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ﬁjra itt a nagy valsag?'

Prof. Dr. Csaba Laszlo akadémikus, egyetemi tandr
Kézép-Europai Egyetem (CEU,DE,BCE).

ABSZTRAKT A cikk az els6 részében a vilag pénziigyi rendszerének 2007-2009
kozti megrazkodtatasabol a redlgazdasagra adodd hatdsok koziil a legfontosabbakat
elemzi. A masodik részben Magyarorszag gondjait taglalva mutat ra azok hosszu
tavu és szerkezeti voltara. A kiutat pedig a bizalom visszaszerzésében, nem a pénz
gazdasagba pumpalasaban latja. Ebben a kozelitésben a foglalkoztatas, a munka ala-
pu tarsadalom, a novekedés feltételeire 6sszpontositd gazdasagi kormanyzas jelentik
a sarokpontokat. Az allamhaztartas kiegyensulyozasa — fenntarthaté modon —, az ar-
stabilitas, a jogallamisag ¢s a szavahihet6ség pedig egyfajta kézen fekvo keretfel-
tétel-rendszert jelentenek, nem pedig 6ncélt.

KuLcsszAvAK  Gazdaséagi valsag, allami beavatkozas, gazdasagpolitika, bizalom

Bevezetés

2009 tavaszan, amikor e sorokat irtam, minden korabbinal borulatobb elemzé-
sek lattak napvildgot a globalis gazdasag és benne Magyarorszag helyzetérdl és
még inkabb kilatastalansagarol. Hétrl hétre kedvezotlenebb szamok keriiltek
napvilagra és a fellendiilés esélye egyre tavolabbra tolddott. Mikdzben jol is-
mert dolog az, hogy a borulatd joslatok kiilongsen erételjesen hajlamosak arra,
hogy onmagukat beteljesitsék, nem kétséges az sem, hogy a pénziigyi rendszer
10-12 évente megfigyelhetd 6sszezuhanasarol — amit udvariasan korrekcionak
neveznek az elemzok — sosem tudhato, pontosan mikor jon, és meddig tart.
Csak egyvalamit tudunk rola biztosan: véget ér.” Ez még az Egyesiilt Allamok
legnagyobb megrazkddtatasat jelentd 1929-33-as valsagra is igaz. Sosem for-
dult eld, hogy beteljesiilt volna a marxi profécia, és a piacgazdasdg onmagat
szamolta volna f6l, miutan minden korabbi vivmanyat folszamolta volna, s a
szlinni nem akaro visszaesés az allamositasok sorozataval tartdésan és vissza-
fordithatatlanul kiszabaditotta volna a palackbol a kommunizmus kisértetét. A
kovetkezokben két fo kérdésre keressiik a valaszt, természetesen a teljesség

' E tanulmény kiilonféle elézetes valtozatait eléadtam az Ybl Klub, a Magyar Kiilke-

reskedelmi Bank, a Budapesti Ertéktézsde és a Politikatudomanyi Tarsasag és a Magyar
Menedzser Szovetség egymast kovetd rendezvényein, ¢és sokat okultam az ott elhangzott
kritikai észrevételekbol.

2 A G20 elbkészitd dokumentuma szerint akar 2010-re. (In: Financial Times, 2009.
marcius 28/29.)
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igénye nélkil. Egyfeldl: megismétlodik-e a torténelem, és a piacok meg az alla-
mi beavatkozas szerencsétlen elegye pusztitd redlgazdasagi depresszioba taszit-
ja-e a vilagot? A masik kérdés pedig az, hogy miféle 11j vilag var reank a valsag
elmultaval?

Mit tudunk a valsagrol? Elméleti alapok

A piacgazdasagot kialakulasa ota jellemzi a gazdasagi tevékenység hullamzasa.
A kozgazdasagtudomany kialakuldsa 6ta fontos targya a cikluselmélet, hasonlo-
képpen a pénziigyi visszaesések elemzése is. Talan nem egészen véletlen, hogy
e kérdésekhez érdemben nem a kockazatokat elvileg nullara szoritd pénziigyi
kozgazdaszok és a nyugati elméleti foaram jelentds részben efféle kérdéseket
elemz6 nagyjai tudnak és kivannak hozzaszdlni (6k mostansag inkabb hallgat-
nak vagy magyarazkodnak). Sokkal inkabb a gazdasagtorténészek és a torténeti-
intézményi kérdések irant még érdeklodo kozgazdak vették at a terepet.

A téma meghatarozo irodalmanak szamit az eredetileg 1979-ben (és legutobb
2005-ben) megjelent kotet Charles Kindleberger tollabdl, aki a valsag 1élektani
tényezdit emeli ki. Tanulsagos, hogy a foképp a 19. szdzadra 6sszpontosito elem-
z¢€s nem a tankonyvekben szokasos modon, a gazdasagi fundamentumokkal, a
pénzteremtés sajatossagaival, a visszaélésekkel és a szabalyozok hibaztatasaval
érvel, hanem a piacok szerepldinek onbeteljesitd varakozasat emeli ki.

Hasonloképp gazdasagtorténész Barry Eichengreen (2003), aki a megel6z0,
1997-99-es valsag hatdsdra és arra kifuttatva mutatja be a pénziigyi valsagokat.
Az 6 elemzésében az informacidfeldolgozas tokéletlensége, az utdbbit ellenst-
lyozni kivano szabalyok €s szabalyozok erdtlensége tlinik meghatarozonak. De
ez az elemzés sem a piac természetére vezeti vissza a kilengéseket.

