság előtti időszak pozitív 

gazdasági fejleményeinek hamissága abban rejlik, hogy elhitette az uniós döntéshozókkal, hogy 

a Gazdasági és Monetáris Unió működőképes intézményi keretrendszerrel rendelkezik, mindez 

igaz is volt addig, amíg az első gazdasági válság el nem érte az európai kontinenst. Így, a 

rugalmatlan uniós intézményi struktúra és hiányos szabályrendszer (és bizonyos intézményi 

építőelemek hiánya) maga is súlyosbította a válság hatásait. Összefoglalva, az eurózóna 

intézményi struktúrája idővel akkor is változtatásokra és kiegészítésekre szorult volna, ha a 

globális pénzügyi válság nem eredményez egy európai szuverén adósságválságot. Az 

euróválság „megteremtette” ezt a lehetőséget. Ennek mentén a disszertációban egyetlen egy 

hipotézist fogalmazunk meg. 

Hipotézis: A Gazdasági és Monetáris Unió működése a korábbi intézményi 

keretrendszerének átalakításával javítható 

Mindenekelőtt szükséges a hipotézis mögötti gondolatrendszer tisztázása és a hipotézis 

értelmezhetőségének megfelelő leszűkítése. A Gazdasági és Monetáris Unió nem tekinthető 

optimális valutaövezetnek, egy ennyire heterogén gazdasági közösség nem képes optimális 

közös működésre. Ezt jól bizonyította a globális pénzügyi válság előtti időszak, a heterogenitást 

okozó gazdasági, intézményi, társadalmi akár politikai karakterisztikák nem közeledtek 

                                                           
5 Érdemes kiemelni, hogy az európai monetáris unió első évtizede egybeesett a „nagy megnyugvás” (Great 

Moderation) utolsó időszakával, amikor egy a likviditásbőségre épülő kedvező világgazdasági konjunktúra alakult 

ki, komolyabb recesszió pedig elkerülte a globális gazdaság súlypontjait. 
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érdemben egymáshoz. Még az optimális valutaövezet elméletekhez kapcsolódó endogenitás 

sem működött, pedig Frankel – Rose [1997, 1998 és 2001] tétele azt sugallta, hogy 

kritériumainak történő előzetes nem megfelelés ellenére is idővel hasonló gazdasági 

tulajdonságokkal fognak rendelkezni a közös valutát használó tagállamok. 

Az optimális működésű monetáris unió helyett érdemes sokkal inkább annak kielégítő vagy 

fenntartható működését célul kitűzni. Begg et al. [2015] a fenntartható integrációt a 

következő jelzőkkel határozzák meg: tartós, ellenálló és politikailag elfogadható. 

Disszertációnk ezek közül az ellenállóképesség fogalmára koncentrál. Az „ellenállóképesség” 

fogalma két részre osztható: jobb védelem a válságok ellen, vagyis kockázat-csökkentés 

(risk reduction) és kevesebb felmerülő költség a válságkezelés során, vagyis kockázat-

megosztás (risk-sharing). Másképpen, hogyan csökkenthető a válságok kialakulásának 

kockázata és hogyan lehet mérsékelni a válságok negatív gazdasági hatásait. Mindkettő 

tekintetében arra vagyunk kíváncsiak, hogy közösségi szinten milyen eszközökkel lehet a 

válságok kialakulásának kockázatait csökkenteni és abban az esetben, ha a recesszió 

elkerülhetetlen milyen eszközökkel lehet tompítani annak hatásait és párhuzamosan a kilábalást 

elősegíteni (az irodalom kapcsán lásd: Furceri – Zdzienicka [2013], Balassone et al. [2016], 

Ferrari – Picco [2016], Poghosyan et al. [2016], Sondermann [2016] és Eyraud [2017]). Az 

uniós döntéshozóknak az eurózóna intézményi struktúrájának reformja során erre a két területre 

kell (kellett volna) koncentrálniuk. 

A hipotézisben használt intézményi keretrendszer kifejezést is érdemes definiálni. Alapvetően 

a Gazdasági és Monetáris Unió azon intézményeit és szabályait értjük alatta, amelyek négy 

makrogazdasági politikai ág által lefedhetők: monetáris politika, fiskális politika, pénzügyi 

felügyeleti és szabályozási rendszer, valamint a versenyképességi és strukturális politikák. 

Mind a négy terület esetében a közösségi szinten végbemenő folyamatokat vizsgáljuk, az uniós 

intézményi struktúra szempontjából természetesen ezek más szinteket jelentenek (közösségi 

szintre delegált vagy szabályalapú megközelítés). A négy terület erős összefonódása miatt lehet 

makrogazdasági kormányzásnak is hívni a lefedett intézmények és szabályok összességét.  
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2. Az alkalmazott módszertan bemutatása 

2.1.  Az optimális valutaövezet elméletek 

A monetáris unió kialakítását és működését a két általánosan elfogadott keretrendszeren 

keresztül lehet vizsgálni: a költség-haszon elemzés és az optimális valutaövezet elméletek. 

