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Az 6nall6 pénziigypolitika esélyei a Karpat-medencében — a globalizacié idején

Lentner Csaba

Az o6nallé pénzugypolitika esélyei a Karpat-me-
dencében — a globalizacié idején’

1. A nemzeti pénziigypolitika bels6 autoném célrend-
szere

Minden egyes nemzetgazdasag, amely Onallonak vallja magat
— fiiggetlentil attdl, hogy a nemzet hataraival egybeesnek az or-
szag kozigazgatasi hatarai vagy sem —, alapvetd torekvése, hogy
gazdasagszervezd funkciojan és akaratan keresztiil az egész nem-
zet szamara széles tarsadalmi és gazdasagi jolétet teremtsen.
Osszetettebb feladat a gazdasagi jolét elérése azon orszagok sza-
mara, ahol az egyes nemzettestek az anyaorszag kozigazgatasi ha-
tarain kiviil rekedtek. Ezen ,kettészakitott” nemzetek anyaorsza-
gai szamara igy a pénziigypolitika megvalositasan keresztiil meg-
célzott tarsadalmi hasznossagnak az anyaorszdg hatdrain tulmu-
tatonak és kisugarzo hatasunak is kell lenni. Elviekben kedvezd
allapot az, hogyha az anyaorszag gazdasagi nivoja a kdrnyezo, az
anyanemzethez tartoz6 népek alkotta térségekéhez képest fej-
lettebb, magasabb szinvonalu, tovabba az anyaorszagi jovede-
lemgyarapodasi folyamatokat alapvetden a tarsadalmi igazsagos-
sag vezérli. A Karpat-medence magyarlakta térségeiben az 6nallo
pénziigypolitikanak, és annak anyaorszagon tul is kisugarzo

A tanulmany a szerzd folyamatban 1év6 F23137-F6 szamu OTKA kutatasa
keretében késziilt
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hatasainak elviekben ezen szempontok felismerésén és a helyzeti
eldnyok kihasznalasan kellene alapulnia.

A pénziigypolitika klasszikus belsd autonom célrendszerében a
gazdasagi novekedés eldsegitése, az ehhez igazodd pénziigyi
egyensuly, az inflacid kérdése és a gazdasagi struktiravaltas tol-
tik be a legfontosabb feladatokat. Amennyiben a gazdasadg ndvek-
szik, jol prosperal, akkor nincs baj a foglalkoztatassal, kell6 szin-
vonalu és megfeleld arfekvésli aru- és szolgaltatastomeg van a
piacon. A pénziigyi egyensuly vonatkozasdban kardindlis kérdés,
hogy a kiilkereskedelmi mérleg és az ennek pénziigyi tranzakcidit
rogzité fizetési mérleg, tovabba az allamhaztartds mérlegei a
bevételek és kiaddsok vonatkozasaban Osszhangban legyenek.
Kényes kérdés, hogy a gazdasag fellendiilését ne a kiilsé ela-
dosodas, ne a behozott import termékek gyarapodasa alapozza
meg, hanem a novekedés belsé erdforrasokbodl taplalkozzon. Az
arszinvonal kérdése ugyancsak meghatarozé elem a gazdasagi jo-
1ét megitélésében. Az aruk ardsszegéhez sziikséges pénzmenynyi-
ség viszonylagos allanddsaga, illetve allandé ardnya az emberi
munkaért jaro keresetek vasarloértékének stabilitasat jelentik. A
folyamatosan valtozo, mas-mas prioritasi szempontoknak meg-
felelni szandékoz6 nemzetgazdasdgok szamara a szerkezetvaltas,
a leépiild, gazdasagos termelést végezni nem tudd termeld
kapacitasok felszamolasa, vagy az ijabb és ujabb gazdasagi ero-
centrumokkal val6 piaci versengésnek valé megfelelési szandék
legalabb annyira fontos, mint a jobbara elsé helyre rangsorolt
gazdasagi novekedés kérdése. A pénziigypolitika belsé célrend-
szerei egymassal 0sszefliggd egészet alkotnak.
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Meéltan meriil fel a kérdés, hogy a XX. és XXI. szdzad fordulo-
jan egy, a magantulajdon és ezen beliil jobbara a kiilfoldi toke al-
tal birtokolt magyar nemzetgazdasag pénziigypolitikajaban a fen-
tebb emlitett pénziigypolitikai célok mennyire lehetnek 6nalloak,
mennyire fligghetnek az adott korméany és orszaggytilés don-
téseitdl. Képesek-e egyaltalan a legfobb hatalmi agak a gazda-
sagra kelld rendszerességgel és mélységben olyan hatast kifejteni
— a pénziigypolitikai programjukon keresztiil —, amellyel a piaci
szektor szerepldit és ezen keresztiil az orszag lakossaganak élet-
koriilményeit az altaluk értelmezett jo iranyba befolyasoljak?