Végiil, de korantsem utols6 sorban Lamfalussy Sandor nemrég magyarul is
kiadott kotete (2008) emelheto ki, aki a piaci szereplok tanuloképességének hi-
anyat, a torténelmi emlékezet hianyat, és ebbol adddoan a rendre ujjasziiletd
piaci mitoszok — nem elméletek! — szerepét hizza ala. Ertelmezésében a valsag
eltakaritja a felel6soket, mind a pénzintézetek, mind a szabalyozo hatdsagok
¢lérol. Az ujak viszont Ujsziilottként maguknak tulajdonitjdk a piac onkorrek-
cidjaként kialakult javulast. Hamarosan er6t vesz rajtuk a novekedési 6szton, és
végtelennek tekintik az expanzids lehetoségeket. Nem térodnek azzal, hogy
egyetlen piac se boviilhet szakadatlanul, ezért rendre ndvekményi érdekeltséget
vezetnek be. Es amikor kideriil, hogy a piac mégse né oly gyorsan, mint kel-
lene, elkezdddik a konyvek szépitése. Bizony nagy a kiilonbség akozott, hogy
valakinek nincs kétes kdvetelése, vagy csak a konyvében nincs. Utdbbi tudata-
ban a szereplok elbatortalanodnak, eladasi hullam és panik tor ki, az arfolyamok
Osszeomlanak, majd kezdédik el6lrol.

Ha valaki nem tudnd, hogy az elmult harom évtizedben minden visszapillan-
td studiumot — igy a gazdasag- és az elmélettorténetet is — margora szoritottak a
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gazdasagi és lzleti felsdoktatasban, akkor talan meg is lepddhet azon, hogy az
ily egyszerien tudhatoé dolgokat hogy-hogy nem tudjak azok, akikre tartozik, s
hogy lépnek masodszor is ugyanabba a folydba. Es akkor még nem sz6ltunk
arrol, amit Hayek (1974/1995) a tudas latszatanak nevezett. Azt, hogy a kocka-
zat kezelésére és a gazdasagi folyamatok eldrejelzésére szolgald modellek, ha
fenntartas nélkiil hisznek benniik, s nem koriltekintéen alkalmazzak (eszkoz
helyett célla valnak), akkor magul is hozzasegitenek a gazdasagi dontések cik-
lust er6sitd voltahoz. Lord Eatwell (2007) az egyik legtekintélyesebb angol koz-
gazda a valsag kitorése elott évekkel felhivta erre a figyelmet, de intése siiket
fillekre talalt. Hitelt adtak annak a varosi legendénak, hogy az Egyesiilt Alla-
mok mérete miatt nincs is egységes ingatlanpiaca, vagyis nem képzelhetd el
ingatlanbuborék 1étrejotte az egész orszagban egyidejlileg. Elhitték, hogy a koc-
kazat kiszamithatd és tigyes technikakkal/trikkkokkel a vilag egészére szétterit-
hetd, kovetkezmények nélkil. Elhitték, hogy csak napsiitéses id6 lehet a vilag-
gazdasagban, es6, hofuvas immar soha tobbé. S lehet azon €lcelddni, hogy ef-
féléket a 20-as, 60-as és 90-es években is hittek, e hitek bizony sokkal inkabb
mozgattak a piaci szereplok tényleges dontéseit, mint a kemény tények és a gaz-
dasagi alapok.

Ma mar részletes €s alapos elemzések olvashatdk arrdl, hogy miként tort ki
és terjedt el a masodlagos jelzalogpiacrol indult, majd a globalis pénzrendszerre
szétterjedt valsag (Swan 2009, Shin 2008, Gyorffy 2009). Ezért e helyiitt csak a
legfontosabb megallapitasokat Gsszegzem. Mindenek eldtt azt, hogy szo sincs
arrol, amit naponta hallunk €s olvasunk, hogy itt egy tokéletesen szabalyozatlan
szabadpiac szabadult volna el, s dithongésének kovetkezményeit nydgi ma az
egész vilag, mig a kormanyok felvilagosultsaga ki nem segit a bajbdl mindnya-
junkat. A G20 és az EU 2009 eleji kezdeményezései, a bankallamositasok és a
vilagméretli szabalyozd hivatalt stirgeté német megnyilatkozasok mind ebbe az
irdnyba mutatnak.

Ugyanakkor az idézett — és az azdta megjelent — elemzések rendre kiemelik,
hogy a pénziigyi szféra — mindnyajunk tapasztalataval egybevagéan — bizony
nem maradt szabalyozatlan, hanem erételjesen szabalyozott volt és maradt. A
szabalyalkotok pedig egyfeldl valoban passzivak voltak, amennyiben nem éltek
az amerikai térvényhozas altal az Enron botranyt kvetden megszigoritott térveé-
nyek adta lehetoségekkel, masfel6l viszont folottébb tevékenyeknek bizonyul-
tak. Ugyanis 0k hoztak azokat az intézkedéseket — példaul a lakashitelezés kvazi
allamositasat, a hitelkihelyezések ,,politikai korrektségének™ vizsgalatat, a nincs-
telenek lakdshoz juttatdsanak szorgalmazdsat — az ,.egylitt érzé konzervativiz-
mus” jegyében, vagy éppen a kockazatteritd ,,pénziigyi tjitasok” elterjedésének
eltiirésével, valamint a hitelezési tulfutdas engedélyezésével és az esetleges
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visszaesés elleni biztos FED fellépés kilatasba helyezésével® — vagyis sokféle
kézzel foghatd inteézkedéssel és tettel maguk jarultak hozza a kisiklasokhoz. Ez
bizony nem a szabadjara engedett piac, hanem a kozgazdasagtanban kormany-
zati kudarcként megismert eset.

