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Ujra itt a nagy valsag?

2009 tavaszan, amikor e sorokat irom, minden korabbi-
nal borulatobb elemzések latnak napvilagot a globalis
gazdasag és benne Magyarorszag helyzetérdl. Hétrol
hétre kedvezotlenebb szamokkal szembesiiliink, és a
fellendiilés ideje egyre tavolabbra tolodik. A borulatd
joslatok kiilondsen hajlamosak arra, hogy énmagukat
beteljesitsék, ezt jol tudjuk. Es az sem kétséges, hogy a
pénziigyi rendszer tiz-tizenkét évente megfigyelhetd
0sszezuhanasar6l — amit udvariasan korrekcionak
neveznek az elemzok — sosem tudhato, pontosan mikor
jon, és meddig tart. Csak egy valamit tudunk rola bizto-
san: véget ér.' Ez még az Egyesiilt Allamok legnagyobb
megrazkodtatasat jelentd 1929-33-as valsagra is igaz.
Sosem fordult el6 tehat, hogy beteljesiilt volna a marxi
profécia, és a piacgazdasag onmagat szamolta volna fol,
vagyis a szakadatlan visszaesés az allamositasok soro-
zataval tartdsan és visszafordithatatlanul kiszabaditotta
volna a palackbol a kommunizmus kisértetét.

A kovetkezOkben két {6 kérdésre keressiik a vélaszt
(természetesen a teljesség igénye nélkiil és a kozérthetdsé-
get szem elott tartva, lehetéleg elkeriilve a szigorian szak-
tudomanyos értekezésekben szokasos kitéroket, labjegy-
zetelést és dokumentalast): 1. Megismétlodik-e a torténe-
lem, és a piacok meg az allami beavatkozas szerencsétlen
elegye pusztito realgazdasagi depresszidba taszitja-e a
vilagot; 2. Miféle 0j vilag var reank a valsag elmultaval?

Mit tudunk a valsagrol? Elméleti alapok

A piacgazdasagot kialakulasa ota jellemzi a gazdasagi teve-
kenység hullamzasa. A kozgazdasagtudomanynak fontos
targya a cikluselmélet és a pénziigyi visszaesések elemzése
is. Talan nem egészen véletlen, hogy e témahoz érdemben
nem a kockazatokat elvileg nullara szoritd pénziigyi koz-
gazdaszok €s a nyugati elméleti foaram jelentds részben
efféle kérdéseket elemz6 nagyjai tudnak és kivannak hoz-
z4sz0Ini (6k mostansag inkabb hallgatnak vagy magyaréz-
kodnak), hanem a gazdasagtorténészek és a torténeti-intéz-
ményi kérdések irdnt még érdeklddo kozgazdak.

A témakorben meghatdrozd munkat tett le az asztalra
1979-ben (és legutobb 2005-ben) Charles Kindleberger,
aki a valsag 1élektani tényezdit emeli ki. Tanulsagos, hogy

1 A G20 elékészitd dokumentuma szerint akar 2010-re. In: Financial
Times, 2009. marcius 28-29.

a foként a XIX. szazadra Gsszpontositd elemzés nem a
gazdasagi fundamentumokkal, a pénzteremtés sajatossa-
gaival, a visszaélésekkel és a szabalyozok hibaztatasaval
érvel, ahogy a tankonyvekben szokésos, hanem a piacok
szerepldinek onbeteljesité varakozasat emeli ki.

Hasonloan gondolkozik a gazdasagtorténész Barry
Eichengreen (2003), aki a megel6z6, 1997-99-es kri-
zist vizsgalva mutatja be a pénziigyi valsagokat: elem-
zésében az informaciofeldolgozds tokéletlensége, az
utobbit ellenstlyozni kivand szabélyok és szabalyozok
erétlensége latszik meghatarozonak. O sem a piac ter-
mészetére vezeti vissza a kilengéseket.

Végiil, de korantsem utolsosorban Lamfalussy Sandor
nemrég magyarul is kiadott kotete (2008) emelhetd ki.
Lamfalussy a piaci szereplok tanulasi képességének és a
torténelmi emlékezetnek a hidnyat, valamint az ebbdl
adddoan rendre ujjasziiletd piaci mitoszok — nem elméle-
tek! — szerepét hiizza ala. Frtelmezésében a vélsag eltaka-
ritja a feleldsoket mind a pénzintézetek, mind a szabélyo-
z6 hatosagok ¢élérdl. Az uj vezetdk viszont ujsziilottként
maguknak tulajdonitjdk a piac dnkorrekcidjaként kiala-
kult javulast. Hamarosan erdt vesz rajtuk a novekedési
Oszton, ¢s végtelennek tekintik az expanzios lehetdsége-
ket. Nem torddnek azzal, hogy egyetlen piac se boviilhet
szakadatlanul, ezért rendre novekményi érdekeltséget
vezetnek be. Es amikor kideriil, hogy a piac mégsem né
olyan gyorsan, mint kellene, elkezdddik a konyvek szépi-
tése. Bizony, nagy a kiilonbség akozott, hogy valakinek
nincs kétes kovetelése, vagy csak a konyvében nincs kétes
kovetelése. Utobbi tudataban a szereplok elbatortalanod-
nak, eladdsi hullam és panik tor ki, az arfolyamok 6ssze-
omlanak, majd kezdddik minden el6lr6l.