2. Politikai-gazdasagi rendszervaltas — Pénziigyi libera-
lizacio

A XX. szazad utolséd évtizedeiben Kozép-Eurdpat — Magyaror-
szagot kivaltképp —, az 6nallé kormanyzati pénziigypolitika fela-
dasa jellemezte. Elviekben az autoném stétus kialakitasara a tobb-
parti parlamenti demokracia és a piacgazdasag kezdeti alapjainak
lerakasakor lehetOségként adodott, azonban a visszafizetési
kotelezettséggel jard kiilsé adossagallomany nyomasztd oroksége
€s a termelési alapokat tiirelmetlen {itemben és atgondolatlan
alapon privatizal6 kormanyzati programok sajat magukat és a ko-
vetkez0 kormanyokat is megfosztottdk annak lehetdségétdl, hogy
az anyaorszag ¢és a kornyezo orszagok magyarlakta térségeit sajat
jogon, azaz sajat, O6nallo elhatarozasukbdl teljesen autonom
moddon szerzett pénzeszkozeik biztositasaval segitsék eld.

Vitathatatlan tény, hogy a vildggazdasag fejlett er6centrumai
altal diktalt pénz- és tokepiacokon lejatszodd folyamatok az in-
tegralodas irdnyaba hatnak. Kétségtelen tény az is, hogy a védte-
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len, 6nallé pénziigypolitikai kurzust felmutatni nem tud6 rend-
szervaltod orszagok az integralodas folyamataban nem mint integ-
ralok, hanem mint integraltak vesznek részt. A beolvasztas pilla-
natatol azonban korlatozottak a lehetdségeik arra is, hogy a sajat
orszaguk teriiletén miikodo gazdasagra, sajat vagy legfoképpen a
kornyezd orszagokban €16 nemzetrészeik megélhetési koriilmé-
nyeire pozitiv hatést fejtsenek ki. Magyarorszag — mint a fenti is-
mérvekkel legjobban jellemezhetd orszag — esetében mindezek
tényszeri koriilménynek bizonyulnak.

A globalizmus kiszélesedésének egyik jellemzdje, hogy a va-
lutapiacok sulya és teljesitménye ugrasszertien megnd. Ez az
arany 1989 és 1994 kozott mintegy masfélszeresére nott a vilag-
ban, és elérte a napi ezer milliard dollart. Ez annyit jelent, hogy a
vilag valutapiacain egy hét alatt tobb pénz cserél gazdat, mint Ja-
pannak, a masodik legnagyobb nemzetgazdasdgnak az éves nem-
zeti jovedelme. Ez a nagymértéki globalizacio, a termelési folya-
matoktdl elszakad6 pénziigyi mechanizmus, a fejlett piacgazda-
saggal rendelkezd orszagok nemzeti jegybankjait is korlatozza a
valutaarfolyamok befolyadsoldsanak lehetoségében, ugyanakkor a
kisebb gazdasagi erdvel rendelkezd orszagok pénziigypolitikai
szuverenitasat pedig teljes mértékben alaassa. A XX. szazad utol-
so évtizedének vilaggazdasagi kornyezete a magyar pénzpoli-
tikara kifejtetett hatdsaiban a teljes nemzeti vagyont vesztd, azaz
ujra eladosodo ¢és a lélekszdmaban rohamosan csokkend magyar
nemzet tiikorképében 0lt testet.

A valutapiacok mellett a nemzetk6zi pénziigyi mechanizmu-
sok masik fontos szintere az allamkotvény piac. Az egyes nem-
zetgazdasagok a koltségvetésiik bevételekkel nem fedezett kiada-
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si f60sszegének fedezetére, és ennek révén a folyamatosan hal-
moz6do belso allamadossag lefedésére allamkotvényeket bocsata-
nak ki. Az allamkdtvényeket felvasarlo pénziigyi befektetdk az
egyes nemzetgazdasagok mitkodését barmikor ellehetetlenithetik,
hogyha nem vasaroljak fel a kibocsatott allamkotvényeket. A glo-
balizal6do, nemzetkdzi pénziigyi piacok igy az adott kormanyok-
kal szemben monopolisztikus hatalmi pozicidba keriilnek. A hi-
teltékére raszoruld orszagok allamhdaztartasi pénziigyi rendszeré-
nek irdnyitasa és mitkddésben tartdsa egyre jobban fiiggetlenedik
az adott nemzeti korméany dontéseitdl és egyre inkabb a multina-
cionalis pénzintézetek €s nyugdijbiztositasi alapok kezébe keriil at.

Paul Hellyer kritikusan allapitja meg, hogy amennyiben egy
orszagnak nem sikeriil megvaldsitania deficitcsokkentésre vonat-
kozo terveit, gy a gyokértelen forrd pénzek iszonyatos tomegeit
mozgatd manipulatorok értékesitik az orszag kotvényeit, melynek
kovetkeztében novekednek a kamatlabak, lelassitva a gazdasagot
¢s még inkdbb megnehezitve a koltségvetés egyensulyban tar-
tasat. (1998.)