Mit mutatnak a tények?

Mikozben a valsag jelentds részben, mint lattuk tudati, 1élektani tényezokbdl
adodik €s azokon keresztiil hat, egyaltalan nem k6zombds, hogy a statisztikaban
mérhetd szamok mit mutatnak. Hisz kozismert, hogy hdérzetiink a lazat esetleg
egyaltalan nem érzi, maskor tulreagalja, ezért ha lehet, mérni kell a tiineteket.
Az Eurodpai Kozponti Bank statisztikdja a mult eseményeit tényszeriien mutatja,
ezért érdemes tadmaszkodni ra, mig az eldrejelzések kozmondasos bizonytalan-
sagara ismételten fol kell hivni a figyelmet. Ahogy a piaci elemzdk 2008 ta-
vaszan a forint er0sddését ellenallhatatlannak és tartosnak vélték, 2009 tavaszan
az ellenkez6 vélekedés tobbségiveé valasa még nem jelent tényszertiséget. Azt is
érdemes megemliteni, hogy a gazdasag valds teljesitményét altalaban 12—15 ho
késéssel ismerjikk csak meg szerte a vilagon, és az elozetes adatoknak néha az
elojele is megfordulhat.

Mai ismereteink szerint 2007 utan 2008-ban is a vilaggazdasag teljesitménye
pozitiv volt, ha a lassulds iranyzata nem is kérdéses. Az Egyesiilt Allamok
GDP-je a 4. negyedévben 3,8%-kal csokkent, ezzel az éves adat pozitiv tarto-
manyban maradt. 1,1% visszaesés alakult ki Japanban, viszont pozitiv érték,
+0,9% volt a GDP novekedése az EU esetében. Igaz, az IMF e tanulmany le-
zarasakor kiadott eldrejelzése 2009-re 1 szazalékot el nem ér6 — konkrétan
0,9%-nyi — csokkenést var, 2010-re azonban ismét pozitiv adatokra szamit®,
hozzé hasonloan az ECB-tdl a Vilagbankig a legtobb eldrejelz6. Ha ezek a sza-
mok nagyjabol helytalldak, akkor biztosan csak azt tudjuk, hogy az utolso igazi
nagy és mély, a viliggazdasdg egészét hosszabb 1don dt megrazo vilsag harom
évtizede, a masodik olajarrobbanast kovetoen ment végbe. Az aremelkedések
éves liteme az ECB februari havi szemléje szerint az euro-Ovezetben 3,3, az
Egyesiilt Allamokban 3,8 és Japanban 1,4% volt, vagyis deflaciérdl beszélni
nem érdemes. Mivel a depresszid sok éven at megfigyelhetd, legalabb évi 4—
5%-o0s altalanos visszaesést jelent, err6l sem érdemes beszélni. Az eurdpai
munkanélkiiliség 2009 februari 8,4%-o0s, az amerikai 6,1%-0s, a japan 4,1%-os

Ennek egy része a verbalis intervencid, masik része a Greenspan altal 1987, 1992,
1996, 2001 €s 2006 idején alkalmazott gyakorlat, ami konkrétan azt sugallta, hogy sem-
milyen lufi kipukkadasat nem néznék tétleniil, vagyis a piac Ontisztulasat gatoltak és az
egészséges félelmet kiiktattdk, mi tobb ezt még vivmanyként is méltattak (a pénzigyi
sajtoban).

* Forras: IMF Survey, 19 March, 2009, eléheté: www.imf.org, letdltve aznap.
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mértéket ért el. Ez rosszabb, mint az évtized atlaga, de jobb, mint a 90-es éveké
volt. Vagyis egyelore még a makro-mutatok nem jeleznek paratlan mértékd, a
rendszer egészét megrazd, az idonként szokasos visszaesésnél nagyobb meg-
razkodtatast. Igaz, az utobbi kialakulhat, nem vagyunk bebiztositva semmi el-
len, de ez egyeldre a jovO zenéje. S mikozben rengeteget olvashatunk a globalis
pénziigyi rendszer kartékony voltarol, a szamok arra utalnak, hogy a vilagmére-
tl viszontbiztositasok rendszere, foleg a fedezeti alapok €s a szarmazékos és
ellentigyletek révén a redlgazdasag azonnali és Gnerdsitd dsszeroppandsat 2007—
2008 soran/még/ sikeriilt elkeriilni. Ez bizony nem az 1929-33-as id6szakot
idéz6 fejlemény, és az 6sszképet érinti!

