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1. BEVEZETES: AZ EURO MINT AZ EGYSEG, A SZUVERENITAS ES A STABILITAS
SZIMBOLUMA

A Romai Szerzédés 60. évforduléja alkalmabol elfogadott, 2017. évi Romai
Nyilatkozat® elismerte, hogy sziikség van egy erésebb Eurdpai Uniéra. Az uni6s
vezetdk kiillondsen azt hangsulyoztdk, hogy az EU-nak erdsebb globalis szereplévé kell
valnia. Jobban képesnek kell lennie ellenallni a globalis valsagoknak és alakitani a
globalis eseményeket, tovabba hatékonyabb eszkdzokkel kell rendelkeznie ahhoz, hogy
nemzetkozi feladatokat vallaljon.

Az Unio helyzetét értékelo 2018. szeptemberi beszédében Juncker elnok ravilagitott
az eurd e kontextusban betoltott stratégiai jelentoségére, és intézkedéseket kért
annak érdekében, hogy az eurd teljeskoriien betolthesse szerepét a nemzetkozi
porondon: ,,[Az] év végéig jelentésebbé kell tenniink az eurd nemzetkozi szerepét is. Az
euré mindossze husz éves, de ma madr az utjat kisérd pesszimista hangok ellenére is
gazdag mdultra tekinthet vissza. Az eurd a vilag masodik leggyakrabban hasznalt
pénzneméveé valt. 60 orszag koti valutdjat valamilyen médon az euréhoz. Tobbet kell
viszont tennink azért, hogy kozos valutank teljes mértékben betdlthesse szerepét a
nemzetkozi szintéren.”

Husz éves fennallasa soran az euro vilagszerte Europa gazdasagi erejének jelévé, és
Europa szimbélumava valt. 340 millié eurdpai polgar hasznal eurébankjegyeket és -
érméket nap mint nap az eurddvezetl9 tagallamaban. Az eur6 az eurdpaiak szdméra az
Eurépai Uni6 egyik f6 szimboluma?. Tiz évvel azutan, hogy a pénziigyi valsag megrazta
a vilagot, Europa gazdasagi és monetaris unidjanak szerkezete jelentdsen megerdsodott,
és az eurd tamogatottsaga rekordmagassagi®. Az idé mulasaval az eurd gyakorlati
eldnyei is egyre lathatobba valnak: a stabil arak, a polgarokat és a vallalkozasokat érintd
tranzakcios koltségek csokkenése, az atlathatobb és versenyképesebb piacok, valamint az
er6sebb EU-n bellli és nemzetkdzi kereskedelem. Egységes valutdja lévén az Unid
tovabbra is a vilag leginkabb integralt gazdasagi térsége marad, amely vallalkozasbarat
kornyezetet kinal.

Torténelmileg a globalis fejlemények mindig szerepet jatszottak Eurdpa tovabbi
gazdasagi és monetéris integraciojaban, ideértve az egységes fizeteszkoz felé valo
elorelépést. Az 1960-as években a devizapiaci zavarok miatt az Eurdpai Kozdsségek
akkori &llam-, illetve kormanyf6i felkérték a Tanacsot, hogy dolgozzon ki egy tervet a
szorosabb monetaris integraciora. Ennek eredményeként sziiletett meg a Werner-
jelentés®, melyet 1970-ben tettek kozzé, és amely egy ambiciézus tervet vazolt fel a
gazdasagi €s monetaris uni0 megvalositasara. A Werner-jelentés azon a feltételezesen
alapult, hogy az amerikai dollar atvaltasi arfolyamai stabilak maradnak. 1971. augusztus
13-4n azonban Nixon, az Amerikai Egyesiilt Allamok elnéke gy hatarozott, hogy

! Romai Nyilatkozat: A 27 tagéallam, az Eurdpai Tanacs, az Eurdpai Parlament és az Eurdpai Bizottsag

vezetdinek nyilatkozata.

Az Eurobarométer 89. sz. altalanos felmérése:
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/ST
ANDARD/surveyKy/2180

Az Eurobarométer 473. sz. gyorsfelmérése: Egységes fizetdeszkozilink altalanos tdmogatottsaga ismét
a legmagasabb szinten van. A legutobbi Eurobarométer felmérés szerint az eurddvezetben a polgarok
74 %-a véli Ugy, hogy az eur6 j6 az EU-nak. https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-
20 en

http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142_en.pdf



http://www.consilium.europa.eu/hu/press/press-releases/2017/03/25/rome-declaration/
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
http://ec.europa.eu/commfrontoffice/publicopinion/index.cfm/Survey/getSurveyDetail/instruments/STANDARD/surveyKy/2180
https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
https://ec.europa.eu/info/news/eurobarometer-2018-nov-20_en
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/pages/publication6142_en.pdf

felfliggeszti az amerikai dollar aranykonverzigjat, és ezaltal egyoldalian megszintette a
rogzitett atvaltasi arfolyam-rendszert, amely a masodik vilaghaboru ota allt fenn.

Eurodpa akkor ugy hatarozott, hogy sajat kezébe veszi sorsanak alakitésat, és elindul
az egységes valuta felé vezeté titon; ez a folyamat az arfolyam-mechanizmusokkal®
kezdodott, és végiill 1999. januar 1-jén fejezodott be. Ez a kOz0s gazdasagi
kormanyzasi keret kialakitdsdval parhuzamosan zajlott, amely révén a tagallamok
koordinaljak szakpolitikaikat és kozos feleloségeket vallalnak.

Az eurd 20 évvel ezelotti bevezetése 6ta a masodik legfontosabb nemzetkozi valuta:

e Biztonsagos ertékhordozoként az eurd a kulfoldi kdzponti bankok nemzetkozi
tartalékainak kordlbelul 20 %-at képezi.

e A vallalkozasok és kulfoldi kormanyok hasznaljak az eurdt kotvénykibocsatas
céljabol. 2017 végére a nemzetkozi piacokon a kotvénykibocsatasok tobb mint 20 %-a
eurdban tortént.

e Az eur0 széles korben elfogadott valutava valt a nemzetkozi fizetések céljara. 2017-
ben a nemzetkdézi tranzakciok értékének korulbelil 36 %-at szamlaztak vagy
rendezték eurdban, az amerikai dollar esetében ez a szam 40 %.

e A vilagon kériilbeliil 60 orszag® hasznalja vagy fogja hasznalni az eurét, vagy
koti fizetbeszkozét az eurdhoz. Az ecurd a fo referencia-fizetéeszkdz az eurdpai
gazdasagi térség legtobb tagallama, valamint kisebb szomszédos orszagok, és az
afrikai CFA’-z6na (14 orszag) szamara. Az euré Gjabb eurdpai uniés tagallamok altali
bevezetése, ami a Szerz6désbdl adodo kotelezettség (Dénia és az Egyesiilt Kirdlysag
kivételével), hozza fog jarulni az egységes fizetdeszkdz sulyanak ndveléséhez.