Ha valaki nem tudna, hogy az elmult hdrom évtized-
ben minden visszapillantd stidiumot, igy a gazdasag- és
az elmélettorténetet is margora szoritottak a gazdasagi és
tizleti felsGoktatasban, akkor talan meg is lepddhet azon,
hogy az ilyen egyszerli dolgokkal miért nincsenek tiszta-
ban azok, akikre tartoznak, s miért 1épnek masodszor is
ugyanabba a folyoba. Es akkor még nem szoltunk arrol,
amit Hayek (1974/1995) a tudas latszatanak nevezett:
hogy a kockézat kezelésére és a gazdasagi folyamatok
elorejelzésére szolgald modellek, ha fenntartds nélkiil
hisznek benniik s nem koriiltekintéen alkalmazzak ket
(eszkoz helyett célla valnak), akkor maguk is hozzasegi-
tenek a gazdasagi dontések ciklust erdsitd voltdhoz. Lord
Eatwell (2007), az egyik legtekintélyesebb angol koz-
gazda a valsag kitorése elott évekkel felhivta erre a
figyelmet, de intése siiket fiilekre talalt. A ,,szakemberek”
hitelt adtak annak a varosi legendanak, hogy az Egyesiilt
Allamoknak mérete miatt nincs is egységes ingatlanpia-
ca, vagyis nem képzelhetd el ingatlanbuborek 1étrejotte
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az egész orszagban egyidejiileg. Elhitték, hogy a kocka-
zat kiszamithato és tigyes technikakkal/triikkokkel a
vilag egészére szétterithetd, kovetkezmények nélkiil.
Elhitték, hogy csak napsiitéses id6 lehet a vilaggazdasag-
ban, es6, hofivas immar soha tobbé. Lehet most azon
élcelddni, hogy efféléket a hiiszas, hatvanas és kilencve-
nes években is hittek, s e hitek bizony sokkal inkabb
mozgattdk a piaci szereplok tényleges dontéseit, mint a
kemény tények és a gazdasagi alapok.

Ma mar részletes €és alapos elemzések olvashatok
arrdl, hogy miként tort ki és terjedt el a masodlagos jel-
zélogpiacrol indult, majd a globalis pénzrendszerre
szétterjedt valsag (Swan, 2009; Shin, 2008; Gyorfty,
2009). Ezért ehelyiitt csak a legfontosabb megallapita-
sokat Osszegzem. Mindenekeldtt azt, hogy szo sincs
arrdl, amit naponta hallunk és olvasunk, hogy itt egy
tokéletesen szabalyozatlan piac szabadult volna el, s
diihongésének kovetkezményeit nydgi ma az egész
vilag, mig a kormanyok felvildgosultsaga ki nem segit
a bajbol mindnyajunkat, ahogy a G20 és az Eurdpai
Uni6 2009 eleji kezdeményezései, a bankallamositasok
¢s a vilagméretli szabalyozo hivatalt siirgeté német
megnyilatkozasok mind ebbe az irdnyba mutatnak.

Az idézett — és az azota megjelent — elemzések rend-
re kiemelik, hogy a pénziigyi szféra — mindnyajunk
tapasztalataval egybevagdan — bizony nem szabalyo-
zatlan, hanem erételjesen szabalyozott volt, és az is
maradt. A szabalyalkotok pedig egyfeldl valoban pasz-
szivnak bizonyultak, amennyiben nem éltek az ameri-
kai torvényhozds altal az Enron-botranyt kovetden
megszigoritott torvények adta lehetdségekkel, masfeldl
viszont nagyon is szorgosan tevékenykedtek. Ugyanis
sokféle kézzel foghatd intézkedéssel és tettel — példaul
a lakashitelezés kvazi allamositasaval, a hitelkihelye-
zések ,,politikai korrektségének” vizsgalataval, az
»egyuttérzé konzervativizmus” jegyében a nincstele-
nek lakdshoz juttatdsdnak szorgalmazasaval vagy
éppen a kokazatterito ,,pénzligyi jitasok” elterjedésé-
nek elttirésével, valamint a hitelezési tulfutas engedé-
lyezésével ¢s az esetleges visszaesés elleni biztos FED?
fellépés kilatasba helyezésével® — maguk jarultak
hozza a kisiklasokhoz. Ez bizony nem a szabadjara
engedett piac, hanem a kozgazdasagtanban kormdanyza-
ti kudarcként megismert eset.

2 FED: az Amerikai Egyesiilt allamok jegybankja

3 Ennek egy része a verbalis intervencid, masik része a Greenspan altal
1987, 1992, 1996, 2001 és 2006 idején alkalmazott gyakorlat, ami konk-
rétan azt sugallta, hogy semmilyen lufi kipukkadasat nem néznék tétle-
niil, vagyis a piac ntisztulasat gatoltak és az egészséges félelmet kiiktat-
tak, mi tobb, ezt még vivmanyként is méltattak (a pénziigyi sajtoban).