Amennyiben meg akarjuk válaszolni azt a kérdést, hogy országok számára megéri-e kialakítani 

monetáris uniót vagy csatlakozni hozzá, azonosítani kell a költségeket és hasznokat. A költség-

haszon elemzés ezt hivatott megtenni. A költségek oldalán egyértelműen a legfontosabb tétel a 

monetáris politika területén keletkezik – a gazdaság elveszti a monetáris politika autonómiáját 

és az árfolyampolitikát, mint kiigazító eszközt. A hasznok oldalán jelentkezik a tranzakciós 

költségek eltűnése, az árak transzparenciája, az árfolyamstabilitás és a hitelesség. A költség-

haszon elemzés során két kardinális problémára érdemes felhívni a figyelmet: az egyik, hogy a 

költségek és hasznok számottevő része nem számszerűsíthető, a másik, pedig a statikus és 

dinamikus módon történő összehasonlításból eredő eltérések. A két problémát leginkább az 

okozza, hogy míg egy gazdaság számára a költségek makroszinten (makrostabilitás) 

jelentkeznek, addig a hasznok mikroszinten (mikrohatékonyság) érvényesülnek. 

Az optimális valutaövezet elméletek komplexebb és bonyolultabb vizsgálódást engednek, 

viszont ezt az elmélet több generációja és megközelítési módja nehezíti. Az optimális 

valutaövezet elmélet az 1960-as évekbe nyúlik vissza, és arra a kérdésre keresi a választ, hogy 

a nominális árfolyamkiigazítás, mint kiegyensúlyozó mechanizmus elvesztését milyen 

eszközökkel lehet pótolni. Mundell [1961] a termelési tényezők megfelelő mobilitását vélte 

ilyen eszköznek, McKinnon [1963] a magas fokú gazdasági nyitottságot tekintette fontosnak, 

míg Kenen [1969] a diverzifikált termelést és fogyasztást, valamint a szupranacionális fiskális 

transzfereket gondolta a megoldásnak. Emellett, számos további kritérium jelent meg, amelyek 

szükségesek az „optimalitás” teljesüléséhez: az árak és bérek rugalmassága, a pénzügyi piacok 

integráltsága, hasonló inflációs ráták a leendő tagállamok között és végül a politikai akarat. 

Az új optimális valutaövezet elméletek a monetarista közgazdasági eszmére építve a nemzeti 

monetáris politikák hatékonyságát kérdőjelezi meg, (tehát a nemzeti monetáris politika 

közösségi szintre emelhető), és sokkal több reálgazdasági hasznot vár a monetáris unió 

kialakításától, mint a korábbi hagyományos elméletek. A specializáció és endogenitás vitája 

már egyértelműen egy valutaövezet működését helyezi a figyelem középpontjába (Krugram – 

Venables [1996] és Frankel – Rose [1997, 1998 és 2001]). A specializáció következtében a 

megnövekedett külkereskedelmi forgalomra építve olyan gazdasági folyamatok indulnak el, 
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amelyek egy korábban jól működő monetáris uniót visszájára fordíthatnak. Ezzel szemben az 

endogenitás (akár endogenitások) azt feltételezi, hogy ha egy állam előzetesen nem tudja 

teljesíteni az optimális valutaövezet feltételeit, belépése után utólag teljesíteni fogja azokat. A 

két megközelítés közötti kulcsfontosságú különbség, hogy a specializáció a megnövekedett 

külkereskedelemi forgalom negatív integrációs következményeit modellezi, míg az endogenitás 

esetében annak pozitív integrációs hatásaival számol. Az elméletcsalád legújabb ága az 

„exogén” optimális valutaövezet elmélet. Ez már arra a feltevésre épül, hogy ha a hagyományos 

és új optimális valutaövezetek elmélet feltételei nem teljesülnek és egészen lassú vagy nincs 

endogenitás, akkor olyan intézményi struktúrát kell kialakítani, amely ezt a problémát orvosolja 

(Dorrucci et al. [2002 és 2015] és Agur et al. [2007]). Az exogenitás empirikus tanulmányai 

mély intézményi elemzés helyett az egyes integrációs szintekhez (lépésekhez) egy kompozit 

index alapján értékeket rendelnek és az intézményi integráció és kereskedelmi folyamatok 

közötti viszonyrendszert vizsgálják. Dorrucci et al. [2015] újrakalibrált modellje már az elmúlt 

évek reformjait is integrálták számításaikba, ugyanakkor érdemes megjegyezni, hogy az új 

modell alapján – reformok ellenére is – távolabb került a teljes gazdasági unió.  

 

2.2. Az új intézményi közgazdaságtan és a politikatudomány intézményi 

elméletei 

Az intézmények kapcsán, azok változása és értelmezési lehetőségei a relevánsak számunkra, 

ennek vizsgálata során nem ragaszkodunk kizárólag a közgazdaságtanban használt intézményi 

elméletekhez, hanem széleskörű intézményi megközelítést kívánunk alkalmazni. Az új 

intézményi közgazdaságtan alapvető tézise, hogy az intézmények számítanak, viszont maga az 

intézmény nem rendelkezik egységes definícióval (Ostrom [2005], Hodgson [2006] és Greif és 

Kingston [2011]). Röviden, „az intézmények a társadalom játékszabályai” ahogy North [1990, 

pp. 3.] kifejti. Az intézmények közötti hierarchia szempontjából vizsgálódásunk mindösszesen 

a harmadik (a kormányzás intézményei, amelyek a gazdaság általános működését biztosítják) 

és negyedik (rövid távú mindennapi erőforrás allokációs folyamatot meghatározó intézmények) 

szintre korlátozódik Williamson [2000] keretrendszere alapján. 