Ugyanakkor az euré nemzetkozi hasznalata még elmarad a pénziigyi valsag elotti
helyzettsl®. Példaul az eurdéban denominalt allamkoétvény-kibocsatds mennyisége a
valsag elétt (2007-ben) érte el a csucsat (40 %-ot), és jelenleg éppen csak meghaladja a
20 %-ot, hasonlatosan az 1999. évi részesedéséhez.

Az eurd torténetét (ideértve az arfolyam-ingadozasok korlatozasara tett els6 kisérletet

az ERM arfolyam-mechanizmust) lasd: https://ec.europa.eu/info/about-european-
commission/euro/history-euro/history-euro_en

Ideértve a fiiggd teriileteket is.

A CFA-frank két olyan pénznemnek a neve, melyeket nyugat- és kozép afrikai orszagokban
hasznalnak. Ezeket a francia koltségvetés biztositja, és az euréhoz vannak kotve.

Eurdpai Kdzponti Bank — The international role of euro (Az eurd nemzetkdzi szerepe), 2018. janius.
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf



https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/ire/ecb.ire201806.en.pdf

1. abra: A globalis kulféldi devizatartalékok dsszetétele
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2. dbra: A globalis pénzforgalom pénznem szerinti 0sszetétele
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3. dbra: Az eurdt hasznalo, vagy fizetGeszkoziiket az eurdhoz kotd orszagok
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Eurdpa megtanulta a pénzigyi valsagbol a leckét, és hatarozott intézkedéseket
hozott annak érdekében, hogy az eurd fokozottan védje és erésitse az europai
gazdasagot. A Bizottsdg az ot elnok 2015. junius 15-i jelentésében® felvazolt, és
agazdasagi és monetéris unié _elmélyitésérsl™, valamint a 2017. tavaszan kozzétett, az
Eurdpai Unié pénziigyeinek jovojérél™ sz6l6 vitaanyagokban meghatarozta a gazdaségi
és monetaris unié elmélyitésére iranyuld Utemtervet'?. Az eurd nemzetkozi szerepének
ndvelése részint logikus folytatast, részint egy Uj frontot jelent ezen altalanos Utemterv
szempontjabol, amelyet az elmult négy évben alakitottunk ki. Ez nem 0j kérdes: az euro
nemzetk6zi szerepér6l megsziiletése Ota folynak a vitak, am még sosem adodott a
mostanindl alkalmasabb pillanat az elérelépésre.

Europa gazdasagi és monetaris uniojanak tovabbi megerosodése lehetoséget ad az
eurod globalis szerepének tovabbfejlesztésére és teljes potencialjanak kiaknazésara,
tukrozve az eurdovezet politikai, gazdasagi és pénzugyi sulyat. A vilagban az
allampolgarok, vallalkozdsok és piacok valutapreferencidja nem allandd, hanem
torténelmi  okok, likviditasi megfontolasok és szakpolitikai doéntések egyarant
befolyasoljak. Az egyes pénznemek nemzetkdzi szerepe valtozott az elmdlt évszazadok
sorén; az amerikai dollar csak a masodik vilaghaborut kovetden valt a f6 globalis
fizetbeszk6zzé az USA gazdasagi erejének, fejlett pénziigyi rendszerének és
stabilitasanak koszonhetoen.

Az aktudlis globalis tendenciak, az Uj gazdasagi hatalmak felemelkedése és az Uj
technologiak fejlodése mind a tobb globélis valutat alkalmazd, diverzifikaltabb
multipolaris rendszerre valé potencialis atallast dsztonzik. Példaul noha a kinai
(renminbi) juoan még nem olyan nemzetkozi valuta, amely kihivast jelenthetne a dollar
vagy akar az eurd helyzetére, nemzetkdzi hasznédlata fontos eleme Kina
reformmenetrendjének. Ezt tovabb erdsiti, hogy a kinai import6rok €s exportdrok egyre
nagyobb mértékben képesek arra, hogy sajat valutdjukban fizessenek, illetve fogadjanak
kifizetéseket. Emellett bizonyos harmadik orszagok joghat6sagai a kézelmdultban olyan
egyoldald, de nemzetkdzi kovetkezményekkel jaré dontéseket hoztak — ilyen volt példaul
az Irant stjté szankciok Gjboli kivetése'® — illetve a szabalyokon alapulé nemzetkozi
korméanyzast és kereskedelmet olyan kihivasok érték, amelyek nyoman elengedhetetlenné
valt Eurdpa gazdasagi és monetaris szuverenitasanak novelése.

https://ec.europa.eu/commission/publications/five-presidents-report-completing-europes-economic-
and-monetary-union_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-deepening-economic-and-monetary-
union_en

https://ec.europa.eu/commission/publications/reflection-paper-future-eu-finances_en
https://ec.europa.eu/commission/publications/completing-europes-economic-and-monetary-union-
factsheets _en

2018. majus 8-an az Egyesiilt Allamok ugy hatarozott, hogy kilép az atfogd kozos cselekvési tervbdl
és egyoldaltan visszaallit minden korabban eltérolt szankci6t Irdnnal szemben; e szankciok két
fazisban, augusztus 7-én és november 5-én 1éptek hatédlyba. Az Eurdpai Unidé megerGsitette a nuklearis
megallapodas mellett elkotelezettségét, és intézkedéseket tett az Irdnnal valé gazdaséagi kapcsolatok
fenntartasa érdekében, ideértve a blokkold intézkedésekrdl szolo rendelet aktivalasat, amelynek célja a
nemzetkdzi kdvetkezményekkel jard amerikai szankciok unios vallalkozasokra gyakorolt hatasainak
enyhitése.
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2.  AZEURO FOKOZOTT NEMZETKOZI SZEREPE MELLETT SZOLO ERVEK

Az eurd nemzetkozi szerepének erésitését Europa egy nyitott, multilateralis és
szabalyokon alapulé globalis gazdasag melletti altalanosabb elkotelezodése
részeként kell felfogni. Az eurd szerepének megerésodése hozzajarulna a nemzetkozi
pénzlgyi rendszer ellenalloképességének javitasahoz azaltal, hogy tovabbi valasztasi
lehetdséget kindlna a vilag piaci szerepldinek, és eldsegitené, hogy a nemzetkozi
gazdasag kevésbé legyen kiszolgaltatott azon sokkhatasoknak, melyek szamos gazdasagi
agazat egyetlen valutatdl valé fiiggésébol adodnak.

Ugyanakkor eurodpai viszonylatban is kézzelfoghaté elonyokkel jarhat: lehetové
tenné az Eurdpai Unié sz&méara, hogy nagyobb védelmet biztositson a polgéarok és
vallalkozasok szamara, megdrizze értékeit, és érvényre juttassa érdekeit a globalis ligyek
alakitasa sordn, a szabalyokon alapulé multilateralizmus tiszteletben tartasaval. Az
euronak kiillondsen tovébbra is egyszeriisitenie és tagitania kellene Europa felelds
kereskedelmi menetrendjét, lehetdvé téve az eurdpai vallalatok szamdara, hogy
fennakadasok nélkil kereskedjenek az egész vilagon EurOpa gazdasaga javara, védve
ugyanakkor az eurdpai szocidlis és szabalyozasi modellt itthon.