4 Forrés: IMF Survey, 19 March, 2009, elérhet6: www.imf.org, letolt-
ve aznap.
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Mit mutatnak a tények?

Mikozben a valsag jelentds részben, mint lattuk, tudati,
1élektani tényezokbol adodik és rajtuk keresztiil hat, egyal-
talan nem kozombos, hogy a statisztikdban mérhetd sza-
mok mit mutatnak. Hiszen kozismert, hogy hdérzetiink a
lazat esetleg egyaltalan nem érzi, maskor tulreagalja, ezért
ha lehet, mérni kell a tiineteket. Az Eurdpai K6zponti Bank
statisztikdja a mult eseményeit tényszerlien mutatja, ezért
¢érdemes tamaszkodni ra, mig az eldrejelzések kdzmonda-
sos bizonytalansagara ismételten fol kell hivni a figyelmet.
Ahogy a piaci elemz6k 2008 tavaszan a forint erdsddését
ellenallhatatlannak és tartosnak vélték, 2009 tavaszan az
ellenkezd vélekedés tobbségivé valasa még nem jelent
tényszeriséget. Azt is érdemes megemliteni, hogy a gaz-
dasag valos teljesitményét altalaban tizenkét-tizendt honap
késéssel ismerjiik csak meg szerte a vilagon, és az elozetes
adatoknak néha az eldjele is megfordulhat.

Mai ismereteink szerint a vilaggazdasag teljesitménye
2007 utan 2008-ban is pozitiv volt, ha a lassulas iranyza-
ta nem is kérdéses. Az Egyesiilt Allamok GDP-je a
negyedik negyedévben 3,8%-kal csokkent, ezzel az éves
adat pozitiv tartoméanyban maradt. 1,1%-os visszaesés
alakult ki Japanban, viszont pozitiv érték, 0,9% volt a
GDP novekedése az Europai Unié esetében. Igaz, az
IMF-nek az e tanulmany lezarasakor kiadott elorejelzése
2009-re egy szazalékot el nem érd, konkrétan 0,9% -nyi
csokkenést var, 2010-re azonban ismét pozitiv adatokra
szamit,' és hozza hasonloan az Europai Kozponti Banktol
a Vilagbankig a legtobb eldrejelzo is. Ha ezek a szamok
nagyjabol helytalldak, akkor biztosan csak azt tudjuk,
hogy az utolso igazi nagy és mély, a vilaggazdasag ege-
szét hosszabb idon at megrazo valsag harom évtizede, a
mdasodik olajarrobbandst kovetoen ment végbe. Az ar-
emelkedések éves liteme az Eurdpai Kozponti Bank feb-
rudri havi szemléje szerint az eur6-6vezetben 3,3 %, az
Egyesiilt Allamokban 3,8 % és Japanban 1,4% volt,
vagyis deflaciorol beszélni nem érdemes. Mivel a dep-
resszio sok éven at megfigyelheto, legalabb évi 4-5%-o0s
altalanos visszaesést jelent, err6l sem érdemes beszélni.
Az eurdpai munkanélkiiliség 2009 februarjaban 8,4%-os,
az amerikai 6,1%-0s, a japan 4,1%-os mértéket ért el. Ez
rosszabb, mint az évtized atlaga, de jobb, mint a kilenc-
venes éveké volt. Vagyis egyelore még a makromutatok
nem jeleznek paratlan mértékil, a rendszeregészt megra-
70, az idonként szokdsos visszaesésnél nagyobb megraz-
kodtatast. Persze kialakulhat, nem vagyunk bebiztositva
semmi ellen, de ez egyeldre a jovo zenéje. S mikdzben
rengeteget olvashatunk a globalis pénziigyi rendszer kar-
tekony voltardl, a szamok arra utalnak, hogy a vilagmé-
retll viszontbiztositasok rendszere, foleg a fedezeti alapok
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és a szarmazekos és ellentigyletek révén a redlgazdasag
azonnali és Onerdsitd Osszeroppanasat 2007—2008 soran
(még) sikerilt elkeriilni. Ez bizony nem az 1929-33-as
idoszakot idézo fejlemény, és az Osszképet érinti!