Mirdl olvashatunk akkor nap mint nap a hiradasokban? Kézenfekvo, hogy a
pénziigyi megrazkodtatas elsé sorban magukat a pénzintézeteket érinti, sok tiz-
ezres elbocsatasokkal, leépitésekkel, atszervezésekkel. Erinti nyilvan a hitelbol
lakast vasarlokat, térséglinkben a devizaban eladosodottakat, és persze a redl-
gazdasag egyes agazatait. Mindenki ismeri, hogy az el6zdekhez kotédden az
épitdipar, azutan a ,,nélkiilozhetd” tételeket gyartd autdipar, az idegenforgalom
és vendéglatas, igy a kozlekedés is és persze a kiskereskedelem megérzi a visz-
szaesést, nem is kevéssé. Ha a befektetési bank, mint agazat nagyjabol felsza-
molddott, ugyanezt azért a felsorolt tobbi agrdl, a hirkozlésrol, az oktatasrol
vagy épp az egészségiigyrél aligha mondhatjuk el. Az Egyesiilt Allamokban
gondok forrasa lesz, hogy a nyugdijrendszerben a vallalati maganalapok — ezen
belill a sajat cégbe fektetések — elonybe hozasa érvényesiilt az elmult években.
Most ezek az opciok alig érnek valamit, a biztonsagos dregkort nem alapozzak
meg. Igaz, nem muszdj mindenkinek ma vagy néhany hoénapon beliill nyug-
allomanyba vonulnia. Ha az eldzdekben vazoltakbdl a dertilatd forgatdkonyv
valdsul meg, akkor harom vagy 6t év mulva — a toérténelmi trendek meghosszab-
bitasa esetén — a jelenleg elveszettnek tlint vagyon jelentds tobblettel tériil meg,
¢s fialtathatdva valik majd. Ugyanakkor Eurdpa nagyobbrészt kéztulajdoni nyug-
dijrendszereit a pénzpiac valsaga csak attételesen €s kevéssé érinti. Az 6regedo
foldrész szamara ez a fejlemény korantsem k6zombas.

Allitasunk szerint a legvaldsziniibb az, hogy a pénziigyek mellett néhany, ez-
altal kozvetleniil érintett agazat, nem pedig a vilaggazdasag egészének vissza-
esésérol van szo. S mikozben nem sugallnank azt, hogy a piacgazdasag ideg-
rendszerének jelent0sége azonos lenne mondjuk a gyogyviz kitermelésével, a
tény azért tény marad. A kozgazdasagtanban a szektordlis visszaesés még nem
ad alapot a nemzetgazdasagok Osszességének, a vildggazdasdg vilsaganak meg-
allapitasahoz.
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Merre keressiik a kiutat?

Mint az egyén esetében, Ugy a vilaggazdasagnal is a diagnozist megeldzo terapia
bizonyara veszélyes, de jobb esetben haszontalan. Ha a jelenlegi megrazkodta-
tas-sorozatot nem a piac magara hagyasa okozta, tovabba a visszahtizodas oka a
bizalom, és nem a pénz(forrasok) hidnya, akkor téviton jarnak a még oly nagy-
nevl elemzok és dontéshozok is, akik az Osszkereslet élénkitésével, egyfajta vi-
lagméretl antidepresszans felszolgalasaval (Krugman 1998) prébalkoznanak.
Szerkezeti gondokat ugyanis nem lehet keresletélénkitéssel, pénzbepumpéldssal
enyhiteni. Az egyik esetben a Robert Lucas (1976) Nobel dijas altal feltart 6ssze-
fuggés érvényes, ami szerint a mai koltekezest latva az emberek holnapi inflaciot
varnak, és megtakaritanak, pont forditva tehat, mint Keynes vélte. Ez magyaraz-
za Japan elvesztegetett 90-es évtizedét. A rosszabbik esetben — mint Nyugat-Eu-
ropaban a 70-es években — elkoltik a pénzt, foleg allami programokra, a munka-
helyek védelmére. Ekkor azonban nem a termelés n6 meg, hanem az inflacio —
ez a most mar tankényvekben sem ismeretlen stagfldcio esete.

Miko6zben a pénzhez jutas (likviditas) kozvetett eszkozokkel valo bovitésére
vilagszerte €s itthon is szamos intézkedés tortént mar, ez csak tiineti kezelés. A
bizalom visszatértét aligha lehet allami koltekezéssel, vagy épp a kamatok le-
nyomésaval elérni. Epp ezért veszélyes precedenst teremtett az amerikai jegy-
bank, amikor a szinte nulla kamatlabbal kiadta a kezébdl a gazdasagi folyama-
tok monetaris eszkozokkel vald befolydsolasdnak lehetdségét. Mivel az ameri-
kai koltségvetés mar a Bush korszakban is koltekezo volt, ennek tovabbi erdl-
tetésével aligha lehet a gazdasagi szereploket meghatni. Jol lathatd, hogy az
amerikai és a nemzetk6zi tdzsdék 2008 4. negyedéve 6ta mar hetes tavlatban
egyaltalan nem reagalnak a kamatlépésekre és a kormanyzati koltekezésre sem.
Egy-egy cég vartnal jobb eredménye, vagy az immar — olcsdsaga okan — atvételi
célpontta valt jo hozamu cégek vétele, a tartdsan alacsony olaj- €s nyersanyag-
arszint, a kiszamithatd gazdasagi kornyezet, a tovabbra is zajlo innovaciok, a
kisvallalkozasok egy korének életképessége és kezdeményezése, a szerkezeti
valtozasok sora az, aminek révén elobb atmeneti, majd tartésabb tézsdei majd
realgazdasagi élénkiilés alakulhat ki. Ennek id6pontjat nem tudjuk, de bizonydra
nem fél évtizednyi vagy évtizednyi tavlatrol van szo, mint mondjuk az EU pro-
jektek, a kornyezetvédelem, a felsGoktatas vagy épp az orszag teriileti berendez-
kedésének atszabasa kapcsan ez a szokasos €s értelmes 1épték.