A valamely fizetéeszkoz hasznalatira vonatkozo dontést végsé soron a piaci
szereplok hozzak meg, és jo okai vannak annak, hogy a gazdasagi szereplok miért
akarnak befektetni Kiilonb6zé valutakba, vagy fedezeti célra hasznalni azokat. A cél
nem a kereskedelem szabadsagaba vald beavatkozés vagy a valasztas korlatozésa, hanem
a piaci szereplok szamara rendelkezésre allo valaszték kiszélesitése annak biztositasa
altal, hogy az eurd erés és megbizhato alternativat jelentsen minden fontos szempontbol.

1. szovegdoboz: Az euro fokozott nemzetkozi szerepének elonyei

Az eurd globdlis térnyerése tobbféleképp is eldnyds lehet az egész eurdpai gazdasag
szamara:

e Alacsonyabb koltségek és kevesebb kockazat a nemzetkdzi kereskedelemben az
europai vallalkozadsok szamara. Az egyéb valutak helyett eurdban torténd
kereskedés csokkenteni fogja az atvaltdsi és egyéb pénznemhez kapcsolodo
kockazatokat, kiilondsen az eurdpai kis- és kozépvallalkozasok esetében.

e Tovabbi lehetdségek vilagszerte a piaci szerepl6k szamara.

e Az eurdpai haztartasok, vallalkozasok és tagallamok altal fizetett alacsonyabb
kamatok. Egy olyan eurd, amely biztonsagos értékmegérzoként vonzobb, csokkenti
a befektetOk altal vart kamatokat, illetve hozamot.

e Megbizhatébb hozzaférés a finanszirozashoz az eurdpai vallalkozasok és
korméanyok szamara még a kiilsé pénziigyi bizonytalansag iddszakaiban is annak
koszonhetden, hogy az eurdpai pénziigyi piacok jobban elmélyiilnének, likvidebbé és
integraltabba valnanak.

e Az eurdpai fogyasztok es vallalkozasok megnovekedett autondémiaja, ami
lehetové teszi szamukra a nemzetkozi kereskedelmi tevékenységiikkel kapcsolatos
pénzforgalom lebonyolitasat, valamint, hogy harmadik orszagbeli joghatésagok altal
tett jogi 1épésekb6l — peéldaul terlleten kivali szankciokbol — fakado kockézatok
alacsonyabb szintje mellett jussanak hozza finanszirozashoz.




e A nemzetkozi pénziigyi rendszer és gazdasag erésebb ellenalloképessége, az
atvaltasi  arfolyamokbol adoddé  sokkhatasokkal szembeni —sebezhetdséguk
csokkentese.

Egy nemzetkozi valuta szélesebb Kkori hasznalatihoz Kkapcsolodo elényok
megnovekedett globalis felelosséggel jarnak, osszhangban a kozponti bankok
vonatkozé felhatalmazésaival. Noha az eurd er6sebb nemzetkozi szerepvallalasanak
elényei jelentdsebbek a lehetséges kihivasoknal, a kovetkezményeket alaposan végig
kellene gondolni, példaul az eur6bvezetnek a vilag tobbi részével szemben fennalld
fizetési mérlege tekintetében.

Tovabbra is fennall tobb olyan tényezd, melyek akadalyozzak az eur6 erésebb
nemzetkdzi hasznalatat és Eurdpa pénzigyi szuverenitasdnak novekedését:

e A Bretton Woods-i rendszer a masodik vilaghdbord utan nemzetkozi
tartalékvalutava tette az amerikai dollart, gyakorlatilag lecserélve az angol fontot,
mint f6 globalis valutat. Ezzel parhuzamosan az amerikai dollar valt az
alapértelmezett fizetéeszkozz¢é az arukereskedelemben, és a dominans fizetéeszk6zzé
a szarmaztatott Ugyletek esetében®®. Amint egy valuta inkumbens standarddé valik,
haldzati hatdsai még vonzobba teszik, mivel szélesebb korli hasznalata lehet6vé teszi
tovabbi, magasabb likviditas(, Osszetett pénziigyi piaci miiveletek végzését™. Ez
akadalyozza az alternativ tartalékvalutak felemelkedését.

e Az amerikai dollar tranzakcios valutaként valé hasznalatdnak koltsége tovabbra
is alacsonyabb, mint az eurd hasznalatéaé, részben az amerikai dollar inkumbens
standardként betdltott szerepe miatt. Az amerikai dollar nagyobb likviditasa miatt
sok pénzpiaci'® miivelet olcsobb, ha az eurd kozvetlen hasznalata helyett kozvetitd
pénznemként dollart hasznalnak.

e Az euro sokkal fiatalabb fizetdeszkoz, és strukturait tovabb kell fejleszteni, illetve
be kell fejezni. Tovabbi lépésekre van sziikség az egységes valuta alapjaul szolgalo
gazdasagi és monetaris unio architekturajanak Kiteljesitéséhez.

e A legrelevansabb globéalis pénzigyi piaci infrastruktirdk kozal tobb is
elsosorban az eurotdl eltérdé valutakra fokuszal, és/vagy az eurdovezeten és az
Unidn Kival helyezkednek el. A nemzetkdzi pénzigyi rendszer és piacok nagy-, és
novekvé mértékben Osszekapcsolt platformokra tamaszkodnak a kereskedes,
elszamolas és fizetésrendezés céljaira. E platformok kozil tébb az eur6dvezeten kivil
helyezkedik el, vagy torténelmi okokbdl és likviditasi megfontolasokbdl nem europai
vallalatok miikodtetik 6ket, ezért potencidlisan jobban ki vannak szolgaltatva
harmadik orszagok befolyasanak.

Toébb szakpolitikai irany nagymértékben novelhetné az eurd vonzerejét, emelhetné az
eurdban teljesitett fizetések aranyat a stratégiai szektorokban, €s tovabb erdsithetné az
europai gazdasagi és pénziigyi stabilitast mind itthon, mind kiilf61don. A fobb iranyok az
alabbiakban kertilnek bemutatasra.
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Pénzlgyi eszkdzok, melyek értéke mas, mogottes valtozok értékétdl fiigg.

A megnovekedett azt jelenti, hogy a tranzakciokra egy nagyobb piacon kertil sor.

Azokon a piacokon, ahol magas likviditasi és nagyon rovid lejaratd pénzigyi eszkozokkel
kereskednek.




3. EUROPA GAZDASAGI ES MONETARIS UNIOJANAK MINT AZ EURO EROS NEMZETKOZI
SZEREPVALLALASAHOZ SZOLGALO ALAPNAK A KITELJESITESE

A nemzetkozi valutakat nagy, stabil és hatékonyan miikodé gazdasagoknak és
pénzlgyi rendszereknek Kkell tamogatniuk, melyek vonzoak a nemzetkozi
felhasznalok és befektetok szamara. Noha az eurd nemzetkdzi szerepét elsdsorban
piaci erék hatarozzak meg, a stabil nemzeti koltségvetési és novekedést tamogatd
szakpolitikdk, az egészséges pénzigyi szektor és az EU gazdasagi és fiskalis keretének
tisztelete alapul szolgél, és egyben elengedhetetlen Eurdpa egységes valutajanak
hitelességehez.