Ostrom [1986] az intézményi változás értelmezéséhez három elkülönülő rész vizsgálatát 

javasolja, amelyek meghatározzák a kimeneteket: a cselekvési szituáció szerkezete, a 

cselekvési aréna és a szabályok. Az intézményi változás leggyakrabban használt ismertetését a 

történelmi megközelítést alkalmazó intézményi közgazdasági iskola adja (North [1990, 1991, 

1994 és 2005] és Aoki [2001] Acemoglu – Johnson – Robinson [2004]). Az intézményi változás 
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vizsgálatakor érdemes figyelembe venni, a szervezeteket általánosságban azért hozták létre, 

hogy a létrehozók vagyonát, jövedelmét, vagy bármely más céljukat maximalizálják az 

intézményi struktúra által biztosított lehetőségek mellett (North [1990]). Az intézmények a 

cselekvések és a kimenetek közötti köztes vagy közvetítő szerepet töltik be, kiválasztásuk pedig 

a társadalmi választás következménye (Bednar [2016]). A változás – általában – a szakaszos 

egyensúly (punctuated equilibrium) alapján megy végbe, ha egy intézményt elfogadnak és 

alkalmaznak, akkor addig funkcionálni fog, amíg egy újabb külső változás hatására egy másik 

(akár új) intézmény hatékonyabbá nem válik. Az intézményi változása alapvetően lassú, 

graduális folyamat, apró lépések láncolatának eredménye, viszont vannak olyan szélsőséges 

szituációk – háborúk, forradalmak, természeti katasztrófák és gazdasági válságok – amikor a 

változás sebessége felgyorsul.  

A politikatudományi magyarázatok szintén változatosan értelmezik az intézményi változás 

jelenségét. Thelen – Steinmo [1992] kiemeli, hogy a historikus intézményi megközelítés 

kétértelmű, mivel az ellentétes irányba mutató történeti véletlenség és az útfüggőség egyszerre 

van jelen keretrendszerében. A megközelítés definíciója szerint az intézmények formális és 

informális folyamatok, amelyek beágyazódtak a politikai szféra vagy politikai-gazdasági 

rendszer szervezeti struktúrájába (Hall – Taylor [1996]). Az intézményi változás értelmezése 

szoros összefüggésben van az „intézményi állandóssággal”, vagyis az útfüggőség köré 

rendezett elméletekkel. Az intézmények képesek a tanulásra, vagyis a külső környezet változása 

által az intézmények folyamatosan megújulnak és kiegészülnek, így állandó egyensúlyi 

állapotot képesek fenntartani (Pierson [1994]). A racionális választásokon alapuló 

institucionalista iskola központi eleme az individuális haszon-maximalizáló viselkedés (Hall – 

Taylor [1996] és Peters [1999]). A megközelítés kulcsfontosságú kérdése, hogy az egyének 

hogyan képesek megoldani a kollektív cselekvési problémákat (Hall – Taylor [1996]), így a 

politikai kimenetek elérése folyamán kiemelt szerep jut a szereplők közötti stratégiai 

interakciónak. 

 

2.3. A kialakított empirikus módszerünk bemutatása 

A disszertációban alkalmazott módszertan (konceptuális keretrendszer) teljesen újnak 

tekinthető. Az általunk létrehozott megközelítés szétbomlik elméleti és analitikai részre. Az 

elméleti rész kialakítása során megmaradunk az optimális valutaövezet elméletek által sugallt 

gondolatrendszeren belül, annak exogén ágát újraértelmezzük. A közgazdasági 
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szakirodalomban megjelenő exogén optimális valutaövezetek elmélet beemeli az 

intézményeket vizsgálódási körébe, tézise szerint a megfelelően kialakított intézményi 

struktúra elősegíti a monetáris unió tagállami közötti kereskedelmet és ezáltal a tagállamok 

közötti különbségek csökkenek. Ezzel szemben az eurózóna kapcsán mi máshogy értelmezzük 

az intézményeket, kialakulások vagy megváltoztatásuk célja válaszlépést adni valamilyen 

fennálló vagy potenciális kockázatra (válságra). A létrehozott új intézmények pedig csökkentik 

ezeket a kockázatok, abban az esetben, ha a kockázatok nem szűnnek meg, akkor káros 

hatásaikat mérsékelik. Röviden, az intézmények létrehozásának célja a kockázatok csökkentése 

vagy a kockázatok megosztása, egy fenntartható és ellenállóbb monetáris unió létrehozása A 

létrejövő új intézmények szándékolt következménye az eltérő tagállami gazdasági struktúrák 

közötti kikényszerített konvergencia, vagyis a homogenitás erősítése. 