Mirdl olvashatunk akkor nap mint nap a hiradasokban?
Kézenfekvo, hogy a pénziigyi megrazkodtatas elsdsorban
magat a pénzintézeteket érinti, sok tizezres elbocsatasok-
kal, leépitésekkel, atszervezésekkel. Erinti nyilvan a
hitelbdl lakast vasérlokat, térségiinkben a devizaban elado-
sodottakat, és természetesen a redlgazdasag egyes dgazata-
it. Az eldzdekhez kotddoen az épitdipar, azutan a ,,nélki-
16zhetd” tételeket gyartd autdipar, az idegenforgalom és a
vendéglatas, igy a kozlekedés is, és persze a kiskereskede-
lem is megérzi a visszaesést, nem is kevéssé. Ha a befek-
tetési bank mint dgazat nagyjabol felszamolodott, ugyan-
ezt azért a felsorolt tobbi agrol, a hirkdzlésrdl, az oktatas-
16l vagy épp az egészségiigyrol aligha mondhatjuk el. Az
Egyesiilt Allamokban gondok forrésa lesz, hogy a nyug-
dijrendszerben a véllalati magéanalapokat — ezen beliil a
sajat cégbe fektetéseket — elénybe hoztak az elmult évek-
ben. Most ezek az opciok alig érnek valamit, a biztonsagos
oregkort nem alapozzak meg. Igaz, nem musz4j minden-
kinek ma vagy néhany honapon beliil nyugallomanyba
vonulnia. Ha az elézdekben véazoltakbdl a dertilato forga-
tokonyv valosul meg, akkor hdrom vagy ot év millva — a
torténelmi trendek meghosszabbitasa esetén — a jelenleg
elveszettnek latszo vagyon jelentds tobblettel tériil meg, és
fialtathatova valik majd. Ugyanakkor Europa nagyobb-
részt koztulajdonli nyugdijrendszereit a pénzpiac valsaga
csak attételesen és kevéssé érinti. Az dregedd foldrész sza-
mdra ez a fejlemény korantsem kozombos.

Allitasunk szerint a legvaloszintibb az, hogy a pénz-
tigyek mellett néhéany, altaluk kozvetleniil érintett aga-
zatnak, nem pedig a vilaggazdasag egészének a vissza-
esésérdl van szo. S mikdzben nem sugallnank azt, hogy
a piacgazdasdg idegrendszerének jelentdsége azonos
volna mondjuk a gyogyvizkitermelésével, a tény azért
tény marad. A kozgazdasagtanban a szektoralis vissza-
eses még nem ad alapot a nemzetgazdasagok Osszessé-
gének, a vilaggazdasag valsaganak megallapitasahoz.

Merre keressiik a kiutat?

Mint az ember, ugyaniigy a vilaggazdasag esetében is
bizonyara veszélyes, de jobb esetben haszontalan a diag-
nozist megel6z0 terapia. Ha a jelenlegi megrazkodtatés-
sorozatot nem a piac magara hagyasa okozta, tovabba a
visszahizodds oka a bizalom hidnya, és nem a
pénz(forrasok)é, akkor tévuton jarnak azok a még oly
nagy nevii elemzok ¢s dontéshozok is, akik az dsszke-

reslet élénkitésével, egyfajta vilagméretli antidepresz-
szans felszolgalasaval (Krugman, 1998) probalkozna-
nak. Szerkezeti gondokat ugyanis nem lehet kereslet-
¢lénkitéssel, pénzbepumpalassal enyhiteni. Az egyik
esetben a Nobel-dijas Robert Lucas (1976) altal feltart
Osszefiiggés érvényes, amely szerint a mai koltekezést
latva az emberek holnap inflaciot varnak, és megtakari-
tanak, pont forditva tehat, mint azt Keynes vélte. Ez
magyarazza Japan elvesztegetett kilencvenes évtizedét.
A rosszabbik esetben — mint Nyugat-Eurdpaban a hetve-
nes években — elkoltik a pénzt, f6leg allami programok-
ra, a munkahelyek védelmére. Ekkor azonban nem a ter-
melés nd meg, hanem az inflacié — ez a most mar tan-
konyvekben sem ismeretlen stagflacio esete.

Mikozben a pénzhez jutds (likviditas) kozvetett esz-
kozokkel valo bovitésére vilagszerte és itthon is szamos
intézkedés tortént mar, ez csak tiineti kezelés. A bizalom
visszatértét aligha lehet allami koltekezéssel vagy éppen
a kamatok lenyomdsaval elérni. Pontosan ezért teremtett
veszélyes precedenst az amerikai jegybank, amikor a
szinte nulla kamatlabbal kiadta a kezébdl a gazdasagi
folyamatok monetaris eszkozokkel valo befolyasolasa-
nak lehetdségét. Mivel az amerikai koltségvetés mar a
Bush-korszakban is koltekezo volt, ennek tovabbi erdlte-
tésével aligha lehet a gazdasagi szereploket meghatni. Jol
lathato, hogy az amerikai és a nemzetkozi tozsdék 2008
negyedik negyedéve ota hetes tavlatban mar egyaltalan
nem reagalnak sem a kamatlépésekre, sem a kormanyza-
ti koltekezésre. Egy-egy cég vartnal jobb eredménye,
vagy az immar — olcsdsaguk okan — atvételi célpontta
valt j6 hozamu cégek vétele, a tartosan alacsony olaj- s
nyersanyagarszint, a kiszamithato gazdasagi koryezet, a
tovabbra is zajlo innovaciok, a kisvallalkozasok egy
korének életképessége és kezdeményezése, a szerkezeti
valtozasok sora az, aminek révén el6bb atmeneti, majd
tartosabb tézsdei, majd redlgazdasagi élénkiilés alakulhat
ki. Ennek idopontjat nem tudjuk, de bizonydra nem fél
evtizednyi vagy évtizednyi tavlatrol van szo, mint mond-
juk az EU-projektek, a kornyezetvédelem, a felsdoktatas
vagy épp az orszag teriileti berendezkedésének atszabasa
esetén, amikor ez a szokasos €s értelmes lépték.