Ekkor ismét id8szerlivé vélhat az a felismerés, amit Navratil Akos (1944/
/2008) fogalmazott meg a vilaggazdasagi valsag és a hadigazdalkodas tapasztala-
tait 5sszegz6 eléadasaban. O arra hivta fel a figyelmet, hogy az 4llami beavatko-
zas elharapozasa egyfeldl lelassitja a piac Ontisztitd hatasat- ezért is hiizodott el
Amerikaban a visszaesés egész 1936-ig. Masfeldl az dllami intervencionizmus
allanddsulésa kioltja a gazdasagi alkalmazkodas mikro §szt6nzdit, a magantulaj-
dont jellemzd novekedési hajlamot is, és a tartos pangas réme valosagga valhat.
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Ebben az Gsszefiiggésben veszélyes és az elmélet altal sokszorosan karhoz-
tatott, tigyintéz06 gazdasagpolitika (németiil punktualistische Wirtschafispolitik)
megnyilvanuldsa és egyben a kiutat megalapozd stratégiai és egyberendezett
gondolkodas hianyara vall, ha az egyes kormanyok konkrét érdekcsoportok
nyomasanak engedve kapkodnak, mint Bernat a ménkii utan. A konkrét tigyek
szama végtelen, a kormanyzoképesség meg az egyik legsziikosebb erdforras.
Magyarorszag a példaja annak, hogy ha egy kormany mindent magara probal
vallalni, semmit se ér el, és a legsziikebb allami feladatok, mint a kdz- és jog-
biztonsag, az arstabilitas, az allamhaztartas kiegyensulyozasa sem lathatok el.
Az érdekcsoportok uszalyaba keriild kormanyzas, mint Mancur Olson (1987)
negyedszazada irt és magyarul is megjelent kotetébol tudjuk, a lemaradd nem-
zetek sajatja.

Ha a valsag természetérol szolo diagnozisunk legaldbb részben helyes, akkor
a kiut semmiképp se lehet a ,,valsagellenes politikanak™ elkeresztelt, 6divata €s
szamos ok miatt eleve kudarcra itélt kormanyzati siirgés-forgas. A kormanyzat-
nak — globalis egytttmiikodésben — a kiszamithatdsag megdrzésével célszeri a
bizalom visszatértét eldmozditania. Nem maga kelti a bizalmat, még kevésbé az
ennek hatasara meginduld beruhazast €s novekedést, hanem a feltételeinek
1étrejottehez jarul hozza. A rossz példaként emlitett FED ellenében ezt teszi az
EKB, amikor nem fut a piaci hangulat utan, viszont nem is folytat doktriner ka-
matpolitikat. Nem reagal az eur6 arfolyamanak alakulasara, de figyel a munka-
nélkiliség szerkezeti elemeinek er6sddésére a nagy orszagokban. A novekedés-
nek ugyanis az egyik legfontosabb feltétele — és a bizalom visszaszerzésének
zéloga — az arstabilitds’, ami a hosszabb megtériilésii befektetéseket is kiszamit-
hatova teszi, a jogbiztonsag, a hosszabb idore kiszamithato, egyszeri, atlathato,
nem Onkényes alkalmazasoktol szenvedd kozteher-rendszer (nemcsak az ado, a
tarsadalombiztositas és a tobbi pénziigyi szabaly egész rendszere stabil).

Szamos elemzés — koztiik a 2009 februari, a lisszaboni célkitiizéseket elem-
70 bizottsagi — mutatott ra arra, hogy az eurdpai foldrész viszonylag gyenge no-
vekedési teljesitményének nem konjunkturalis okai vannak, amelyeket egy kis
pénz bepumpalasaval egykettore orvosolhatnank. Szerkezeti gondok vannak,
alacsony a K+F és igy az innovacid, nem elég kiterjedt a kisvallalkozasok kore,
nem elég széles korli a foglalkoztatas, tal sokakat fizetnek azért, hogy meg se
jelenjenek a munkapiacon, révid a munkaban toltétt id6 stb. E mozzanatok
egyike sem a vilag pénzpiacahoz k6tddo gyengeség, igy attdl fiiggetlen, tavlatos
orvoslasra van sziikség. Példaul a foglalkoztatas tigyét az oktatas, a deregulalas
és a koztehercsokkentés egytittese is csak kozéptavon képes elérni.

> Ez az EKB értelmezésében évi 2, a kozgazdasagi konvencio szerint legfoljebb évi 3

szazalékos aremelkedést jelent. Idéztiik a szamokat, amihez hozzatehetjiik a 2000-2007
kozti évi atlag 2,2%-s euro dvezeti inflaciot. Vagyis szo sincs, atmenetileg se depresszi-
orol, se a novekedést allitolag guzsba kotd pénzpolitikai merevségrol.
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Merre tovabb, Magyarorszag?

Az eldadottakbol mar két elozetes megjegyzes adodik. Egyfeldl: bizonyara nem
kovethetjik ama felhivasokat, amelyek a ,,multat végképp eltordlni” kivannak,
és egy eddig sosem latott iranyban konstrualnak at a mai vilagot, s benne ha-
zankat. A 20. szazad szornyliségei utan a kisérletezést célszerli abbahagyni, in-
kabb a mai vilagban még miikodo elemek megdrzésére és javitasara kell Gssz-
pontositani. Masfeldl nyilvan az sem jarhatd ut, hogy a fennall6 viszonyokat 6n-
értéknek ¢és eleve védelmezenddnek tekintsiik, és minden modositast eleve nép-
nyuzasnak, a szegények kizsebelésének mindsitsiink, anélkiil hogy eld- és uto-
kalkulécion alapuld hatdsvizsgalatokat végeznénk az egyes konkrét igyekben.