Az analitikai keret során egyszerre támaszkodunk az új intézményi közgazdaságtanra és a 

politikatudományi intézményi megközelítésekre. Mindkettő esetében az intézményi változásra 

vonatkozó elméleteket alkalmazzuk. Az intézményi változás értelmezésének magyarázata nem 

egységes sem a közgazdaságtanban, sem a politikatudományban, így dolgozatunk során egy 

szintetizáló vagy holisztikus megközelítés által az iskolák főbb (közös) szempontjait 

használjuk. Az analitikai keretünk célja, hogy elemezni tudjuk az intézményi változás – legyen 

az valamely szabályrendszer megváltoztatása vagy újonnan létrehozott intézmény – folyamatát, 

vagyis a régi és új intézményi struktúra közötti eltéréseket. Az elemzés kiterjed arra, hogy kik 

(mely országok), milyen érdekek által vezérelve és hogyan kívánják feloldani a kollektív 

cselekvési dilemmákat (euróválság során megjelent országkrízisek). A cselekvés módját 

befolyásolják a létező intézményi kötöttségek és szabályrendszerek. 

Összefoglalva, konceptuális keretrendszerünk elméleti része magyarázza, hogy miért változnak 

meg bizonyos intézményi struktúrák monetáris uniókon belül, egyrészt magát a folyamatot 

emeli a középpontba, másrészt meghatározza azt a specifikus területet, ahol változás 

bekövetkezik (kockázat beazonosítása vagy cselekvési szituáció). A változás bekövetkezhet 

olyan területen is, ahol korábban a döntéshozók nem intézményesítették, szabályozták vagy 

kontrolálták a kimeneteket. Az analitikai rész pedig segít abban, hogy elemezni tudjuk a 

változtatásokat és válaszol azokra a kérdésekre, hogy miért bizonyos formákban változnak meg 

az intézmények vagy jönnek létre az új intézmények, továbbá arra is, hogy milyen körülmények 

(aréna) között jönnek létre. Abban az esetben, ha komplex gazdasági kormányzási rendszereket 

vizsgálunk, akkor párhuzamosan számos intézmény is megváltozhat vagy jöhet új létre. Az 

analitikai keret segít elemezni a régi és új intézményrendszer közötti átalakulás folyamatát.  
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3. Az értekezés eredményei 

3.1.  Elméletünk empirikus alkalmazása a Gazdasági és Monetáris Unióra 

Disszertációnk empirikus részében a Gazdasági és Monetáris Unió intézményi struktúrájának 

(makrogazdasági kormányzásának) változását vizsgáljuk. A globális pénzügyi válság 

törésvonalat biztosít, hogy az eurózóna intézményi struktúráját két egymástól jól elkülöníthető 

egységgént vizsgáljuk és összehasonítsuk azt. Mindezek ellenére, sem a válság előtti időszak 

intézményi struktúrája, sem a válság utáni periódus intézményi struktúrája nem tekinthető 

statikusnak. A válság előtti időszakban is több alkalommal változott a makrogazdasági 

keretrendszer, ilyen volt a például a Stabilitási és Növekedési Egyezmény reformja. A válság 

utáni makrogazdasági kormányzás a rengeteg intézményi változás ellenére még befejezés előtt 

áll (Juncker et al. [2015] és European Commission [2017a]). 

Konceptuális keretrendszerünk empirikus alkalmazása egy több elemből álló láncolatot jelent. 

Az első lépés a kockázatok beazonosítása, ahol a globális válság előtti intézményi hiányosságok 

és működési nehézségek, valamint a két válság alatti kihívások jelentik a kockázatokat. Az 

euróválság terjedése és elhúzódása számos cselekvési szituációt hívott életre (görög válság, ír 

válság, portugál válság, második görög válság, spanyol válság, ciprusi válság és harmadik 

görög válság). Ezek megoldása differenciáltan zajlott az intézményi struktúrában megjelenő új 

elemeket az időben későbbi válságok során felhasználták az uniós döntéshozók. A harmadik 

lépés a cselekvési aréna körülményeinek (preferenciák) meghatározása, majd a kollektív 

cselekvési dilemmák (válságszituációk) sorozatán bemutatni azt. A negyedik, technikai jellegű 

lépés arra vonatkozik, hogy az egyes új intézmények milyen módon jöttek létre, kiléptek a 

meglévő intézményes (jogi) kötöttségekből vagy sem az uniós döntéshozók. Az ötödik, és 

egyben utolsó lépés, a létrejött új intézményi struktúra és a korábbi kockázatok összevetése. A 

kérdés, hogy ki lettek javítva a kockázatokat jelentő intézményi hibák vagy sem? 

A Gazdasági és Monetáris Unió (és az Európai Unió) eddigi legnagyobb kihívásával találta 

szembe magát a 2000-es évek végén; a globális pénzügyi válság és a nyomában kialakult 

euróválság számos problémát hozott felszínre: a monetáris unió aszimmetrikus intézményi 

struktúrája (közösségi szintre emelt monetáris politika és diszkrecionális, de szabályozott 

fiskális politika), elégtelen gazdasági kormányzás és szabályozási rendszer (a Stabilitási és 

Növekedési Egyezmény gyenge kikényszerítőképessége, a monetáris politika kedvezőtlen 

szabályrendszere és a pénzügyi/banki rendszer szabályozatlansága), a centrum és periféria 



14 

 

országok közötti eltérő (szinte áthidalhatatlan) gazdasági és társadalmi különbségek, már-már 

kezelhetetlen tagállamok közötti heterogenitás és megannyi további probléma. 