Ekkor ismét id6szertivé véalhat az a felismerés, amelyet
Navratil Akos (1944/2008) fogalmazott meg a vilaggaz-
dasdgi valsdg és a hadigazdalkodas tapasztalatait
Osszegzd eldadasaban. O arra hivta fel a figyelmet, hogy
az allami beavatkozas elharapozasa egyfeldl lelassitja a
piac Ontisztito hatasat — ezért is hiizodott el Amerikaban a
visszaesés egész 1936-ig. Masfeldl az dllami intervencio-
nizmus allanddsulésa kioltja a gazdasagi alkalmazkodas
mikrodsztonzoit és a magantulajdont jellemzo ndvekedé-
si hajlamot, ezért a tartds pangas réme valosagga valhat.
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Ebben az dsszefiiggésben veszélyes és az elmélet altal
sokszorosan karhoztatott az ligyintéz6 gazdasagpolitika
(németiil punktualistische Wirtschaftspolitik) megnyilva-
nulésa, és egyben a kiutat megalapozo stratégiai €s egy-
berendezett gondolkodés hianyara vall, ha az egyes kor-
manyok konkrét érdekcsoportok nyomdsénak engedve
kapkodnak, mint Bernat a ménkii utan. A konkrét tigyek
szama végtelen, a kormanyzoképesség meg az egyik
legsziikosebb erdforras. Magyarorszag a példdja annak,
hogy ha egy kormany mindent magara probal vallalni,
semmit sem ¢ér el, és a legsziikebb allami feladatok, mint
a koz- és jogbiztonsag, az arstabilitas, az allamhaztartas
kiegyensulyozasa sem lathatok el. Az érdekcsoportok
uszalyaba keriil6 kormanyzas, mint Mancur Olson (1987)
negyedszazada irt és magyarul is megjelent kotetébol tud-
juk, a lemarad6 nemzetek sajatja.

Ha a valsag természetérol sz0l6 diagndzisunk legalabb
részben helyes, akkor a kiut semmiképpen sem lehet a ,,val-
sagellenes politikdnak™ elnevezett, 6divatu és szamos ok
miatt eleve kudarcra itélt kormanyzati siirgés-forgas. A kor-
manyzatnak — globalis egytittmiikodésben — a kiszamitha-
tosag megorzésével célszerli a bizalom visszatértét elomoz-
ditania. Nem maga kelti a bizalmat, még kevésbé a bizalom
hatasara meginduld beruhazast és novekedést, hanem a fel-
tételeinek 1étrejottéhez jarul hozza. A rossz példaként emli-
tett FED ellenében ezt teszi az Europai Kozponti Bank,
amikor nem fut a piaci hangulat utan, viszont nem is foly-
tat doktriner kamatpolitikat. Nem reagal az eur¢ arfolya-
méanak alakulaséra, de figyel a munkanélkiiliség szerkezeti
elemeinek erdsddésére a nagy orszagokban. A ndvekedés-
nek ugyanis az egyik legfontosabb feltétele — és a bizalom
visszaszerzésének zaloga — az rstabilitds, ami a hosszabb
megtériilést befektetéseket is kiszamithatova teszi, tovabbi
feltételei pedig a jogbiztonsag, a hosszabb iddre kiszamit-
hato, egyszerti, atlathatd, nem onkényes alkalmazasoktol
szenvedd kozteher-rendszer.

Szamos elemzés — koztiik a 2009. februari, a lisszabo-
ni célkitizéseket elemz0 bizottsagi — mutatott ra arra,
hogy az eurdpai foldrész viszonylag gyenge novekedési
teljesitményének nem olyan konjunkturalis okai vannak,
amelyeket egy kis pénz bepumpalasaval egykettore orvo-
solhatnank. Szerkezeti gondokrol van szd, alacsony a
K+F ¢és igy az innovaciod, nem elég kiterjedt a kisvalla-
kozasok kore, nem elég széles korli a foglalkoztatas, tal
sokakat fizetnek azért, hogy meg se jelenjenek a munka-
nélkiiliek a munkapiacon, révid a munkaban toltott 1d6
stb. E mozzanatok egyike sem a vildg pénzpiacdhoz
kotodo gyengeség, igy attdl fiiggetlen, tavlatos orvoslas-
ra van sziikség. Példaul a foglalkoztatés ligyét az oktatas,
a deregulalas és a koztehercsokkentés egyiittese is csak
kozéptavon képes elérni.
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Merre tovabb, Magyarorszag?