A nemzetkozi pénz- és tOkepiacokon hatalmas tokeerejli ala-
pok képesek spekulacids ligyleteket végrehajtani, amelyeknek
donté hanyadat hitelbdl finanszirozhatjak, viszont a szerzodések
elvi értékének csak kis hanyadat kell letétbe helyezni. A szarma-
z€kos ligyletek piaca szinte kiszamithatatlanna valt. Jogilag gyen-
gén szabalyozottak a tranzakciok, ugyanakkor gyors iitemben
novekednek ezen piaci szegmensben az lzletkotések. A vilag
tdzsdéin forgalmazott szarmazékos Tligyletek elvi 0Osszértéke
1990-t6l 1993-ig 2,3 milliard dollarrol 7,9 milliard dollarra nétt.
Becslések szerint a tdzsdei és tozsdén kiviili szerzddések elvi
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Osszértéke mar a kilencvenes évek kozepére elérte a 14-15 ezer
milliard dollart. A forgalom gyors novekedése mellett nagyfok
bizonytalansagi tényezdt jelent, hogy az tligyletek lebonyolitasa
szamitogépeken torténik, és az igy 1étrehozott kotések olyan ugy-
nevezett nem effektiv gazdasadgot hoznak létre, amelyben a real-
gazdasagtol tartdsan elkiiloniild folyamatok mennek végbe. Ez a
virtualis gazdasag azonban egyre nagyobb mértékben befolyésol-
ja a valodi gazdasag miikodését is. A szarmazékos tigyletek nagy
szama ¢s tokeértéke pillanatok alatt csddbe vihet egy-egy pénzin-
tézetet, amelynek hatésai katasztrofalisak lehetnek foképpen egy-
egy nemzetgazdasadg szamara. A XX. szazad végén felerdsodod
gazdasagi liberalizdcidé mar nemcsak a hagyomanyos termék-
szolgaltatas-palyadk és a vele egyiitt jar6 devizagazdalkodas ko-
tottségeit szabaditja fel az atalakulo piacgazdasagokban, hanem a
toke- és valutapiacokat, tovabba a koltségvetés potlolagos toke-
biztositasat jelentd allampapirpiacot is kiilfoldi érdekbefolyasi
ovezetté teszi.

A magyar allamhaztartas évek ota rendszeresen 400-450 milli-
ard forint hidnyt termel, amelynek halmozodasa a belsé allam-
addssagban jelentkezik. A kozponti koltségvetés forint és deviza-
addssaga 1999. év végén 6884,9 milliard forint volt. Ez az 4llo-
many a 2000. februar végig a finanszirozasi és adossagkezelési
miiveletek révén 6989,5 milliard forintra emelkedett. A koltség-
vetés forintadossaga csak az év elsd két honapjaban 86,2 milliard
forinttal novekedett, mig a devizaadossag 14,8 milliard forintnak
megfeleld Osszeggel. A kozponti koltségvetés devizaaddssaga
2000 februarjaban 2549,8 millidrd forintnak megfelelé volt. A
magyar allamaddssag finanszirozasat végzo kiilfoldi jogi szemé-
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lyiségli, és belfoldi, de kiilfoldi tulajdonban 1évd pénzintézetek a
jelenlegi pénzpolitikai modszerek altal megallithatatlan belsd al-
lamaddssagtomeg gyarapodasanak finanszirozasaban kulcsszere-
pet toltenek be. Ugyanakkor igazolhato koriilmény, hogy a legna-
gyobb méretli és tokeerejli bankok is felkésziiletlenek az egyre
jobban globalizalodé nemzetkodzi pénz- és tokepiacok esetleges
valsagaival szemben, mint ahogy arr6l tanibizonysagot szerez-
hettiink az 1997-98. évi délkelet-azsiai t6zsdevalsag idején is. A
nemzetkdzi pénzintézetek veszteségei viszont automatikusan to-
vabbharulnak a hitelezett célorszagok tarsadalmara, a bérbdl és fi-
zetésbol €10k széles tomegeire. A pénziigyi viszonyok jelenlegi
allasa szerint Magyarorszdgon barmilyen nemzeti, polgari vagy
keresztény értékrend alapjan politizalé kormany is szinte teljes
kort kiszolgaltatottja a nemzetkdzi pénziigyi tendencidknak €s to-
kés csoportoknak. Vilagjelenség, hogy az 1972-es és 1973-as
olajarrobbands utdn a mozg6 arfolyamok bevezetésével, a kony-
nyelmi hitelezések meghonositasaval €s a tdkemozgasok liberali-
zéalasaval a pénziigyek jelentds része kikeriilt a kormanyok elle-
nérzése alol. A liberalizal6dé pénziigyi folyamatok a magyar gaz-
dasagban is rendszerspecifikus jelenséggé valtak az 1990-es évek
végére. A nemzetkdzi tokemozgasok elképesztd méretei a kor-
manyokat és a vildggazdasag termeld szektorat egyarant alaren-
delt szerepkorben tartjak. 1992-ben a nemzetkozi gazdasagi redl-
folyamatok volumene minddssze az 5%-at adta a nemzetkozi de-
vizakereskedelemnek. Ez az arany az ezredforduldra minddssze
2%-ra csokkent. Vilagméretli jelenséggeé valt, hogy a kormanyok
elveszitették a pénzpiaci szabalyozo eszkozeik jelentds részét,
mindez a pénz szférajanak a gazdasagi szektortdl torténd el-
szakadasa kovetkeztében valt valora. Az eszkdztelenné valo kor-
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manyok a XX. szazad végére egyre jobban a szandékukat is el-
veszitik, hogy az arany demonetizalasa altal elinditott valutaval-
sag okozta vilagméretli pénziigyi valsagbol kitorjenek. A globa-
lizacid terjedése €s az azt megalapozd pénziigyi liberalizacio a
magyar nemzetgazdasagot is kiszolgaltatott helyzetbe hozta a
nemzetk6zi nagytékével szemben.