Egy még stabilabb és ellenalloképesebb gazdasagi és pénzigyi keret megvaldsitasa
segithet az euro globalis vonzerejének novelésében. Eurdpa azzal erbsithetné az eurd
nemzetkozi szerepétha nélkiilozhetetlenné tenné kereskedelmi fizetéeszkozként és
megbizhatd befektetési valutaként valo hasznélatat. Ez elsésorban a gazdasagi és
monetaris unid, bankunio és a tékepiaci unio kiteljesitését igényli a tartos novekedés
és a karos sokkhatasokkal szembeni fokozott ellenalléképesség érdekében. A
bankunié’ kiteljesitése példaul erdsebb és jobban feltigyelt bankokat eredményezne, ami
tovabb ndvelné a bankszektor ellenalloképességét Eurdpaban, és ndvelné az unids
pénziigyi szektorral és az egységes valutdval szembeni bizalmat. Egy elmélyiltebb
t8kepiaci unio™® diverzifikaltabb és likvidebb pénzpiacokhoz vezetne, és névelné a
kockazatmegosztast a maganszektorban. Ezzel nagyobb volumeni téke jutna nagyobb
szamu vallalkozashoz — ideértve a Kkis- és kozépvallalkozasokat — valamint
infrastrukturalis projektekhez. A mélyebb és integraltabb t6kepiacok tobb finanszirozasi
lehetdséget fognak kindlni a vallalkozadsoknak alacsonyabb koltségek mellett, 1)
lehetdségeket fognak biztositani a megtakaritoknak és a befektetoknek, valamint novelni
fogjak a pénzigyi rendszer ellenalléképességét, ezaltal fokozva az eurd vonzerejét. Ezzel
egyben hatékonyan meg lehet el6zni, illetve iildozni lehet az eurd pénzmosds vagy
terrorizmus finanszirozasa céljabol valo felhasznalasat.

A Bizottsag tobb kulcsfontossagu javaslatot tett a tarsjogalkotéknak a bankunid
kiteljesitésere és a tékepiaci unié megvaldésitaisara, melyek tovabbra is végsé
elfogadésra varnak. A bankok &llamaikkal szembeni Kitettségének tovabbi csokkentése
révén kiilonosen az Egységes Szanalasi Alap védOhalojanak és az eurdpai betétbiztositasi
rendszernek a véglegesitése novelné a pénziigyi stabilitast (az elébbi igy képessé valna
stlyos bankvalsagok kezelésére is, utobbival pedig még erdsebbé és egységesebbé valna
a betétbiztositas rendszere), a Bizottsag altal a bankok és a nemteljesitd hitelek kapcsan
javasolt jogszabalyok pedig a bankszektorbant csokkentenék tovabb a kockazatokat.

Az euréban denominalt, magasabb hitelmindsitésii eszkozok kinalatanak novelése
hozzajarul az eurdpai pénziigyi szektor fejlodéséhez, és fokozza az unids pénziigyi
szabalyozas, valamint az unids székhellyel rendelkezo fizetési rendszerek globalis
jelentéségét. Az eurdban denominalt, magas hitelmindsitésii, nemzetk6ézi befektetok
szamdra is vonzo eszkozok kindlatdnak ndvelésére az egyik lehetdséget a maganszektor
altal  kibocsatandd, allamkotvény-fedezetti  értékpapirok jelentik, a Bizottsag

Y Harmadik jelentés az eurépai nemteljesité hitelek csokkentése terén elért eredményekrdl és a

bankunidbeli tovabbi kockazatcsokkentésrél — COM (2018) 766 final, 2018. november 28.
8 COM (2018) 767 final, 2018. november 28.



javaslatanak®® megfeleléen. Az ilyen eszkdzok névelnék az eurd likviditasat— vagyis
javitanak az egyik olyan fontos szempontot, amelynek tekintetében az eur6é hatranyban
van a globalis piacokon az amerikai dollarral szemben.

Az Unié kovetkezé tobbéves pénziigyi keretének® elkészitésével dsszefiiggésben a
Bizottsdg javaslatokat tett az eurddvezetbeli gazdasagok teljesitményének és
ellenalloképességének célzott koltségvetési eszkozokkel torténé tovabbi novelésére,
valamint az eurddvezeten Kivili, az eurot bevezetni kivand orszagok tamogatasara.
A javasolt eurdpai beruhazas-stabilizald eszkéz®' lehetdvé tenné az eurddvezetbeli
kiterjedt aszimmetrikus sokkok jobb abszorpcidjat, ami pedig novelné a befektetok
euréba vetett bizalmét. Ezzel parhuzamosan a reformtamogaté programnak? javitania
kell a strukturalis reformok végrehajtasat, amelyek létfontossdglak a kohézio és a
versenyképesség fokozasahoz, valamint a termelékenység novelésehez, és a gazdasagi és
szocialis strukturdk ellenalloképességének noveléséhez valamennyi tagallamban. A
reformtdmogaté program része egy konvergenciatamogatd eszkéz, amelynek célja az
eurddvezeten kivili tagallamok segitése az eur6 bevezetésében.

A nagyobb nemzetkozi szerepvéllalas feltételezi a megfelelé intézményi kapacitast,
valamint egy egységesebb képviseletet az alldspontok koordinélasa és az egységes
fellépés érdekében. Tobb bizottsagi javaslat az Europai Kozponti Bank, az Eurdcsoport
és a Bizottsag jelenlegi, a Szerz6désekben meghatarozott szerepeire épitve tovabbi
Iépéseket tenne ebben az irdnyban. 2017 decemberében a Bizottsag bemutatott egy
javaslatot az Eurdpai Valutaalap létrehozésara, amely az Eurdpai Unié jogi keretein beldl
jonne létre és az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus kiprobalt szerkezetére €s iranyitasara
épitene. Tovabba a Bizottsdg az eurddvezet nemzetkdzi pénziigyi szervezetekben valo
kilképviseletének javitdsara vonatkozd javaslataval®® erdsiteni kivanja az eurédvezet
pozicidjat a nemzetkdzi szintéren, tovabba biztositani kivanja, hogy az eurddvezet
egysegesen kommunikaljon a vildg felé. A 1étez6 funkciok unids szinten torténd
kombinaladsdval és a szorosan egymashoz kapcsolodd szakpolitikai eszkozok
0sszehozasaval az Gjonnan létrehozando eurdpai gazdasagi és pénzigyminiszteri pozicio
segithetne 0j szinergidkat teremteni, €s ezaltal iddvel hozzajarulna az eurdpai gazdasagi
szakpolitika altalaban vett koherenciajahoz és hatékonysagahoz, ideértve az egységes
fellépést az euréhoz kapcsolodd kérdésekben.