Az eldadottakbol mar két elozetes megjegyzés adodik.
Egyfeldl: bizonyara nem kovethetjiik ama felhivasokat,
amelyek a ,,multat végképp eltordlni” kivannak, és egy
eddig sosem latott iranyban konstrualnak 4t a mai vilagot,
s benne hazénkat. A XX. szdzad szOrnyliségei utan a
kisérletezést célszerli abbahagyni, inkdbb a mai vilagban
még miikodd elemek megdrzésére és javitasara kell ossz-
pontositani. Masfeldl nyilvan az sem jarhat6 ut, hogy a
fennallo viszonyokat Onértéknek és eleve védelme-
zenddnek tekintsiik, és minden modositast eleve népny-
zasnak, a szegények kizsebelésének mindsitsiink, anélkiil
hogy el6- és utokalkulacion alapuld hatasvizsgalatokat
végeznénk az egyes konkrét tigyekben.

A magyar gazdasag fejlodését hosszabb tavon vizsgalo
elemzések (Murakozy, szerk. 2009; Sajo, 2008; Csaba,
2009; Mihalyi, 2008; Bod, 2008) egyarant arra utalnak —
eltéré hangsulyaik mellett is — hogy az orszag szekere nem
2008 oktoberére, még keveésbé a nemzetkozi szervezetekkel
megkotott megallapodas hatdsara jutott katyuba. A ndveke-
dés lelassulasa 2003 ota figyelhetd meg, a megszoritdsokon
¢s az atrendezéseken tilmutatd nagy atszabasokra, rendszer-
reformokra 1997, a nyugdijreform ota nem keriilt sor.
Kiilondsen szélessé nyilt az ollo ,koltészet és valosag” kozt
2002, de még inkabb 2004 augusztusa 6ta, amikor a nagy
valtozasokat igérd, hetente modosulo, beavatatlanok szama-
ra nagy iviinek tetsz0 programok sordt szozuhatag nép-
szertisitette, és néhany kis jelentoségli gyakorlati kisérletre
keriilt csak sor. A reformtalansag okai komplexek és elem-
zésiik tilmutat e tanulmény keretein, de a kovetkezmény
kétségteleniil a teljesitmény csokkenése és a nemzetkozi
versenyképességi rangsorok mindegyikében kimutathato
erbteljes lemaradas. A pénziigyi sebezhetoség nyilvanvalo-
va és kozvetlenné valasa csak tetézte a korabban is meglévo
¢s iranyzataban el6re lathato nehézségek halmazat.

Ha pedig megallapitottuk, hogy a fejfajas oka nem
agydaganat, akkor nem a koponya felnyitasara vonatko-
z6 ismeretek elsajatitasa, még inkabb gyakorlati kiproba-
lasa jelenti a siirgds, még kevésbé a fontos feladatot.

A mara kialakult helyzetet elemezve, ra kell mutatnunk
arra, hogy egy szocialis robbanas fenyegetésének arnyé-
kaban 6vatosan kellene banni a bizonytalan kimenetelii és
hosszli atfutdsu tervezeteknek minden feltétel nélkiili
erdltetésével, barmely ideologia — beleértve az ideologia-
mentesség reformszovetségi és bokrosi ideologidja — han-
goztatasa mellett is (Soo6s, 2009). Minden reform ugyanis
feliilr6l kezdeményezett, egyberendezett, tobb év alatt
végbevitt és nem utolsosorban — legalabbis polgari
demokraciakban — a tarsadalom tobbségének tamogata-
sat biro vallalkozas, vagyis egyaltalan nem a torvényho-
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zas pillanatnyi otven szazalék plusz egy szavazatara épitd
modositasokat jelent. Nyilvan igaz, hogy nincs valtozas
érdeksérelem nélkiil, de példaul az a Margaret Thatcher
altal bevezetett megoldas, amely szerint a munkavallalok
mindegyikét — nemcsak a szabad szakszervezet vezetosé-
gét — meg kell szavaztatni ahhoz, hogy a reprezentativ
tobbség véleménye alapjan indulhasson a sztrajk, sok mai
bolhacirkusznak elejét vehetné. Hasonloképpen a kor-
manyzas egészének tavlatossaga, tartalmi vondsainak
ismertsége mellett ne allithassa senki, hogy az unios
agrarkifizetések meérséklodése ,,meglepetésként érte”,
mondjuk a 2014 utani idészakra vonatkozoan.

Mi tehat a teend6? Az eldadottak alapjan nem osztjuk
azt az Amerikabol terjedd tévhitet, amely ismét a kor-
manyzati szabalyozas feladatdban megbukott kozsze-
replok kezébe tenne mértéktelen és ellendrizetlen hatal-
mat, példaul a pénziigyi szervezetek allamositasanak €s
a szerzddések visszamendleges modositasanak megen-
gedésével (Wall Street Journal, 2009. marcius 29.
Geithner pénziigyminiszter terveirdl). Egészében véve
is, mikdzben elismerjiik a valsdgenyhitd napi intézkedé-
sek sziikségességét, ovnank attol, hogy a mardl-holnap-
ra €lés a kormanyzas tartalmdva magasztosuljon.
Hasonloképpen ovnank attol, hogy a nagy bizonytalan-
sagu eldrejelzések vitaja elvegye a figyelmet a tavlatos,
bizalomerdsitésére alkalmas intézkedések meghirdetése
¢s megvalositasa elol. A tavlat szavahihetd képviselete a
visszaesésbol kivezetd legbiztosabb 1t lehet.