A magyar gazdasag fejlodését hosszabb tavon vizsgald elemzések (Murakozy
szerk.2009, Sajo 2008, Csaba 2009, Mihdlyi 2008, Bod 2008) egyarant arra
utalnak — eltéré hangsulyaik mellett is — hogy az orszag szekere nem 2008 okto-
berére, még kevésbé a nemzetkozi szervezetekkel megkotott megallapodas ha-
tasara jutott katyiba. A novekedés lelassulasa 2003 dta figyelhetd meg, és a
megszoritasokon és az atrendezéseken tulmutatd nagy atszabasokra, rendszer-
reformokra 1997, a nyugdijreform 6ta nem keriilt sor. Kiilonosen szélessé nyilt
az olld a ,.koltészet és valosag” kozt 2002, de még inkabb 2004 augusztusa Ota,
amikor a nagy valtozasokat hetente modosulo, beavatatlanok szdmadra nagy ivii-
nek tetszO programok sorat népszeriisitd szozuhatag és néhany kis jelentdsé-
gii gyakorlati kisérlet ellenére sem figyelhettiink meg®. A reformtalansig okai
komplexek és elemzésiik tulmutat e tanulmany keretein, de a kovetkezmény
kétségteleniil a teljesitmény csokkenése és a nemzetkozi versenyképességi rang-
sorok mindegyikében kimutathatd erdteljes lemaradas. A pénziigyi sebezheto-
ség nyilvanvalova és kozvetlenné valasa csak tetézte a kordbban is meglévo €s
irdnyzataban elére lathatd nehézségek halmazat.

Ha pedig megallapitottuk, hogy a fejfajas oka bizonyara nem agydaganat,
akkor bizony nem a koponya felnyitasara vonatkozo ismeretek elsajatitasa, még
inkabb gyakorlati kiprobalasa jelenti a siirgds, még kevésbé a fontos feladatot.
Teljesen jogos ugyanis ramutatni arra, hogy a két fogalom egymast nem fedi at,

6 Csak a rend kedvéért: a vizitdij bevezetése egy totalisan allamositott rendszerbe el-

vileg se reform, hasonloképp a tandij sem az a tonnatervekre épiilé felsdoktatasban, ahol
a diak- és az draszam mellett semmiféle mindséget ¢s teljesitményt értékelé mutatd
szam sincs. Angliatol eltérden példaul az egyetemek finanszirozasat a 2008 marciusi, al-
litélag mindent kisiklatott népszavazas el6tt sem hatdrozza meg az oktatoi kar publika-
cios teljesitménye, vagyis itt sem volt reform. A hivatali allasok kiszervezése jobban fi-
zetd kiils6 cégekre ugyancsak nem reform, a szakigazgatas szétkergetése és amatorok-
kel valo feltoltése hasonloképp, a vallalati személyzeti megoldasok kormanyzatba iilte-
tése sem. Ha a magyar nyelv talalékonysagaval éliink, helyes mindeme kozkedvelt moz-
zanatokat a Dardnyi kormany alatt meghonosodott racizds kifejezéssel illetniink. Ennek
tartalma: az allamot a ,,kevesebbdl- tobbet” NDK-s elven mikddtetjiik, ami a miikodési
mod atszabasatol kb. oly messze van, mint Makd Jeruzsalemtol.
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s kiilonosen egy szocidlis robbands fenyegetésének arnyékaban dvatosan kellene
banni a bizonytalan kimenetell €s hosszu atfutasu tervezeteknek minden feltétel
nélkili erdltetésével, barmely ideoldgia — beleértve az ideoldgiamentesség re-
formszovetségi €s bokrosi ideologiaja — hangoztatasa mellett is (Soos 2009).
Minden reform lényege ugyanis a feliilrol kezdeményezett, egyberendezett, tobb
év alatt végbevitt és nem utolso sorban — legalabbis polgari demokraciakban — a
tarsadalom tobbségenek tamogatdsit biro, vagyis egyaltalan nem a torvény-
hozas pillanatnyi 50% plusz 1 szavazatara épité6 modositasokat jelenti. Nyilvan
igaz, hogy nincs valtozas érdeksérelem nélkiil, de példdul az a Margaret
Thatcher altal bevezetett megoldas, amikor a munkavallalok mindegyikét —
nemcsak a szabad szakszervezet vezetdségét — meg kell szavaztatni ahhoz, hogy
a reprezentativ tobbség véleménye alapjan indulhasson csak sztrajk, sok mai
bolhacirkusznak elejét vehetné. Hasonloképpen a kormanyzas egészének tavla-
tossaga, tartalmi vondasainak ismertsége mellett nem allithatja senki, hogy az
unios agrarkifizetések mérséklodése ,,meglepetésként érte” mondjuk a 2014 uta-
ni idészakban.