Az euróövezet teljes intézményi struktúrájában beazonosíthatók hibák, arról nem is beszélve, 

hogy egyes területek közösségi szintű koordinációjára nem került sor. A monetáris politika 

esetében érdemes kiemelni, hogy az Európai Központi Bank felhatalmazása korlátozott, 

mindösszesen az árfolyamstabilitás elősegítése került nyomtatékosan feladatai közé, míg 

tagállami gazdaságpolitikák támogatása csak másodlagos célként jelent meg. A monetáris 

finanszírozás tilalma miatt az Európai Központi Bank de jure nem töltheti be a végső hitelezői 

funkciót, így a válságba jutott tagállamok számára nem tud mentőövet biztosítani. Emellett, 

további problémát jelent, hogy az uniós döntéshozók az európai jegybank esetében nem 

biztosítottak kilépési stratégiát a rögzített árfolyamrendszerből (ez a görög válság idején vált 

kiemelt fontosságúvá). Érdemes kiemelni, hogy az eurózóna tagság által biztosított hitelesség 

a déli periféria országokban a hitelezés gyors felfutását eredményezte. 

A fiskális politikára vonatkozó szabályozási rendszer szintén számos hibával rendelkezett. 

Egyrészt, a tagállamok közpénzügyi rendszerükben a hiánycél betartására fókuszáltak, és nem 

a Stabilitási és Növekedési Egyezmény mögöttes célkitűzésére a nullszaldós vagy szufficites 

költségvetési egyenlegre törekedtek. Másrészt, az egyezmény nem eredményez konvergenciát 

a tagállami fiskális politikák körében, mivel a hiánycél teljesítésével (nem teljesítésével) 

párhuzamosan megmaradtak a nemzeti költségvetési karakterisztikák (kiadási és bevételi oldal 

eltérő felépítése, szociális ellátórendszerek, adórendszerek, hatékony adóztatás stb.). 

Harmadrészt, a túlságosan magas GDP arányos államadósságszintek leépítésével kapcsolatosan 

nem fogalmazott meg szigorú szabályokat az egyezmény.  

További két terület fogalmazható meg, ahol intézményi hiányosságokat lehet felfedezni: a 

közpénzügyek alakulása és strukturális reformok végrehajtása, valamint a szuverének és a 

bankrendszer közötti kapcsolatok rendezése. Az előbbi esetében, habár a megreformált 

Stabilitási és Növekedési Egyezmény számol a strukturális reformok miatt kialakuló magasabb 

költségvetési hiánnyal, viszont a kivételek differenciáltan kerülnek alkalmazásra a 

tagállamokra, valamint a strukturális reformok végrehajtásának kritériumainak megfelelés 

szubjektív módon történt. A strukturális reformok elősegítésére közösségi szintű 

kezdeményezést nem hoztak létre az uniós döntéshozók, a „soft” kormányzási elemek ezt a 

feladatot nem tudták ellátni. Utóbbi tekintetében, a szuverének és a bankrendszer viszonyában 

a kettő közötti „ördögi körre” gondolunk, az adósságválságok és bankválságok elválasztása 

közösségi szinten nem lett intézményesítve. Vagyis sem szuverének kimentése, (no-bail-out 
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clause), sem a bankok kimentése nem történhetett meg intézmények által. Végül, az euróövezet 

monetáris pillére mellé nem jött létre sem fiskális uniós, sem pedig pénzügyi vagy bankunió. 

A beazonosított kockázatok kétféle cselekvést „kényszerítenek” ki az uniós és tagállami 

döntéshozókból. Az egyik, a kimentő (kockázat-megosztó) eszközök létrehozása, a másik, 

pedig a fiskális szigort és közösségi koordinációt és harmonizációt erősítő lépések (kockázatok 

csökkentése). E kettő, kéz a kézben járt a válságmenedzsment időszakában. Az elhúzódó válság 

miatt állandó kimentő eszköz jött létre, míg a hitelesség megteremtése érdekében egyre 

szigorúbba vált az eurózóna tagállamokra vonatkozó közösségi fiskális szabályozás és 

megjelentek más jellegű makrogazdasági kockázatokat kezelni hivatott intézmények. Az egyes 

országválságok általánosított megoldási lehetőségeit az 1. ábra tartalmazza. 

Ábra 1. A válság megoldásának sematikus ábrázolása 
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Modellünkben, a tagállami preferenciákat egy függőleges tengelyen ábrázoljuk, aminek felső 

végpontja a minél magasabb megszorítás, míg alsó végpontja a minél magasabb mentőcsomag. 