4. ToVABBI KEZDEMENYEZESEK  AZ EURO NEMZETKOZI SZEREPENEK
FEJLESZTESERE

Ez a kozlemény felvazol az eur6 nemzetkozi szerepét fejlesztd kezdeményezéseket is,
harom eltéré dimenzidban: az eurdpai pénziigyi szektorban (a mély és teljes, euroban
denominélt pénzlgyi piacok biztositasa érdekében), a nemzetkdzi pénziigyi szektorban
(ahol az eur6 megnovekedett szerepe kedvezd hatassal lenne a globalis pénziigyi
stabilitasra), és a kulcsfontossagu stratégiai agazatokban, amelyekben az eurd szerepe
tovabbfejlodhetne (példaul az energia- €S a nyersanyagszektorban, illetve a
replilégépgyartas terén).

19 COM(2018) 339 final, 2018. majus 24.
2 COM(2018) 322 final, 2018. majus 2.

2L COM(2018) 387 final, 2018. méjus 31.
22 COM(2018) 391 final, 2018. méjus 31.
2 COM(2015) 602 final, 2015. oktober 21.



4.1. Tovabbi lépések egy elmélyiilt europai pénziigyi szektor elomozditasara

Az eur0 vonzerejének novekedésével terjedni fog hasznalata is, aminek
koszonhetéen pedig még vonzobba fog valni. Ez egy biivos korforgést hozhat 1étre.

A bankuni6 és a tokepiaci unié keretében tovabbi és célzottabb intézkedés segitik
elé az euroovezet pénziigyi szuverenitasat. Az eurOOvezetbeli penzugyi piacok és
infrastruktirdk alapvetd szerepet jatszanak az eur6 nemzetkdzi szerepének novelésére
irdnyuld lehetdségek megteremtésében. Ezt kiszamithatdé ¢és stabil pénziigyi
szolgéltatasok és tranzakcids lehetdségek nyujtasa révén érik el. Az eurdban denominalt
szolgaltatdsok elterjedtsége ¢és autondomidja attél fiigg, hogy a piaci szereplok
koltséghatéekonynak, egyszeriinek és biztonsagosnak tartjak-e Oket nemzetkdzi iizleti
tevekenységeikhez, valamint megtakaritasaik euréban tartasahoz. Ennek kdvetkeztében a
stabilitas és a likviditas fokozaséra, és az eur6ban denomindlt szolgaltatasok korének
szélesitésére irdnyuld intézkedések erdsitik az eurd nemzetkozi szerepét. Tovabba az
eur6 megerdsitett szerepének kontextusaban az EU-nak haladnia kell szabalyozasi
menetrendjével az olyan teriileteken, mint a pénzmosas® és a terrorizmus finanszirozasa®
elleni kizdelem. A pénzigyi tranzakcidok szigort felligyelete hozzajarul a globalis
biztonsaghoz, a pénziigyi rendszer integritdsahoz és a fenntarthat6 névekedéshez.

Az aldbbi célzott intézkedések nem csak az eurd hasznalatat tennék vonzébba,
hanem az eurodvezetet is ellenalloképesebbé tennék a Kiilsé befolyasokkal szemben:

Elséként a Bizottsag igyekszik Kkiszélesiteni az eurd hasznalatat az europai piaci
infrastrukturak likviditasanak ndvelése és ellenalloképességének fokozasa révén. A
rendszerszinti  kockazatok csokkentésének atfogd céljabdl az eurdpai piaci
infrastruktira-rendelet®® arra kotelezte a piaci szereploket, hogy egyes pénziigyi
szerzodések (pl. az olyan tdzsdén kiviili szarmaztatott {igyletek, mint a
kamatlabvaltozasokkal ~— szemben  veédelmet nyuUjtd  szarmaztatott  termékek)
elszamolaséara®’ szakosodott piaci infrastruktirakat® hasznéljanak. Fontos, hogy ez a
kotelezettség likviddé tette az Osszes szerz6dd fél szamara elérhetd, eurdban denominalt
termékek elszamolasi piacat. A jol fejlett elszdmolasi piaci infrastruktirdk kénnyen
elérhetd és hatékony védelmet nytjtanak a piaci szereplok szamara kereskedelmi
tranzakcidik soran a kamatldbak vagy az atvaltasi arfolyamok jovobeli valtozésai ellen.
Az eurdban denomindlt piacok széleskorli elérhetdsége ezért ndvelni fogja az eurd
vonzerejét az ilyen tranzakciok esetében. A fent emlitett rendeletben felvazolt
meghatarozasi eljaras és feltételek figyelembevételével a Bizottsdg a likvid és
hatékony kozponti elszamolasi megoldasok tamogatéasa erdekében Kiterjeszthetné
azon szarmaztatott Ugyletek korét, melyekre vonatkozik az elszadmolasi
kotelezettseg. Tovabba a Bizottsdg megfontolhatna az elszamolasi szolgaltatasok
kiterjesztését a szerzddo felek szélesebb korére.

Masodszor, a Bizottsag tovabb akarja fokozni az eurddvezetbeli pénziigyi piacok
hatékonysagat azaltal, hogy kiszamithat6 keretet biztosit a megbizhaté referencia-

24 COM(2018) 645 final, 2018. szeptember 12.

% COM(2018) 640 final, 2018. szeptember 12.

%6 (EU) 2012/648 rendelet, HL L 201., 2012.7.27., 1. o.
27 A vételi és eladasi meghizasok pérositasa.

% Kozponti szerz6d6 felek.



kamatlabak teljes korének eléallitasahoz®. A piaci szereplok a referencia-

kamatldbakra sok szerzddésben ¢és pénziigyi termékben hivatkoznak. Az unids
referenciamutatokrél sz616 rendelet® eldirja az EU-ban és az eurd6vezetben a pénziigyi
referenciamutatok atlathatdsaganak és megbizhatésaganak fokozasat. E rendelet teljes
kori végrehajtasa ezért varhatéan novelné az euréban denominalt eszkozok
forgalmat és kinalatat®. A Bizottsag el fogja Segiteni a tovabbi koordinaciét és
egylittmikodést a piaci szegmensek, referenciamutato-kezelok, hozzéjaruld bankok,
nemzeti illetékes hat6sagok és az Eurdpai Kozponti Bank kozott.