3. Az onallétlansag kovetkezményei a magyar pénziigy-
politikaban

Az a korlilmény, hogy a magyar nemzetgazdasag a privatizacid
révén elveszitette termeld szektorat és kereskedelmi bankrendsze-
rét, eleve sziikre szabja a korméanyzat mozgasterét a kedvezotlen
folyamatokba vald beavatkozéds vagy akar a gazdasagi teljesit-
mény fellenditése tekintetében. Mialtal kézvetlen pénziigyi esz-
kozok ¢és a korabbi évtizedekrdl megorokolt alultOkésitettség
okan szamottevo belsd eréforrasok nem allnak rendelkezésre, igy
az orszag pénziigypolitikdja eleve gyenge hatékonysagu és kiszol-
galtatott a nemzetkozi pénziigyi intézményeknek.

Az idegen forrasokra valo rdutaltsag az 1998-as év végén kii-
l6ndsen sulyos veszteségekkel fenyegette a magyar nemzetgazda-
sagot. A délkelet-azsiai €s a moszkvai tézsdéken at begylirtizo
tézsdevalsag a magyar allamhaztartas pénziigyi egyensulyanak a
teljes felborulasaval fenyegetett. A kiilfoldi befektetok a magyar
allampapir piacrol ropke két honap alatt 233 milliard forint tokét
vontak ki, vagyis az allampapir befektetésiik 57%-at. A befekte-
tok visszatérése a magyar piacra csak jelentds kamathozam-eme-
1és hatasara kovetkezett be, amely tetemes veszteségeket okozott
a magyar adofizetoknek. A f6 probléma természetesen az volt,
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hogy a kiesd kiilsé tdkevolumen ellenstilyozasara a belfoldi piac-
rol nem allt rendelkezésre olyan mas alternativ befektetési érték,
amelybdl a kiilfoldi kivonasokat kompenzalni lehetett volna. Az
atfogd pénziigyi valsag értékeléseként megallapithatd, hogy a
kiils6 régiokba befektetett tOke menekiilt a sajat piacaira, amely
jelenség a tokét befektetd orszagok tOkés csoportjainak természe-
tes védekezési mechanizmusa. A nemzetkdzinek ismert nagytdke
1S van annyira nemzeti, sajat orszagahoz, sajat piacaihoz kotédo,
hogy vélsag idején a sajat nemzeti bankjat és a sajat tézsdéit erd-
siti. A feltorekvd, a kiilsé tokére kizardlagosan épitd feltdrekvod
piacgazdasag ugyanakkor kiszolgaltatott helyzetbe kertil (1asd bo-
vebben: Lentner, 1999.)

Az Onallétlanna valé magyar pénziigypolitika masik meghata-
roz6 eleme az éallami tulajdonbdl kiilfoldi tulajdonba eladott ke-
reskedelmi bankrendszer. A pénzintézetek privatizaciojaval az 0j
tulajdonosi kor nemcsak a bank eszkézallomanyat, székhazait,
fiokhalozatat vasarolta meg, hanem a bank hagyomanyos ligyfél-
korét, vagyis a bank termeldszektor irdnydba megnyilvanulé hi-
telmonopoliumat is. Amennyiben az 0j gazda iizleti érdekei eltér-
nek a belfoldi hitelezett igyfélkor érdekeitdl, tigy stlyos nemzet-
gazdasagi problémak Iéphetnek fel. Az 1999-es, 2000-es évben a
magyar gazdasagban a kiilfoldi tulajdonba privatizalt kereskedel-
mi bankok részérdl a hitellehetdségek megvonasa révén mar tet-
tenérhetdk az extraprofit-realizalasi, illetve a hitelmonopdlium-
érvényesitési lizletpolitika esetei.