Magyarorszag esetében a valodi kérdés nem az, hogy
szlikség van-e Ujabb pénziigyi kiigazitasra. Inkabb az a
valodi kérdés, hogy mi célbol, minek az érdekében,
milyen technikaval és tavon, és kinek a hasznara tortén-
jenek ezek a 1épések. Hiszen mas az, ha az elsd, s mas, ha
az utolso szaz nap gazdasagi programjat készitjiik. Mas
az, ha a ,,cél a kiizdés maga”, s mas, ha a cél mondjuk az
eurd bevezetése, a foglalkoztatas erésitése, a kozpénz-
tigyek atlathatosaganak megvalositasa, a tartos és érze-
kelheté névekedesi palyara valo raallds.

A nemzetkozi tapasztaltok szerint nagy jelentosége van
annak, hogy a tarsadalom hitelt ad-e bizonyos személyek-
nek és programoknak, hajlando-e bizonyos célokat maga-
énak tekinteni, a szereplok mellett a folyamat belathato jo

5 Példaul azért, mert a munkaadd inkabb kifizeti az érintettnek, csak
ne rontsa a levegGt a cég kapuin beliil.

6 Nyilvan semmi értelme annak, ha az elmult évek és a nyolcvanas
évek gyakorlata szerint olyan adoatrendezésekkel probalkozunk,
amelyek ,nem érintik a koltségvetési egyenleget”, illetve olyan
koltségvetési 1épésekbe bonyolodjunk, amelyeknek ,,nincs kozvet-
len ado- és jarulékvonzatuk”, mert mindezek csak a bizonytalansa-
got erdsitik. Igaz, tudjuk (Sajo, 2008; Mihalyi, 2008), hogy ¢ buta-
sagnak latszo kétértelmiiségek és homalyos, végrehajthatatlan sza-
balyok a kozigazgatas és a vele egybefonddott politikai és vallal-
kozdi érdekcsoportok szempontjait szolgaljak.

kimenetelében bizni, avagy sem. A sikeres reformok min-
den esetben erre az Onerdsitd korre épiilnek. Nem az a
kérdés példaul, hogy egyetlen adonem mdodositasanak a
koltségvetési hatasa mekkora, hanem az, hogy kialakul-e
a kozterhek felhasznalasaval, célszerii koltést szerkezeté-
vel Osszefliggd kozbizalom? Megvalosithato-e az egy-
szerll és mindenkire kiterjed6 kozteherviselés, a kozter-
hek valosdgos behajtasaval? Lathato-e, mire megy el a
pénz? A gyorsan novekvo orszagokban bizony miikddott
az a pozitiv visszacsatolas, ami az atlathatobb gazdalko-
das, jobb adofegyelem—alacsonyabb kulcsok vonalan
haladva nem napok, de nem is évtizedek alatt novekedési
tényezévé valt. Es ez a valsagtol fiiggetleniil, azon talmu-
tatoan is bizonyara igy van. S mikozben nem az a kérdés,
hogy elobb rosszabbnak kell-e lennie, miel6tt jobb lesz,
az azért egyértelmii, hogy aldozatot csak belathato célok
érdekében, bizalmi légkdrben hoznak millioszamra a gaz-
dasag szerepl6i. Ehhez nyilvan sziikséges, de nem elégsé-
ges feladat a pénziigyi dsszeomlas, koztikk az arfolyam
mélyrepiilésének megakadalyozasa.

A kilabalast tehat a rovid-, a kozép- és a hosszitavra
sz010 tervek szerves egymasra épiilésébol adodo tobblet-
erdforrdsok és az ezek taplalta onerdsito, jo korok ala-
pozzék meg. Példaul az eurd bevezetése olyan kozéptava
cél lehet, ami a gazdasagpolitika egészének fazont ad.
Vagy a szabalykovetd koltségvetéspolitika, az attekint-
hetd, egyszerli és széles bazisu adozas, az allam kozhasz-
n feladatainak — nem a koz- és jogbiztonsag vagy éppen
a koryezetvédelem — visszametszése biztosan a kilabalas
1épései kozé sorolando. Nem kétséges, hogy a gazdasag-
élénkités eszkozei kozt minden kormény, a szocialista
spanyol épp ugy, mint a konzervativ francia ¢l a kozte-
hermérseklés eszkozével. Utobbirdl tudjuk, hogy nem
csodaszer, dnmagaban nem teremt munkahelyet mondjuk
képzetlen és a segély kulturajaban feln6tt emberek sza-
mara. Mégis, e 1épés konkrét tizenet mindazoknak, akik a
munkajukbol kivannak megélni: ha tobbet keresnek, tobb
marad a zsebiikben. Hasonloképpen tudjuk, hogy az okta-
tas tarsadalmi-neveld szerepének visszaallitasa nélkiil a
munka becsiilete és a munkara foghatosaghoz nélkiiloz-
hetetlen tarsas készségek elsajatitasa széles rétegek sza-
mara nem fog ,,magatdl” menni, utdbbiak foglalkoztatasat
pedig az allami segélyek aligha oldjak meg.’