Harmadszor, a Bizottsag egy teljesen integralt azonnali fizetési rendszert Kivan
létrehozni az EU-ban, a Kisértékii fizetési rendszerek kockazatainak és
sebezhetoségeinek csokkentése, és a létezo fizetési megoldasok autonomiajanak
novelése érdekében. Az unids polgarok kisszamu globalis szolgéaltatdra tAmaszkodnak a
hatarokon atnydlo és az online fizetések sordn. Mivel gyakran még az union belili
fizetések elszamolasara is az Unién kivul kerll sor, az EU-n kiviilrdl eredd, technikai,
gazdasagi vagy jogi okokbdl felmeriilé zavarok sziikségtelen sebezhetdségeket okoznak a
kisértékii fizetési rendszerben. Tovabba nehany nemzetkdzi kartyarendszer piaci
dominancidja kormanyzasi szempontbdl kérdéseket vet fel, mivel jelentésen csokkenti az
eurodpai pénzforgalmi szolgaltatok befolyasat a kisértékli fizetési piacon bekdvetkezd
fejlemények tekintetében e piac jelent6s részén. Egy az Unid egészére Kiterjedo,
hatarokon atnyal6 azonnali fizetési megoldas kiegészitené a jelenlegi kartyarendszereket,
csokkentené a kiils6 zavarok kockazatat és hatékonyabba, de egyben autondémabba is
formalnd az EU-t. Az eurdban torténé azonnali fizetések bevezetése 0j lehetGségeket
kindl hatékony 0j kis értékli fizetési megoldasok kialakitdsara a hatarokon atnyulo
fizetések esetében 1is, ami unidszerte eldnyokkel jarhat az eurdpai polgérok,
vallalkozasok és bankok szdméra. Az eurdban torténé azonnali fizetésekre vonatkozd
unios eldirasokat mar a SEPA (egységes eurdfizetési térség) azonnali atutaldsi
rendszerében megallapitottak, amely 2017 novemberében indult. 2018 novemberében az
Eurdpai Kozponti Bank elinditotta a TARGET azonnali fizetési kiegyenlitési rendszert
(TARGET Instant Payment Settlement, TIPS), ami megkdnnyiti a hatarokon atnyuld
azonnal fizetéseket az EU-ban. A Bizottsdg meg fogja vizsgalni, hogy milyen
intézkedésekkel lehetne konnyiteni az egyes tagallamokban kialakitott hatarokon
atnylo fizetési megoldasok hasznalatat. Tovabbra is tAmogatni fogja a Kis Osszegii
Euro6-pénzforgalmi Tanacsban (az Eurdpai Kozponti Bank védnoksége alatt) folyd
munkat a mar 1étez6 azonnali fizetési megoldasok interoperabilitasanak biztositasa
érdekében. A Bizottsag tovabba az érdekelt felekkel egyiittmiikodve egy olyan kozos
kotelezettségvallalas kialakitasara torekszik, amely biztositana az azonnali fizetési
megoldasok széles korii elérhetéségét a fogyasztok szamara, ideértve a hatarokon
atnyulé fizetéseket. A Bizottsag a fizetési szamlakroél sz6l6 iranyelv feltlvizsgalata
soran, amit 2019-ben kell elvégezni, szamba fogja venni az elért haladast.

Negyedszer, a Bizottsag meg fogja vizsgalni az eurd devizapiacokon betoltott
szerepének tovabbfejlesztésére adodo lehetoségeket. A devizapiacokon a kereskedés

2 Meérlegtételek értékelése vagy szarmaztatott (igyletek — hataridés szerz8dések, opcidk és csereiigyletek

— beérazésa céljabdl szamos pénziigyi szerz6dés alkalmaz referencia-kamatldbat, példaul azok,
amelyeket valtoz6 kamatlabakhoz indexalnak.

%0 (EU) 2016/1011 rendelet, HL L 171., 2016.6.29., 1. 0.

3t Ez kiléndsen a pénziigyi piacokra vonatkozna (vagyis azokra a piacokra, ahol magas likviditast és
nagyon rovid lejaratl pénziigyi eszkozokkel kereskednek.) A piaci szereplék rovidtavu, vagyis
legfeljebb egy évig terjedd kolesonzésre és hitelezésre hasznaljak a pénzpiacot.
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ugynevezett devizaparokban folyik, ilyenek példaul az eurd és a dollar, vagy az eurd és a
japan yen. A leglikvidebb devizaparok egyik tagja ma minden esetben az amerikai dollar
(ideértve az eurd/dollar parost, amely a leglikvidebb). Azok az ugyletek, amelyekben az
eurd ¢és az amerikai dollartol eltérd egyéb valutak jelennek meg, altalaban amerikai dollar
kozbeiktatasaval mennek végre (,,haromszogezés”). Ennek egyik oka az, hogy az
amerikai dollart széles korben hasznaljak globalis tartalékvalutaként, amit el8segit a
nagyon fejlett és likvid allamkotvénypiac. Erdemes lenne megvizsgalni a jelenlegi
helyzet okait és azt, hogy lehetne-e¢ novelni az eurd és a dollartdl eltéré mas valutak
alkotta egyes devizaparok likviditasat. Tovabba, mivel a devizapiacokon a nagy
arjegyz6k> kulcsszerepet jatszanak, az eurédvezetbeli bankok is tovabbfejleszthetnék az
ilyen arjegyzési tevékenységekben jatszott szerepiket. A Bizottsag célzott konzultaciot
indit a piaci szereplokkel a potencialis akadalyok és 6sztonzok feltarasa érdekében
az eurd devizapiacokon betoltott szerepének fejlesztése céljabol.

4.2. A nemzetkozi pénziigyi szektorhoz kotodo kezdeményezések

Az eurdénak a globalis pénziigyi stabilitais megorzése terén jatszott nemzetkozi
szerepét fokozatosan novelni lehetne. A pénziigyi stabilitast célzo, kdzponti bankok
kozti egyiittmlikodés segit biztositani, hogy az eurdpai vallalatok az egész vilagon
kereskedhessenek. A pénziigyi valsag nyoman az Eurdpai Kozponti Bank megbizatasaval
Osszhangban partnereivel egyiitt arra torekedett, hogy megorizze a pénzﬁgyi stabilitast, és
elkeriilje a zavarokat a vildggazdasagban, példaul devizaswap-keretek® létrehozaséaval,
amelyek piaci visszaesés esetén devizalikviditasi Ovintézkedésként szolgalnak. Ez a
gyakorlat elénydsnek bizonyult az eurdpai vallalatok globalis kereskedelmi tevékenysége
szempontjabol.

A jO példa mutatdsa érdekében az europai testiileteket és mechanizmusokat
batoritani kell, hogy ndveljék euréban denominalt addssaguk aranyat. Egyes eurdpai
szintli szervek évek Ota bocsatanak ki kotvényeket féleg eurdban, de més valutdkban is,
konkrétan projektfinanszirozas biztositasa (az Europai Beruhazasi Bank Csoport) vagy a
tagallamoknak pénziigyi timogatés nyujtasa (az Eurdpa Pénziigyi Stabilitasi Eszkoz és az
Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus) céljabol. Az ezen unids szintli szervek altali
kotvénykibocsatasok még a valsag alatt is vonzottak a globalis befektetdket, és novelték
az euroban denominalt magas mindségii eszk6zok szintjét.