A minél magasabb megszorítás kikényszerítése az eurózóna centrum preferenciája, mivel ezzel 

tudják biztosítani a fiskális fegyelem megteremtését, amely gátat szabhat a pénzügyi fertőzés 

terjedésének. A minél magasabb mentőcsomag a válságba jutott országok preferenciája, mivel 

ez biztosítja a reformok hátterét, másrészt, a nagyobb mentőcsomagok megléte egyfajta 

függőségi viszonyt is eredményez, a túlságosan nagy mentőcsomag melletti lehetséges 

államcsőd vagy kilépés az eurózónából a centrum tagállamok számára is komoly költségeket 

jelenthet. Ha a centrum túlságosan mély megszorításokat vár el a pénzügyi segítségért 

folyamodott tagállamtól, akkor a tagállam lehet, hogy az eurózóna önkéntes elhagyása mellett 

dönt. Ez egyrészt technikai problémákat vet fel, mint jogi alap és precedens hiánya, 

árfolyamrendszer és valuta használatának kérdése, másrészt egy kilépési hullámot is generálhat. 

Amennyiben a periféria tagállam túlságosan nagy pénzügyi segítséget kér, akkor a centrum 

tagállamok dönthetnek úgy, hogy ezt megtagadják ezzel kikényszerítik a tagállamot az 

euróövezetből vagy szélsőséges esetben „kirakják” a monetáris unióból. Ezek alapján a 

megoldási szituációk mindenképp a köztes területeken találhatók vagy a túlságosan nagy 

megszorítási kényszer és a túlságosan nagy kimentő csomag kívánalma nem lehetséges 

megoldási opció. 

Van egy harmadik „rossz egyensúlyi állapot” is. Ebben az esetben azt feltételezzük, hogy 

centrum és a pénzügyi segítséget kérő periféria tagállam közötti tárgyalások elhúzódnak és nem 

sikerül időben megállapodásra jutni. Ekkor a bizonytalanság emelkedése és a hitelesség romlása 

miatt egy állandósuló válság alakul ki, amely végül az eurózóna szétesésében (az Európai Unió 

dezintegrációjában) kulminálódhat. Ez megint egy olyan megoldási szituáció, amit a 

tagállamok és az euróövezeti döntéshozóknak el kell kerülni. Így a két megvalósítható 

megoldási szituáció a relatíve magas megszorítás kisebb mennyiségű külső hitel biztosításáért, 

valamint a relatíve alacsony megszorítás nagyobb mennyiségi pénzügyi forrásért cserébe. 

Előbbi a centrum országok érdeke, míg utóbbi a válságba került tagállamok preferenciája.  

A fennálló intézményi kötöttségek befolyásolják az intézményi kimeneteket. Viszont a 

cselekvési szituáció és a cselekvési problémát megoldó résztvevők közötti interakciók 

eredményezhetnek olyan kimeneteket, amely során a korábbi intézményi kötöttségek is 

felülvizsgálatra kerülnek. Az uniós döntéshozók változatos módon értelmezték újra az 

intézményi kötöttségeket, mind a közösségi módszer, mind a kormányközi együttműködés által 

felülvizsgálatra kerültek korábbi intézményi elemek vagy hoztak létre valódi új intézményi 
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elemeket. Az Európai Stabilitási Mechanizmus létrehozásához az Európai Unió működéséről 

szóló szerződés 136. cikkének módosítására volt szükség, amely megteremtette a jogi 

lehetőséget az eurózóna tagállamok kimentésére, szigorú feltételek mellett. Érdemes kiemelni, 

hogy a kormányközi együttműködéssel létrehozott intézmények habár kötelező erővel bírnak 

az eurózóna tagállamokra, nem részei az uniós alapszerződéseknek. A szabályrendszer 

legitimitásának erősítése érdekében – idővel – integrálni kell ezeket az uniós joganyagba. 

 

3.2. Az intézményi struktúra átalakulásának értékelése 

Az intézményi struktúra változásának, vagyis a makrogazdasági kormányzás mélyülésének első 

időszaka párhuzamosan zajlott az euróválsággal. A létrehozott intézményi struktúra és a 

globális pénzügyi válság előtti intézményi struktúra közötti összehasonlítás elengedhetetlen, 

hiszen ezzel tudjuk megvizsgálni, hogy a hosszú évek intézményesítési folyamata valóban 

kijavította-e azokat a problémákat, amelyekkel a két válság előtt és alatt az eurózóna 

küszködött. 

A létrejött kockázatmegosztó eszközök (Európai Stabilitási Mechanizmus és az Egységes 

Szanálási Mechanizmus) elégséges funkcióval rendelkeznek, hogy a szuverének és a 

bankrendszer válságát is kezeljék, valamint a két intézmény sikeresen megtörte az 

nemzetállamok és a bankok közötti ördögi kört. Az Európai Központi Bank esetében lehet arról 

vitatkozni, hogy mikor kerüljön sor a mennyiségi lazítás és a végleges értékpapír-adásvételi 

tranzakció kivezetésére. Előbbire sor kerül, ha az inflációs ráta a jegybanki célkitűzés közelébe 

ér, míg utóbbi az Európai Stabilitási Mechanizmus létrehozásával „feleslegessé” vált. 