A Budapesti Ertéktézsde Magyar Részvények Konyve 1999.
évi kiadvanya alapjan a MIZO Baranyatej Rt-nek 33%-ban tulaj-
donosa a holland Friesland tejipari konszern a mult év december
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31-ével. 1999. jinius 4-én a Friesland konszernhez tartoz6 FEH
Beheer 1.B.V. a MIZO Rt. alaptékéjében azonban 39,22%-0s tu-
lajdonrészt szerzett. Az Allami Pénz és Tokepiaci Feliigyelet a tu-
lajdonszerzésrdl megallapitotta, hogy az érvénytelen, mert a ma-
gyar Ertékpapir torvény 94.§ /1./ bekezdése alapjan a nyilvanosan
mikodd részvénytarsasagban a 33%-ot meghaladd mértéki
szavazati jogot biztosito részvények megszerzésére nyilvanos vé-
teli ajanlatot kell tenni. A tulajdonszerzé holland tejipari kon-
szern ezt elmulasztotta. Az 1999. évvégére bealldo 33%-o0s rész-
arany viszont mar nyilvan az EPT-nek valé megfelelés jegyében
tortént. A koztes idoben, 1999 szeptembere és decembere kozott,
azonban a MIZO Baranyatej Rt-bdl jelentds banki hitelkivonasok
torténtek. Teljességgel nem zarhato ki, hogy a tékekivonds a bel-
foldi tulajdonban 1évd 67%-0s részvénypakett olcsobb aron valod
megszerzésére, végsd soron a még mindig tobbségi magyar tulaj-
donban 1évé MIZO Baranyatej Rt. piaci versenybdl valo kiiktata-
sa veégett tortént.

A dontéen magyar belfoldi tulajdonban miikddd tejipari tarsa-
sag a technologidja és a nemzetkdzi versenyképességébol adodoan
az USA, Japan és Hollandia legigényesebb piacain is egyarant érté-
kesitési lehetdségekkel rendelkezett. 1999-ben a MIZO Rt. teljesi-
tette a magyar tejtermékexport 35%-at. Az irdnyitod részvénypakett
felvasarlasanak meghitsulasat kovetden azonban dramai esemé-
nyek kovetkeztek be a MIZO Baranyatej Rt. pénzgazdalkodasaban.
A CIB Bank Rt. 1999. december 1-én mondta fel a teljes hitel-
keretet. A Bank Austria Creditanstalt Rt. 1999. december 31-¢n,
mig az ABN AMRO Bank Rt., a Hypo-Vereinsbank Rt., az OTP
Bank Rt., a Raifeissen Bank Rt., és a K&H Bank Rt. 2000. februar
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10-én. A 2000. februar 10-i felmondés pillanatdban az ABN
AMRO Bank Rt. mar alig hitelezett a tejipari tarsasagnak.