Mi tehat a teend6? Az eldadottak alapjan nem osztjuk azt az Amerikabdl ter-
jedo6 tévhitet, ami ismét a kormanyzati szabalyozas feladataban megbukott koz-
szereplok kezébe tenne mértéktelen €s ellendrizetlen hatalmat, példaul a pénz-
ligyi szervezetek allamositasanak €s a szerzddések visszamendleges mddosita-
sanak megengedésével ( Wall Street Journal 2009. marcius 29.: Geithner pénz-
tigyminiszter terveirdl). Egészében véve is, mikozben elismerjiik a valsagenyhi-
to napi intézkedések sziikségességét, dvnank attdl, hogy a marol-holnapra €lés a
kormanyzas tartalmava magasztosuljon. Hasonldképp dvnank attol, hogy a nagy
bizonytalansagu elorejelzések vitaja elvegye a figyelmet a tavlatos, bizalomero-
sitésére alkalmas intézkedések meghirdetése ¢s megvaldsitasa elol. A tavlat sza-
vahihetd képviselete a visszaesésbol kivezetd legbiztosabb ut lehet.

Magyarorszag esetében a valodi kérdés nem az, hogy sziikség van-e ujabb
pénziigyi kiigazitasra. Inkabb az a valddi kérdés, hogy mi célbol, minek érdeke-
ben, milyen technikdval és tivon és kinek a hasznara torténjenek e 1épések. Hisz
mas az, ha az els6, s mas ha az utolso szaz nap gazdasagi programjat készitjik.
Mas az, ha a ,,cél a kiizdés maga”, s mas, ha a cél mondjuk az eur6 bevezetése,
a foglalkoztatas erdsitése, a kozpénziigyek atlathatosaganak megvaldsitasa, a
tartos és érzekelhetd novekedési palydra valo rdallas.

A nemzetkozi tapasztaltok szerint nagy jelentosége van annak, hogy a tarsa-
dalom hitelt ad-e bizonyos személyeknek €s programoknak, hajlandd-e bizo-
nyos célokat magaénak tekinteni, a szereplok mellett a folyamat belathato jo ki-
menetelében bizni, avagy sem. A sikeres reformok minden esetben erre az 6n-
erdsito korre éplilnek. Nem az a kérdés példaul, hogy egyetlen adonem modosi-
tasanak a koltségvetési hatdsa mekkora, hanem az, hogy kialakul-e a kozterhek
felhasznaldsaval, célszerli koltési szerkezetével Osszefiiggd kozbizalom? Meg-
valosithaté-e az egyszerti és mindenkire kiterjedd kozteherviselés, a kozterhek
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valdsagos behajtasaval? Lathato-e, mire megy el a pénz? A gyorsan névekvo or-
szagokban bizony miikdott az a pozitiv visszacsatolas, ami az atlathatobb gaz-
dalkodas — jobb adofegyelem — alacsonyabb kulcsok vonalan haladva, nem na-
pok, de nem is évtizedek alatt novekedési tényezévé valt. Es ez a valsagtol fiig-
getleniil, azon tilmutatdan is bizonydra igy van. S mikézben nem az a kérdés,
hogy elobb rosszabbnak kell-e lennie, mieldtt jobb lesz, az azért egyértelmd,
hogy aldozatot csak belathato célok érdekében, bizalmi légkérben hoznak millio
szamra a gazdasag szerepldi. Ehhez nyilvan sziikséges, de nem elégséges fel-
adat a pénziigyi 0sszeomlas, koztiik az arfolyam mélyrepiilésének megakada-
lyozasa.

A kilabalast tehat a rovid- a kozép- és a hosszu tavra szold tervek szerves
egymasra éplilésébol adodo tobbleteroforrdsok és az ezek taplilta onerdsito, jo
korok alapozzak meg. Példaul az eurd bevezetése olyan kozéptavu cél lehet,
ami a gazdasagpolitika egészének fazont ad. Vagy a szabalykovetd koltségvetés
politika, az attekinthetd, egyszerl és széles bazisu addzas, az allam nem koz-
hasznu feladatainak — mint a koz- és jogbiztonsag, vagy épp a kdrnyezetvéde-
lem — visszametszése biztosan a kildbalas Iépései koz¢é sorolandd. Nem kétsé-
ges, hogy a gazdasagélénkités eszkozei kozt minden kormany, a szocialista spa-
nyol épp Ugy, mint a konzervativ francia él a koztehermérséklés eszkozével.
Utobbirol tudjuk, hogy nem csodaszer, 6nmagaban nem teremt munkahelyet
mondjuk képzetlen ¢és a segély kultirajaban felnétt emberek szamara. Mégis, e
1épés egy konkrét tizenet mindazoknak, akik munkajukbdl kivannak megélni,
hogy ha tobbet keresnek, tobb marad a zsebiikben. Hasonldképp tudjuk, hogy az
oktatas tarsadalmi- neveld- szerepének visszaallitdsa nélkiil a munka becsiilete
és a munkdra foghatdsaghoz nélkiilozhetetlen tarsas készségek elsajatitasa szé-
les rétegek szamara nem fog ,,magatol” menni, utdbbiak foglalkoztatasat pedig
az allami segélyek aligha oldjak meg.’

Ha a valsag oka nem a pénzhiany, hanem a bizalmatlansag, akkor a legfobb
feladat éppenséggel a hosszabb tavon is hathatos szerkezeti atalakitasok elsdsé-
gének biztositasa, az oda vezetd kozéptavu intézkedések megalapozasa — mond-
juk a jol elokészitett és tobb évre érvényes, egymasba fonodo koltségvetési- és
adolépések® — valamint a tiizolto intézkedések altal vélhetdleg elkeriilhetetleniil
okozott kar minimalizalasa. Ennek érdekében lehetséges és sziikséges is a

7 Példaul azért, mert a munkaadé inkébb kifizeti az érintettnek, csak ne rontsa a leve-

g0t a cég kapuin beliil.