=z =7

Eurdpanak arra kellene hasznalnia gazdasagi diploméciajat, hogy globalis
partnereit az eurd fizetéeszkozként, illetve tartalékvalutaként torténo hasznalatara
0sztonbzze. Eurdpa fontos geopolitikai szerepld, gazdasagi befolyasa kiterjed az egész
vilagra®. Az eurd nemzetkozi szerepének megerdsitését eldsegitené, ha a nemzetkozi

%2 Az ilyen tarsasagok a hosszi tava stratégiajuk alapjan mindig készek pénziigyi eszkdzok jegyzett aron

torténd vételére vagy eladasara.

A devizaswap-keret egy megallapodas két kozponti bank kozott sajat valutaik atvaltasarol. A
swapkeretek biztonsagosabbd teszik a vildg mas részeivel torténd kereskedést azaltal, hogy
kedvezitlen koriilmények esetén is biztositjak a devizalikviditast. 2011-ben az EKB és a Bank of
England, a Bank of Canada, a Bank of Japan, a Federal Reserve és a Swiss National Bank egyutt
Iétrehoztak egy swapkeret-halozatot, amely lehetévé tette a résztvevd kozponti bankok szamara, hogy
devizat vasaroljanak egymastol. 2013-ban az EKB devizaswap-megallapodast kotdtt Kinaval.

Példaul az Eurdpai Unid és tagallamai tovabbra is a vilag vezetdi a hivatalos fejlesztési tamogatas
nyljtasa terén, 2017-ben 0Osszesitve 75,7 millidrd eurdnyi Osszeggel. A kiils6 beruhazasi terv
kontextusaban az eredeti 4,1 milliard eurds EU-s hozzajarulas a varakozasok szerint 44 milliard
eurdnyi befektetést fog mozgositani. A kovetkezé programozasi idoszakban az EU Osszesen 123
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partnerekkel folytatott diplomaciai egyiittmiikodés az eurd hasznalatanak batoritasara és
a globalis pénziigyi struktira fejlédési iranyaval kapcsolatos eurdpai allaspont
eldmozditasara iranyulna.

A Bizottsag a tagallamokkal és az érintett unids testuletekkel kdzdsen egytitt fog
miikdodni a globalis partnerekkel az eurd hasznalatanak fokozasa érdekében.
Megfontolas targyat képezhetik a magas szinti kereskedelmi missziok, amelyek soran az
euro jelentdsége hangsulyozhato az tizleti delegaciok szamara. Mivel a feltorekvo piacok
gazdasagaiban bekoOvetkezett legutdbbi fejlemények megndvelhették a devizaban
denominalt &llamadossag-kitettség diverzifikalasa iranti igényt, ezen intézkedések
némelyike fokuszalhatna az eurdban denominalt kulféldi allamkétveny-kibocsatasok
noveléseére.

Végiil 2017 szeptemberében elfogadtak a kiilsé beruhazasi tervet®, amelynek célja a
beruhazésok felporgetése az afrikai és az eurdpai szomszédsagbeli orszagokban,
tobbek kozott a hatdsdgoknak és a vallalkozasoknak nyujtott technikai
segitségnyujtas révén is. A technikai segitségnytjtas révén javithato a fejlédo orszagok
hozzaférése az eurofizetési rendszerhez, példaul annak érdekében, hogy eleget tegyenek
az uniés pénzmosas elleni jogszabalyoknak, valamint a kereskedelmi kapcsolatok
megkonnyitése céljabol.

4.3. Tovabbi lépesek annak érdekében, hogy terjedjen az eurd hasznalata egyes
kulcsfontossagu stratégiai agazatokban: energia, nyersanyag és kézlekedés.

Az eurd a nemzetkozi fizetések terén jelentds szerepet tolt be, de a kulcsfontossagu
stratégiai agazatokban tovabb lehetne ndvelni hasznélatat. Bar pozicidjukat nézve
nagy vevOknek és jelentdés gyartoknak szamitanak, az eurdpai vallalkozdsok a
kulcsfontossagu stratégiai piacokon még mindig amerikai dollarban kereskednek,
gyakran még egymas kozott is. Ez arfolyamkockazattal és politikai kockazattal jar a
vallalkozasokra nézve, ami adddhat példaul a dollarban denominalt tranzakciokat
kozvetleniil érinté nemzetko6zi szankciokbol.

Ami az energiadgazatot illeti: Eurdpa energiabehozatalanak tobb, mint 80 %-at
amerikai dollarban arazzak és fizetik ki noha az energia féleg Oroszorszagbol, a
Kozel-Keletrdl és Afrikabol érkezik, és az EU a vilag legnagyobb energiaimportére. Az
EU éves energiaimport-szamlaja atlagosan 300 milliard eurd volt az elmuilt 5 év soran.
Az energiaszektorban a kereskedés tébb, mint 93 %-at az olaj teszi ki, e téren jelenleg
minden szerzédést dollarban szdmolnak el. A foldgaz esetében az EU importjanak
korilbelll 70 %-at amerikai dollarban szamoljak el. Az EU gazeloszto kdzpontjaiban
kotott gazszerzddéseket eurdban szamoljak el.

A nyersanyag- (fémek és asvanyok) es élelmiszernyersanyag-piacok esetében
hasonl6 a helyzet. Eurdpa a vilag 6sszes nyersanyaganak korulbelil 10 %-at fogyasztja
el, és jelentdés importér. Mindazonaltal a nyersanyagok nagyobbik része esetében a
kereskedés dollarban folyik a globalis tézsdéken. Ez vonatkozik a magas szinten
szabvanyositott élelmiszernyersanyag-piacokra is, peldaul a gabonafélék, olajos magvak
¢s cukor piacara. Eurdpa fontos exportére a kozonséges bluzanak, a cukornak és az

milliard EUR értékben nyujthatna pénziigyi tamogatast harmadik orszagokban, amennyiben elfogadjak
a Bizottsag javaslatait.

% https://ec.curopa.cu/commission/eu-external-investment-plan/what-eus-external-investment-plan_en
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olivaolajnak, de az euré hasznalata ezek esetében is féleg az EU-n bellli kereskedésre
korlatozodik.

A kozlekedési agazatban példaul egy kozelmualtbeli tanulmany®* arra a
kovetkeztetésre jut, hogy a repiilogép-gyartdsi &gazatban majdnem minden
szamlazas amerikai dollarban torténik, meg az eurodvezeten beldl is. Az Airbus
bevételeinek tobb mint felét amerikai dollarban szamoljék el, mikdzben e valutakockazat
kortlbelil 60 %-at , fedezik természetes moédon™’ az amerikai dollarban denominalt
koltségek. A koltségek fennmaradd hanyada elsdsorban eurdban jelentkezik.

A kulcsfontossagu agazatokban az eurd hasznalatdnak marginalis mertéke
Kkiilonb6z6 tényezokre vezetheté vissza, ideértve a torténelmi okokat, a haldzati
hatasokat és a likviditasi okokat. Peldaul hianyoznak a nemzetk6zi kereskedelemhez az
euréban denominalt referenciamutatok mind az olaj, mind a nyersanyagok esetében®. A
nyersanyagpiacokat az amerikai dollar uralja a chicagdi és New York-i t6zsdék korabbi
fejlodése miatt. A repiildgépgyartas tekintetében a dollarban szdmolt lizemanyagarak a
teljes értéklancon beliil befolyasoljadk a hasznalt valutat. Tovabba a repiilégéppiac —
ideértve a biztositast és a karbantartast is — globalis, és igy nem teszi lehet6vé a
regionalis arkilonbdzeteket.