A pénzkivonas sorrendje némileg eltéré volt. Eldszor 1999
szeptemberében az ABN-AMRO Bank Rt. — a holland székhelyti
Friesland tejipari konszern szdrmazasi orszdga szerinti vezetd
bankhaz — nem hosszabbitotta meg egészében, csak részben a tar-
sasag hitelkeretét. Az ABN-AMRO Bank Rt. 1999. szeptemberi
500 milli6 forintos hitelkerete 2000 januérjara 140 milliora apadt.
Ezt kovetden 1999 novemberében a CIB Bank Rt. is részlegesen
csOkkenteni kezdte a rendelkezésre tartott hitelkereteket. A CIB
Bank Rt. 1999. novemberi 650 milli6 forintos hitelkerete 2000
februarjara 100 milli¢ forint ald csokkent. A CIB Bank Rt. sz¢-
lesebb tligyfélkore a MIZO Baranyatej Rt. versenytarsainak sza-
mit. A CIB Bank Rt. ligyfele a Parmalat, és a Gala Italia tulajdo-
naban 1év6 Szegedtej Rt. és az Avonmore Rt., azaz az olasz tej-
ipari cégek, valamint a MIZO legnagyobb versenytarsanak tekin-
tett Hajditej Rt. is 75%-ban a CIB Bank Rt. iigyfele. Erdekes
Osszefliggés, hogy a CIB Bank Rt. mintegy egymilliarddal hi-
telezi a Parmalatot, tulajdonosi hitelekkel egyiitt 2 milliarddal a
Gala Italiat és 1999 decemberében 2,8 milliard mikodési hitelt
nyujtott a Nutricia tulajdondban allé6 Hajdutej Rt-nek, mikdzben a
MIZO Rt-nél a 650 milli6 forintos hitelallomanyt csokkenteni
kezdte, majd felmondta. Egyenleget vonva, 1999 szeptembere €s
2000. februdr eleje kozott a multinaciondlis pénzintézetek 2,8
milliard forint hitelszintrél 1,5 milliard forintra csokkentették a
MIZO Rt. toketartozasait. Ez a tarsasag likviditasat teljes egészé-
ben felboritotta, miikodésképtelen helyzetbe hozta. Ez a jol beha-
tarolhatd pénziigyi tranzakcio sorozat ravilagit arra, hogy a ver-
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seny ma Magyarorszagon mar nem a piacon ddl el. Nem a termé-
kek mindsége versenyez egymassal, nem a fogyasztok akarata
dont, hanem a nemzetk6zi nagybankok dontéshozé helyein mulik
az, hogy melyik termék marad benn vagy keriil ki a piacrol. A
példak természetesen tovabb sorolhatdk, hiszen a Takarékbankot
privatizalé német DG Bank AG., vagy a Kereskedelmi és Hitel-
bankot felvasarlo ir-belga Iris-Life-KBC konzorcium Magyaror-
szagon alkalmazott iizletpolitikdja is hasonld fejleményeket mu-
tat. A nemzetkdzinek mindsitett nagybankok a sajat szarmazasi
orszaguk, illetve mitkddésiik alapcentruma szerinti nemzeti koto-
désekkel, sajat orszaguk tarsadalmat ¢s gazdasagat segitd kihelye-
zett lizletpolitikaval rendelkeznek a befektetési célteriileteken is.
Sajat parasztjaikat, sajat vallalkozoikat segitik hitelezési gyakor-
latukkal azokban a kdzép-eurdpai orszagokban is, ahol az elmult
¢évtizedekben ujabb banktulajdont és ezzel az adott orszag val-
lalkozoival és mezdgazdasagi termeldivel szemben hitelmono-
poliumot szereztek.

A magyar pénzintézeti szektor kiilfoldi versenytarsak részére
tortént privatizalasa az Eurdpai Unios csatlakozas esélyét igen
nagy fokban hatréltatja. A fejlett orszagokban ugyanis a bankok —
a kozhiedelemmel ellentétben — nemzeti tulajdonban vannak vagy
er6s nemzeti kotddéssel miitkodnek. A nemzeti-hazai bankok
nélkiil Nyugat-Europdban nem johetett volna létre a nemzeti-
hazai tulajdonosi réteg. Az eredeti tokefelhalmozas, a gazdasagi
novekedés nem indulhatott volna el .Az észak-amerikai, délkelet-
azsiai orszagok nagyvallalataival szembeni piaci versenyben az
europai unids tagorszagokbeli nagyvallalatok a biztonsagot jelen-
té nemzeti bankrendszeriik nélkiil nem vehetnék fel a piaci ver-
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senyt. Hollandidban a holland bankok — ABN AMRO, ING,
Rabobank — uraljdk a pénziigyeket. Németorszagban német ban-
kok — Deutsche Bank, Commerzbank, Hypo vereinsbank —, Spa-
nyolorszagban spanyol bankok — Banco Santander, Banco
Vizcaya, Cajas de Madrid —, Olaszorszagban olasz bankok — In-
stitutio Sao Paolo, Banca Comerciale Italiana, Banca di Roma —,
Japanban japan bankok — Sumitomo Bank, Mitsui Bank —, Fran-
ciaorszagban francia bankok — BNP, Sociéte Generale, Credit
Lyonnais —, Ausztridban osztrak bankok — Bank Austria Credit-
anstalt, Raiffeisen Bank — uraljék a hazai pénzvilagot, és egyetlen
racionalisan gondolkod6 kormany sem engedte at a pénzintézeteit
kiilfoldi tulajdonba. A végtelenségig igazolhatdé minden gon-
dolkod6 magyar ember szdmara, hogyha a kiilfo6ldi bankok kap-
tak meg a magyar gazdasag hitelezésének monopdliumat, ezen
keresztil a magyar gazdasdg érdekképviseletének lehetdségét,
akkor csak és kizardlag a sajat dontéshozoik utasitdsait hajtjak
végre Magyarorszagon. A MIZO Baranyatej Rt. hitelfelmonda-
sainak koriilményei — a 11,5 millidrdos eszkozvagyon, és a 23
millidrdos nett6 arbevétel mellett 1évé 6 millidrdos kotelezettség
allomany, ¢és ezen beliil a 2,8 milliard hitelallomany — 6hatatlanul
felvetik a még magyar tulajdonban 1év6 vallalatok banki eszkd-
zokkel valo elsorvasztasanak, sot tonkretételének a lehetdségét.
P¢ldaul a Babolna Mezdgazdasagi Rt-nél a 36 milliardos arbevé-
tellel szemben fenndlld 20 millidrdos kotelezettségallomany egy
Osszehangolt bankpuccsal barmikor felszamolasi eljarasba terel-
hetd. A még nemzeti tulajdonban maradt vallalatok megmentésé-
re, a védekezés mechanizmusainak kiépitésére indokolt az elko-
vetkez6 években nagyobb kormanyzati figyelmet forditani.
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4. A globalis pénziigypolitika karos hatasainak kivédése