Ha a vélsag oka nem a pénzhiény, hanem a bizalmat-
lansag, akkor a legfbb feladat éppenséggel a hosszabb
tavon is hathatos szerkezeti atalakitasok elsdségének biz-
tositasa, az oda vezet6 kozéptavu intézkedések megalapo-
zésa — mondjuk a jol el6készitett és tobb évre érvényes,
egymasba fonod6 koltségvetési és adolépésekkel® —, vala-
mint a tizolté intézkedések altal vélhetoleg elkertilhetet-
leniil okozott kar minimalizalasa. Ennek érdekében lehet-
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séges ¢s sziikséges is a konnyen ellendrizhetd, egyben
konkrét hatasu Iépések megtétele, a mikro- és kisvallalko-
zéasokat ellehetetlenitd szabalyorvény felszamolasa, a
hihet6 és betarthatd pénziigyi tervezés és az ezen alapuld
adobehajtas mindennapossa tétele. A jo hir e tekintetben
az, hogy a legnehezebb feladatokat, mint éppen az allam-
adossag GDP-hez mért ardnyéanak és a deficitnek a csok-
kentését egy sor orszag megoldotta. Ha ugyanis novek-
szik a gazdasag, és nem csindlunk 0j addssagot, az 6nma-
gaban is kitorést jelent az 6rdogi korbol. Ha nd a teljesit-
mény, onerdsitd jo kordk jonnek létre.

Néhany kovetkeztetés

Ebben a tanulméanyban megkiséreltiik, hogy a vilag pénz-
tigyi rendszerének 2007-2009 kozti megrazkodtatasabol a
redlgazdasagot érintd hatdsok kozil a legfontosabbakat
bemutassuk. Mivel a kdzgazdasagtan az ardnyok miivé-
szete, és feladatai koz¢ tartozik mind a diagndzis, mind a
terapia megfogalmazasa, az iras elején azt a kérdést vizs-
galtuk meg, hogy Ujra eljott-e a nagy vdlsag, és erre taga-
do valaszt adtunk. A masodik részben Magyarorszag
gondjait taglalva rémutattunk azok hossza tavu és szerke-
zeti voltara. Mivel ezek nem a vilag pénziigyi rendszerébol
szarmaznak, ezért a gazdasagpolitika akkor lesz hathatos
és tarsadalmilag felelds, ha e hosszu tavu nyavalyak meg-

7 Abizalom alapozza meg a megtakaritast, foleg a haztartasok koré-
ben, ami nélkiil a beruhazasoknak nincs fedezetiik. A bizalom teszi
hitelessé a hossza tavi — nyugdij- és egészségbiztositasi és mas eld-
takarékossagi — takarékoskodasi formakat timogaté adokedvezmé-
nyeket, illetve az ezekbe torténd tomeges befektetést is.

oldasat nem rendeli ala a vilag pénziigyi piacain megjelent
panikra adott reakcioknak. Mikdzben a nemzetkozi kor-
nyezet romlasahoz konjunkturapolitikailag is alkalmaz-
kodni kell, a kiutat a bizalom visszaszerzése, nem pedig a
penznek a gazdasagba pumpalasa jelenti.” Utobbi tavlatos,
felelds, hiteles és a korabbi évekkel szembeforduld, vagyis
szakszer(i gazdasagpolitikaval oldhaté meg. Ennek lénye-
ge az, hogy van irdnytiije, hosszabb tavii célrendszere,
egyértelm és a vilag miikddo részét jellemzo értékvalasz-
tasa és ehhez kotodo, abba az iranyba vive kozéptavu stra-
tégidja. Utobbi nem a népgazdasagi, hanem az iizleti terv
értelmében ¢és tartalmaval fogalmazhato meg, vagyis az
egyes intézkedésekhez mértékeket, pénzeket és feleloso-
ket(!) is rendelve. Jellemzoje ennek, hogy elozetes és — a
folyamatban rendszeresen kiilonféle tavra — utolagos
hatasvizsgalatok sziletnek. Ilyenekre a jogalkotastol az
adobehajtasig, az egészségligytdl az agrartimogatasig ter-
jedo korben sziikség volna, ami bar a gyakorlatban sosem
volt erds, az elmult évtizedben meg végleg feledésbe
meriilt. Ettdl még akdr meg is lehetne probalni, hiszen
eképp a dontéshozok folyamatos visszajelzéseket kapna-
nak arrol, nincs-e katy a kijelolt iton.

Ebben a kozelitésben a foglalkoztatds, a munka alapa
tarsadalom, a novekedés feltételeire dsszpontositdo gazda-
sagi kormanyzas jelentik a sarokpontokat. Az allamhaztar-
tas kiegyensulyozasa — fenntarthaté modon —, az arstabili-
tas, a jogallamisag és a szavahihetoség pedig egyfajta
kézen fekvo keretfeltétel-rendszert jelentenek, nem pedig
oncélt. A valtozasok cimzettjének és haszonélvezdjének
pedig az egész tarsadalomnak kell lennie, mint azt a sike-
res allamokban tapasztalhattuk a korabbi valsagok elmul-
taval, akar évtizedes tavlatban is.
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