¥ Nyilvan semmi értelme annak, ha az elmilt évek- és a 80-as évek- gyakorlata szerint
olyan addatrendezésekkel probalkozunk, amelyek ,,nem érintik a koltségvetési egyenle-
get”, illetve olyan koltségvetési 1épésekbe bonyolddunk, amelyeknek ,,nincs kozvetlen
ado ¢és jarulékvonzata”, mert mindezek csak a bizonytalansagot erdsitik. Igaz, tudjuk
(Sajo, 2008, Mihalyi, 2008) hogy e butasagnak tiind kétértelmiiségek és homalyos, vég-
rehajthatatlan szabalyok a kozigazgatas és a vele egybefonodott politikai és vallalkozoi
érdekcsoportok szempontjait szolgaljak.
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konnyen ellendrizhetd, egyben konkrét hatasu 1épések megtétele, a mikro- és
kisvallalkozasokat ellehetetlenitd szabalyorvény felszamolasa, a hihetd és
betarthatd pénziigyi tervezés és az ezen alapuld adobehajtds mindennapossa
tétele. A jo hir e tekintetben az, hogy a legnehezebb feladatokat, mint épp az
allamaddssag GDP-hez mért aranyanak és a deficitnek a csokkentését egy sor
orszag megoldotta. Ha ugyanis névekszik a gazdasag, és nem csindlunk uj
addssagot, ez Onmagaban is kitorést jelent az oOrdogi korbol. Ha no a
teljesitmény, 6nerdsitd jo korok jonnek Iétre.

Néhany kovetkeztetés

Ebben az esszében megkiséreltiik, hogy a vildg pénziigyi rendszerének 2007—
2009 kozti megrazkodtatasabol a redlgazdasagra adodo hatasok koziil a legfon-
tosabbakat bemutassuk. Mivel a kézgazdasagtan az aranyok miivészete ¢és fel-
adatai k6z¢ tartozik mind a diagnozis, mind a terapia megfogalmazasa, az iras
elején azt a kozkeletli kérdést vizsgaltuk meg, hogy ujra eljott-e a Nagy Valsag,
és erre tagadd valaszt adtunk. A masodik részben Magyarorszag gondjait taglal-
va ramutattunk azok hosszu tavia és szerkezeti voltara. Mivel ezek nem a vilag
pénziigyi rendszerébdl szarmaztak, ezért a gazdasagpolitika akkor lesz hathatds
és tarsadalmilag felelds, ha e hosszu tava nyavalyak megoldasat nem rendeli ala
a vildg pénziigyi piacain megjelent panikra valo reakcioknak. Mikézben a nem-
zetk6zi kornyezet romldsdhoz konjunktura-politikailag is alkalmazkodni kell, a
kiutat a bizalom visszaszerzése, nem a pénz gazdasigba pumpdldsa jelenti’.
Utdbbi tavlatos, felelds, hiteles és a korabbi évekkel szembeforduld, vagyis
szakszer( gazdasagpolitikaval oldhaté meg. Ennek lényege az, hogy van irany-
tlije, hosszabb tavu célrendszere, egyértelmi és a vilag miikodo részét jellemzo
értékvalasztasa és ehhez k6tddd, abba az irdnyba vivo kozéptava stratégiaja.
Utobbi nem a népgazdasagi, hanem az iizleti terv értelmében ¢€s tartalmaval fo-
galmazhatd meg, vagyis az egyes intézkedésekhez mértékeket, pénzeket és fele-
16soket (!) is rendelve. Jellemzoje ennek, hogy eldzetes és — a folyamatban rend-
szeresen kiilonféle tavra — utdlagos hatdsvizsgalatok sziletnek. Ilyenre a jogal-
kotastol az addbehajtasig, az egészségiigytol az agrartamogatasig terjedd korben
sziikség lenne, bar a gyakorlatban sosem volt erds, az elmult évtizedben meg
végleg feledésbe meriilt. Ett6] még akar meg is lehetne probalni, hiszen ekképp
a dontéshozok folyamatos visszajelzéseket kapnanak arrol, nincs-e katyu a ki-
jelolt uton.

’ A bizalom alapozza meg a megtakaritast, foleg a haztartasok korében, ami nélkiil a

beruhdzasoknak nincs fedezete. A bizalom teszi hitelessé a hosszu tavi — nyugdij- és
egészségbiztositasi és mas eldtakarékossagi — takarékoskodasi formakat tdmogatd ado-
kedvezményeket, illetve az ezekbe torténd tomeges befektetést is.
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Ebben a kozelitésben a foglalkoztatds, a munka alapu tarsadalom, a néveke-
dés feltételeire Gsszpontositd gazdasagi kormanyzas jelentik a sarokpontokat.
Az allamhaztartas kiegyensulyozasa — fenntarthatdé mdodon —, az arstabilitas, a
jogallamisag és a szavahihet6ség pedig egyfajta kézen fekvo keretfeltétel-rend-
szert jelentenek, nem pedig oncélt. A valtozasok cimzettje és haszonélvezdje
pedig az egész tarsadalom lesz, mint a sikeres allamokban tapasztalhattuk a
korabbi valsagok elmultaval, akar évtizedes tavlatban.
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