Azaltal, hogy Magyarorszagon a kiilfoldi tdke a termeld- és bank-
szektor kozel 90%-at tartja tulajdonaban, illetve érdekbefolyasi
ovezetében, a kormany politikai és gazdasagi mozgasterét eleve
behatérolja. A privatizacié kivaltotta nemzetgazdasagi helyzetben a
kormanyzati stratégiaban azonban indokolt el6térbe helyezni azt a
felismerést, hogy a kiilfoldi nagyvallalatok sajat leanyvallalataikkal
allnak szembe a magyar piacon és nem a versenytarsaikkal. A
tulajdonszerzésnek ezen a szintjén a kiilfoldi tokének nem a teljes
extraprofit-lefolozés érdekében kellene mozgdsitani az ugyancsak
altaluk birtokolt hitelmonopdliumokat és nagyvallalati er6folé-
nyliket, hanem egy a jelenleginél nagyobb mértékli kozteherviselés
keretében tamogatniuk kellene a magyar allamhaztartast, ezen
keresztiil pedig javitani a magyar lakossag ¢letkoriilményeit.

»~Amennyiben a kiilfoldi gazdasagi tarsasagok, pénzintézetek
¢s a magyar lakossag kozott meglévd jelenlegi minimalis érdek-
azonossag is tovabb rosszabbodik, ugy a tarsadalom helyzete az
érdemleges beleszolast és hatast kifejtdé honi gazdasagi-pénziigyi
intézmények hidnyaban tovabb romolhat. Esetleges jobbra fordi-
tasa kizardlag a kiilfoldi multinacionalis gazdasagi tarsasagok és
pénzintézetek akaratatdl fiigghet.” (Lentner, 1998.)

A teljes korti kiszolgaltatottsag elkeriilése érdekében a jovObeni
magyar kormédnyoknak hathatésabb politikai stratégiat kell kidol-
gozni a nemzetkdzi nagyvallalatok magyar gazdasagba valo teljes
korli integralasa, honositdsa érdekében. A Magyarorszagon miikodo
kiilfoldi nagyvallalatoknak és pénzintézeteknek a magyar érdekeket
is vallalnia kell, nem szabad minddssze profitszerz6 centrumnak te-
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kinteni az orszagot. A Magyarorszagon miikodd pénzintézeti rend-
szer, a termék- €s szolgaltataspalydk, az allamhdztartds szerkezeti
rendje, a devizagazdalkodas teljes egészében Eurdpai Unid konforn.
A Maastricht-i kritériumok teljesitése igy mar nem a minimalis 6nal-
losaggal rendelkez magyar pénziigypolitika dontéseinek a fliggvé-
nye, hanem a magyar nemzetgazdasagot urald kiilfoldi tarsasagok
akaratan mulik. Az Eurdpai Unids csatlakozashoz sziikséges eddigi
szint elérése a magyar tarsadalom erdfeszitéseinek koszonhetd. Sajat
tarsadalmunk terhelése mellett azonban most mar egyre jobban eld-
térbe keriil a kiilfoldi cégek kozteherviselésbe vald bekapcsolasa. A
magyar tarsadalom eddigi erdfeszitései, a piacok, a termeld- €s
bankszektor liberalizaldsa aldozatokkal jart. A megtériilésre, az EU
tamogatasi alapjainak megnyildsara csak a teljes jogti EU tagsdgunk
utan lesz es€ly. Az ehhez sziikséges politikai dontés, és a maastrichti
mutatdkon val6 tovabbi javitas azonban mar nem magyar beliigy.