Az eurózóna jövőbeli kihívásait keretrendszerünk alapján továbbra is a fiskális politikai 

egyensúlytalanságok és a strukturális egyensúlytalanságok (strukturális reformok hiánya, 

gyenge versenyképeség és eltérő tagállami piacgazdasági modellekből eredő feloldhatatlan 

ellentétek) fogják jelenteni. A kockázat-csökkentő eszközök tekintetében a fiskális 

keretrendszer („hatos csomag”, Fiskális Paktum, „kettes csomag” és Európai Szemeszter) és a 

bankrendszer/pénzügyi szabályozás (Európai Rendszerkockázati Tanács és Bankunió egyes 

elemei) területén kiterjed intézményi struktúra jött létre. Előbbi esetében a problémát jelenleg 

a közpénzügyi fenntarthatóság elérése és a magas államadósságszintek leépítése jelenti, míg 

utóbbinál a közös betétbiztosítás kialakítása. A strukturális konvergencia elősegítését célzó 

intézményi keretek továbbra is gyengék, így az eurózóna marad heterogén gazdasági közösség, 

a jövőbeli válságok továbbra is jelentős mértékben eltérő piacgazdasági modellek mentén 
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fognak lezajlani. Az 1. táblázat részletesen bemutatja a két időszak intézményi struktúráját, a 

két válság előtti és alatti kockázatokat, valamint a továbbra is fennálló kockázatokat.  

Táblázat 1. A két intézményi struktúra összehasonlítása 

Területek Fiskális politika 
Monetáris 

politika 
Pénzügyi szabályozás Egyéb szabályozás 

Eszközök a 

globális 

pénzügyi 

válság előtt 

• Stabilitási és 

Növekedési 

Egyezmény 

• Megreformált 

Stabilitási és 

Növekedési 

Egyezmény 

• Európai 

Központi Bank 

konvencionális 

eszköztára 

• Hatékony eszköz nincs 

• "Soft" eszközök: 

Pénzügyi 

Szolgáltatások 

Akcióterve és 

Lámfalussy Folyamat 

• Külső eszköz: Bázel I. 

és Bázel II. 

szabályozás 

• Lisszaboni Stratégia; 

• „Soft” governance 

elemek 

Kockázatok 

• Fiskális 

egyensúlytalanságok; 

• Államadósság-

problémák 

• Nincs kimentő eszköz 

a szuverének számára 

• Rossz 

növekedési 

modellek 

(ingatlanpiaci 

buborék) 

• Inflációs 

perzisztencia 

• Pénzügyi rendszer 

feszültségei; 

• Szuverének és bankok 

közötti ördögi kör; 

• Nem intézményesített 

banki konszolidáció 

• Strukturális 

egyensúlytalanságok; 

• Strukturális 

reformok hiánya; 

• Gyenge 

versenyképesség 

A létrejött 

új eszközök 

• Európai Szemeszter; 

• A Stabilitási és 

Növekedési 

Egyezmény teljes 

reformja – megelőző 

és korrekciós eljárások 

átalakítása; 

• Hatos csomag (fiskális 

politikai részek); 

• Fiskális Paktum 

(Szerződés a gazdasági 

és monetáris unióbeli 

stabilitásról, 

koordinációról és 

kormányzásról); 

• Kettes csomag; 

• Európai Stabilitási 

Mechanizmus 

(elődök: Európai 

Pénzügyi Stabilitási 

Mechanizmus és 

Európai Pénzügyi 

Stabilitási Eszköz 

• Európai 

Központi Bank 

nem 

konvencionális 

eszköztára; 

• Támogató 

monetáris 

politika; 

• „whatever it 

takes”; 

• De facto végső 

hitelezői 

szerepkör a 

szuverének 

számára 

• Európai 

Rendszerkockázati 

Testület; 

• Bankunió 

o Egységes 

Felügyeleti 

Mechanizmus, 

o Egységes 

Szanálási 

Mechanizmus, 

o Európai 

Betétbiztosítási 

Rendszer*; 

• "Soft" eszközök: 

Pénzügyi 

Szolgáltatások 

Akcióterve és 

Lámfalussy Folyamat 

• Külső eszköz: Bázel 

III. szabályozás 

• Hatos csomag 

(makrogazdasági 

egyensúlyok 

figyelemmel 

követése): 

Makrogazdasági 

egyensúlytalansági 

folyamat és 

Makrogazdasági 

Egyensúlytalansági 

Eljárás 

• Euro Plusz Paktum: 

versenyképességi és 

strukturális 

reformokhoz 

kapcsolódó 

intézkedések 

• Európa 2020 

stratégia 

Továbbra 

is fennálló 

kockázatok 

• Fiskális egyensúly 

megteremtése 

• Megszorítások negatív 

növekedési hatásai 

• Fiskális újraelosztó 

mechanizmus (Fiskális 

Unió) 

• Megszorítások negatív 

jövedelmi és 

társadalmi hatásai 

• Az Európai 

Központi Bank 

nem de jure 

végsőhitelező 

• Gyenge 

monetáris 

transzmisszió 

• Egyéges Szanálási 

Alap feltőkésítése még 

folyamatban; 

• Európai 

Betétbiztosítási 

Rendszer még nincs 

• Elmaradó hitelezés 

• „Szabályokozott” 

strukturális 

egyensúlytalanságok; 