A Bizottsag a kovetkezo honapok soran tobb, stratégiai szektorokat érinté célzott
kezdeményezést tervez bemutatni:

e ma elfogadéasra kertl egy bizottsagi ajanlas, melynek célja az euro szélesebb Kkorii
hasznalatanak elomozditasa a nemzetkozi energiaiigyi megallapodasokban és
tranzakciok soran. A Bizottsag az eur0 hasznalatat ajanlja a tagallamok és harmadik
orszagok kozotti nemzetkdzi energialigyi megallapodasok keretében kotott
szerzOdések soran. Az eurd szélesebb korli hasznalatat ajanlja tovabba az eurdpai piaci
szereplOk ¢és pénziigyi intézmények energidhoz kapcsolodd tranzakciol soran.
Tovabba a Bizottsag konzultaciot fog inditani és felkéri az érdekelt feleket, hogy
fejtsék ki nézeteiket az eurdban denominalt tranzakciok olaj-, finomitott-termek-
és gazagazatban torténd szélesebb kori felhasznalasanak piaci potencialjaval
kapcsolatban. A konzultacié soran kiilondsen gyijteni fogja a visszajelzéseket az
euroban denominalt kdolaj-referenciaszerzodések kidolgozasanak és a finomitott
termékekre vonatkozd szerzOdések megerdsitésének sziikségességével kapcsolatban.
A konzultacié soran fel fogjdk mérni az érdekelt felek véleményét az eurdban
denominalt gazszerz6dések hasznalatanak kiterjesztésével kapcsolatban.

e A nyersanyag- (fém és asvanyok) és élelmiszeralapanyagagazatokban a Bizottsag
széleskori konzultacioba kezd az érdekelt felekkel az euréban valo kereskedés
fokozéasara iranyulo lehetséges modszerek kidolgozasa érdekeben, kulondsen az

% A Kozos Kutatékdzpont tanulmanya:
http://publications.jrc.ec.europa.eu/repository/bitstream/JRC96913/lbna27754enn.pdf

A természetes fedezet az a kockazatcsokkenés, amelyet a jelentds arfolyamkockazatoknak kitett
intézmények rendes mitkddési eljarasaik révén elérnek. Idetartozhat az is, hogy egy adott devizdban
felmeriilé koltségekre egy maésik orszagban, ugyanazon devizdban kapott bevételek nyujtanak
fedezetet.

Az olajszektorban a fizikai piac els6 ar-referenciamutatojat a kés6 *80-as években dolgozték ki a nagy
olajvallalatok és az arjelent6 lgynokségek, melyek az amerikai dollart hasznaltdk a globalis
tranzakciok megkonnyitéséhez és a kiilonféle finomitasi fokok kozotti 6sszehasonlitashoz.
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europai tozsdéken végbemend iigyletek, illetve az eurdpai vallalatok kozotti
kozvetlen tranzakciok kontextusdban. 2020-ra tervezik az Altalanos Europai
Nyersanyagigyi Csucstalalkozot, amelynek célja a parbeszed folytatasa valamennyi
fontos szereplével. Tovabba a Bizottsdg piacorientalt kozos agrérpolitikat fog
folytatni, ami lehetdvé teszi a mezdgazdasagi arucikkek nemzetkozi kereskedelmének
tovabbfejlodését. A Bizottsdg szintén elényben fogja részesiteni az eurdalapu
hataridés t6zsdei piacokat és tigyleteket (pl. tudatossagnovelés és képzés révén),
valamint a nagyobb mértékli piaci atlathatésagot a mezbdgazdasagi termékek és
élelmiszer-alapanyagok euréban foly6 kereskedelme tekintetében®®.

e A Bizottsdg konzultéciét fog inditani, hogy megvizsgélja az eurd kozlekedési
dgazatbeli gyartok (repiilogép, hajozas és vasutak) altali hasznalatanak
elomozditasat szolgalo lehetséges intézkedéseket. A konzultacio részletesebben meg
fogja vizsgalni annak okait, hogy miért nem az eur6t hasznaljak a legfontosabb
nemzetkdzi tranzakciok jelentés részénél, és segiteni fogja feltarni azokat a
feltételeket, amelyek hozzajarulndnak az eurd terjesztéeséhez az eurdpai
vallalkozasokat érint6 tranzakcidk soran.

A Bizottsag ezeket az eltéro jellegii munkakat parhuzamosan fogja végezni, és az
eredményekrol 2019 nyaran fog jelentést tenni.

5. KOVETKEZTETES

Az Europa gazdasagi és monetaris unidjanak kiteljesitésére vonatkozd Utemterv
lehetoséget ad az eurd globalis szerepének tovabbfejlesztésére, hogy az jobban
aranyban legyen az eurddvezet politikai, gazdasagi és pénzugyi sulyaval. Ez lehetové
fogja tenni az Eurdpai Uni6 szdmara, hogy jobban védje allampolgarait és vallalkozésait,
érvényesitse értékeit és eldmozditsa érdekeit. A nemzetkozi gazdasag sebezhetdségét is
csokkenteni fogja az egyetlen domindns valutdhoz kotottségb6l eredé sokkokkal
szemben, és tdmogatni fogja a kiegyensulyozott, szabalyokon alapulé nemzetkozi
politikai és gazdasagi rendet.

A Bizottsag felkéri az EU vezetdit, hogy az Eurdopai Tanacs decemberi iilésén és az
eurofvezeti csucstalalkozon az Eurdpa gazdasagi €s monetaris unidjanak
kiteljesitésérol szolo megbeszéléseik részeként vitassak meg az eurd nemzetkozi
szerepet. Az eur6 nemzetkozi szerepének megerdsitéséhez sziikség lesz a gazdasagi és
monetaris unid struktardinak tovabbi erdsitésére, ideértve az 0sszes, a bankunio
megvaldsitasara vonatkozd, folyamatban levé javaslat elfogadédsat, valamint az érdemi
elérehaladést a tékepiaci unidval kapcsolatban.

Tovabba a Bizottsag tovabba erodfeszitéseket fog tenni a fent Kifejtett célzott
kezdeményezések érdekében, és minden fontos szereplét és érdekelt felet arra
buzdit, hogy jatsszanak aktiv szerepet ebben a folyamatban.

% 2014. évi létrehozasuk 6ta az unids piaci megfigyel6kozpontok mar egyre tobb eurdban kifejezett

referenciadrat tesznek kozzé (mig a multban a keresked6k szamara rendelkezésre allo legtobb
informacié dollarban volt kifejezve). Ezt tovabb fogja konszolidalni a piaci atlathatosag ndvelésének
biztositasarol szd16 javaslat, melyet a tervek szerint 2019-ben fogadnak el.
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