A XX. szazad végén, a XXI. szazad elején tisztaban kell lenniink
azzal, hogy a globalizacio, mint a legjabb kori vilag, legijabb
pénziigyi és szellemi aramlata egy olyan kis és kiszolgaltatott
orszag részérdl, mint Magyarorszag megallithatatlan. Karos ko-
vetkezményei azonban tudatos pénziigy- és tarsadalom politikaval
csokkenthetdk, foleg ha az erre iranyuld korményzati akarat és a
nemzetkdzi nagyvallalatok részérdl a fogado készség megjelenik.
Kelet-K6zép-Eurdpaban eltérd fejlodési litem és szintkiilonbségek
alakultak ki, amelyek az egyes szomszédos orszagok és térségek
kozott szakadékokat keletkeztettek. Az ellentétek, a fejlddésbeli kii-
16nbségek konnyen tovabbi véres etnikai konfliktusokat okozhat-
nak, amelyeknek a magyarsag is aldozatava valhat. A Karpat-me-
dencében, ott, ahol az orszag- és nemzethatarok kivaltképp nem es-
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nek egybe, a globalizacio fesziiltségeket is oldhat. A hatarokon at-
nyulé regionalizalédasnak, a magyar gazdasadg jovOben kisugarzo
hatasainak igy az elkdvetkezd évtizedekben kimagaslo szerepe le-
het a jelenlegi hatarainkon kiviil é16 magyar lakta térségek szamara.
A magyar nemzetgazdasag, a magyar koltségvetés €s a magyar tar-
sadalom szerves részévé honositott nemzetkdzi nagyvallalatok és
pénzintézetek gazdasagi erejével megerdsitve Magyarorszag a Kéar-
pat-medencében a magyar lakta térségek 1) gazdasagi lehetdségeit
¢s a tarsadalmi-politikai felemelkedés esélyeit nyithatja meg.

Az 6nallé magyarorszagi pénziigypolitikai status szerény mér-
ték helyredllitdsa a dolgok és gazdasagi koriilmények jelenlegi
allasa szerint — 5-10 évre prognosztizalva — csak és kizarolag a
nemzetkdzi nagyvallalatok tékeerejének magyarorszagiva honosi-
tasaval képzelhetd el. A magyar tulajdonu termeldszektor és a
magyar tarsadalom anyagi erejének leziillesztése olyan nagy fo-
ku, és annyira tudatos, hogy a belsd piac feltamasztasa és a nem-
zetkozi tarsasagokkal, pénziigyi centrumokkal valo versenyképes
pozicidba hozésa szinte teljességgel elképzelhetetlen, most 2000
marciusaban vizsgalva a pénziigyi esélyeket €s trendeket.

A vilag pénziigyi adataibdl levont Magyarorszagra hatd kdvet-
keztetések természetesen nem jelentik a globalizalodo pénziigyi vi-
lag tokéletesnek hirdetett allapotaval valé azonosulést. Szigora re-
algazdasagi kritériumok szerint a vildggazdaséag fizikai 6sszvagyo-
nanak nagysaga az 1970-es évek ota — az olajvalsag idejétol — stag-
nal, illetve fokozatos csokkenésnek indult. A vildggazdasag fizikai
kibocsatasanak egyre nagyobb hanyadat nem a produktiv szektor,
hanem a szolgaltatasszektor szivja fel. Emiatt a bdvitett Gjraterme-
1és nem termeli Ujra a vilag lakossaganak életben maradasat bizto-
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sit¢ fizikai javakat, helyette szolgaltatdsok formdjaban a fejlett és
feltorekvd orszagok pénzpiacain halmozodik fel a rovidtava meg-
tériilést keresd téke. A szolgaltatdsok tulndvekedése egyenes ko-
vetkezménye a pénziigyi piacokon mara kialakult spekulativ bubo-
réknak. A valds fizikai teljesitmények és a virtudlis papir profit
egymastol valo egyre gyorsabb eltdvoloddsa méltan nevezhetd glo-
balis driiletnek, buborékgazdasagnak, amelynek valamikori kipuk-
kadéasa nem kétséges.

A kipukkadésbol fakado tarsadalmi és nemzetgazdasagi vesz-
teségek azonban a fejlodo, feltorekvo, integralt kozép-eurdpai or-
szagoknak és tarsadalmaiknak mérhetetlen pusztulast okozhatnak.
fgy a globalis ériilet, illetve a globalizacio megfékezése, egy ki-
pukkadas erdltetése vagy ahitata megfeleld védekezési, onallo
nemzeti pénziigypolitikai mechanizmusok nélkiill nem kell6en
megalapozott stratégiai vélekedés.

Andre Gide francia Nobel dijas ir6 gondolatait idézve: ,,...de
maga a tormelék is emeli a talajt, amelyen jarunk, s ha napjaink-
ban egy-egy torony alacsonyabbnak tiinik, ez attdl van, hogy mi
magasabbrol szemléljiik.” A tormeléken valo allas a valo vilag-
gal, a toronynak pedig a lekiizdendd globalizacioval valo képzet-
tarsitasa révén elmondhatjuk, hogy annak a toronynak a csucsa,
amelynél majd megsziinik a globalizacid, errdl a magassagrol —
bar egyre tobb tormelék lepi és emeli a felszint —, a jelenlegi valo
vilagbol még nem lathatd. Generaciok multan, emberi szenve-
dések és aldozatok aran ennek is eljon majd az ideje. Az embe-
riségnek azonban jozan gondolkodéssal, tudatos munkéval fel
kell késziilnie a globalizaci6 utani idokre. A XXI. szazad erre ta-
lan kivalé alkalmat nytjt ...
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