• Strukturális 

reformok hiánya; 

• Heterogenitás; 

• Gyenge 

versenyképesség 

Forrás: saját készítés 

* A tanulmány írásakor még csak tervezetek vannak arról, hogy az Európai Betétbiztosítási Rendszer 

milyen feltételek mellet fog működni. 
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Az eurózóna intézményi keretrendszere, (makro)gazdasági kormányzása a mai napig 

fejlődésben van. A globális pénzügyi válságra és az euróválságra adott közösségi válaszok 

intézmények sorát hozták létre. A kockázat-csökkentő intézmények (közpénzügyi 

szabályozások, mint „hatos csomag”, Fiskális Paktum és „kettes csomag”, a makrogazdasági 

egyensúlyhiányok felügyelete, az Euro Plusz Paktum, az Európai Rendszerkockázati Testület, 

és a Bankunió első pillére az Egységes Felügyeleti Rendszer) mind azt célozzák meg, hogy 

minimalizálják a jövőbeni válságok kialakulásának lehetőségét. Abban az esetben, ha a krízis 

elkerülhetetlen, használhatók a kockázatmegosztó intézmények (Európai Stabilitási 

Mechanizmus, a Bankunió második pillérének Egységes Szanálási Alapja és az Európai 

Központi Bank, mint de facto végső hitelező – OMT-program), így a gazdasági visszaesés 

mértéke tompítható a kilábalás gyorsítható. Az eurózóna „végső” intézményi struktúrája még 

nem ismert, csupán halvány elképzeléseket tár elénk az Öt elnök jelentése és az Európai 

Bizottság vitaanyaga a gazdasági és monetáris unió megvalósításáról. Így az euróövezet 

intézményi változásra továbbra is kiváló kutatási témát fog biztosítani. 

 

3.3. A disszertáció eredményeinek összefoglalása és további kutatási 

lehetőségek 

Disszertációnk három módon járul hozzá a hazai (és nemzetközi) az eurózónával foglalkozó 

tudományos közösség kutatásaihoz és gondolkodáshoz. Az első, és főként a hazai tudományos 

élet szempontjából fontos terület, az optimális valutaövezet elméletek rendszerezése. A hazai 

közgazdasági szakirodalomban a téma minimális számú publikációt generált (korábbról Békés 

[1998] vagy Artner – Róna [2012]). Ez leginkább arra vezethető vissza, hogy nem az optimális 

valutaövezetek által javasolt gondolkodási keretrendszert, hanem az elmélet 

indikátorrendszerének mérhetőségét és operacionalizálhatóságát tekinti fontosnak a szakma. 

Az, hogy a Gazdasági és Monetáris Unió nem optimális valutaövezet alapvetés, viszont ez nem 

jelenti azt, hogy az elmélet keretrendszere ne tartalmazna hasznos javaslatokat a monetáris 

uniók működésével kapcsolatosan. A második terület, az intézményi változás értelmezése és 

szintetizálása, ez szintén nagyon kevés számú magyar kutatót ihletett meg. Végül, a harmadik, 

az önálló keretrendszer kidolgozása és a keretrendszer empirikus alkalmazása a Gazdasági és 

Monetáris Unió intézményi reformjára.  

Az eurózóna változó intézményi struktúrája teret enged annak, hogy kialakított 

módszertanunkat a jövőben is alkalmazzuk. A Gazdasági és Monetáris Unió befejezése vagy 

tökéletesítése az egyik legfontosabb napirenden lévő kérdés az uniós és tagállami döntéshozók 
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körében, ehhez jó támpontot kínál az Öt elnök jelentése (Juncker et al. [2015]) és az Európai 

Bizottság által készített vitaanyag (European Commission [2017a]). Konceptuális 

keretrendszerünk képes lesz összehasonlítani a mindenkori jövőbeli intézményi struktúrákat a 

jelenlegi vagy a globális pénzügyi válság előtti intézményi struktúrával, képes lesz magyarázni 

az egyes intézményi struktúrák közötti folyamatokat és fejlődést, valamint azokat a tagállami 

preferenciák alapján vizsgálni. 

A tagállamok közötti strukturális különbségek okai és következményei, valamint az eltéresek 

csökkentését kikényszerítő intézményi elemek tanulmányozása kardinális kérdésnek számít. A 

tagállamok közötti heterogenitás mérséklése vagy a hasonlóság elősegítése kulcsfontosságú a 

Gazdasági és Monetáris Unió fenntartható működése szempontjából, így erre az uniós 

döntéshozóknak külön hangsúlyt kell fektetni, ezt pedig kutatási programok széles skálája 

támaszthatja alá. 

Végül, az európai monetáris unión kívül található tagállamoknak figyelembe kell venni, hogy 

a jelenlegi (vagy jövőbeli) eurózóna intézményi keretrendszer már jóval több, mint amit a 

Maastrichti Szerződésben meghatároztak. A csatlakozni kívánó tagállamok egy jóval 

komplexebb közösségbe léphetnek majd be, ezt a csatlakozás felkészülési folyamatában 

mindenképp szem előtt kell tartani. 
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