ANTAL LASZLO

Trendvaltozas vagy csak
kellemetlen epizéd?

A magyar gazdasdg kildtdsai révid és kbzéptdvon

Az elmilt két esztendd szdmos olyan markdns véltozdst hozott,
amely nemcsak 2003-ban, hanem akdr tartdsan is befolydsol-
hatja a magyar gazdasdg fejlédési esélyeit. Ezek a valtozdsok
az EU-hoz valé csatlakozds idépontjdnak az orszdg gazdasd-
gi helyzetér feltétlenil erdsitd végleges rogzitésétdl eltekint-
ve tobbnyire negativak. A piaci szerepldknek és kiilondsen a
makrogazdasdgi dontések alakitdinak vdrakozdsai szokatlanul
gyakran nem jottek be. A gazdasigpolitika hitelessége gyen-
giilt, ezért — és nem kizdrélag a valéban nem mindig eléreldt-
hat6 kiilsé konjunkturilis és kiilpolitikai faktorok miatt (Irak)
— a bizonytalansdg, a piac szerepl8inek kockdzata (vele egyiitt
koltsége) novekszik. Nem zdrhaté ki, hogy a kiilonb6z8 nega-
tiv elmozduldsok kozott id8ben egyre er8s6dé szinergikus ha-

tdsok lépnek fel.

Valami tortént

Nem is olyan régen még a ,ndvekedés is, egyenstly is”
magyar gazdasdgi csoddjinak onbizalmat néveld szlogen-
jét hangoztatta néhdny politikus, hozzdtéve, nyugodtan sut-
ba dobhatjuk az aggodalmaskodé kozgazdasdgi tankdnyve-
ket. Ma viszont mintha inkabb a ,,se egyensuly, se
névekedés” llapota lenne jellemzd. Ha
valaki ma belelapoz a magyar gaz-
dasdg helyzetét éreékeld konjunk-
turaelemzésekbe, akkor azt a ti-
pikus nyitémondatot ldtja, hogy ,a
magyar gazdasdg 2001 nyardtdl letére a
fenntarthat6 fejlédési pdlyarol”. A tovdbbiakban
igyekszem megvildgitani, hogy a magyar gazdasdgi csoda nem
tobbmint tartalmatlan jelszé, de legaldbb hatdsosan kommu-
nikdlhaté, ellenben a fenntarthatatlan névekedési pélydra sod-
réddsnak van értelme, rdaddsul sajnos tény is, de az érdeklédd
nem kozgazddsz olvasék legfeljebb csak sejtik, mirdl van szé.

(Baj van, de hogy mekkora, az egydltaldin nem vildgos.)

Az utdbbi két évben, de kiilsndsen a legutdbbi néhdny
hénapban csupa rossz hirt hallunk a magyar gazdasdg 4llapo-
tarél. Romlik a kiils8 konjunktira, kiilonésen legfontosabb ke-
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ez év
elsé negyedévi noveke-
désiink minddssze 2,7 szazalék volt,
ami 1995, azaz a Bokros-csomag éve
6ta a mélypontot
jelenti

reskedelmi partneriink, Németorszdg gyengélkedik.
(2001-2002-ben stagndl, ez év elsé negyedében pe-
dig kifejezetten visszaesik a teljesitménye.) Ami mdr
kozvetleniil a magyar gazdasdgra vonatkozik, a KSH
a minap tette kozzé, hogy ez év elsd negyedévi néve-
kedésiink mindéssze 2,7 szdzalék volt, ami 1995, az-
az a Bokros-csomag éve éta a mélypontot jelenti. Az
dllamhdztartdsnak dprilis végéig sikeriilt teljesiteni
éves ,deficittervének” kozel 50 szdzalékdr, alaposan
felborzolva a kedélyeket. Hirtelen romlani kezdett
az orszdg fizetési mérlege, mikozben megcsappant a
kilfoldi befektet6k Magyarorszdg irdnti érdeklédése
is. Mindezek belejitszottak abba, hogy az orszdg ez
év elsd negyedében kénytelen volt egymillidrd eurd-
nyi kiilfoldi hitelt felvenni, ami ugyancsak 1995 utd-

ni negativ csucs.

Szdmos multi dontdte Ggy a kozelmdltban,
hogy telephelyét Magyarorszdgrol mashova koltoz-
teti. (A szokés tipikus irdnya Délkelet-Azsia, f6ként
Kina.) Az okok az itteni jéval magasabb bérszint, az
er8s6d§ forint, tovdbbd a vildgpiaci pangds. Monda-

ni is felesleges, a leépitések és telephely-
bezdrdsok gyengitik a magyar
exportteljesitményt, hoz-
zdjérulnak az ettdl fiig-
getleniil is lassacskdn
felfelé kaszé munkanél-
kiiliségi rdtdhoz és a lassuld
névekedéshez. E kézelmultban szii-
letett elhatdrozdsok kévetkezményei persze csak ké-
sébb jelentkeznek a statisztikdkban, el8revetitve az
egyes gazdasigi jellemzdk tovdbbi romldsde. (Ez is
egy adalék a gazdasdgi folyamatok tehetetlenségi ere-
jének magyardzatdhoz.)

Tavaly 8sz 6ta hol lappangva, hol nyiltan folyik
a vita a jegybank és a pénziigyminisztérium vezeté-
se kdzdtt. A jegybank, amely ezt megeléz8en kamat-

csokkentd politikdt folytatott, az elmult év tavasza



6ta viltozatlan szinten tartotta a kamatszintet, an-
nak ellenére, hogy az amerikai kézponti bank (FED)
nagy tekintélyd elncke, Greenspan sorozatos kamat-
vdgdsokba kezdett, amit némi vonakoddssal, de ko-
vetett az EU kozponti bankja, az ECB is. A hazai és
a mértékad6 nemzetkozi pénzpiacok kamatai kozotti
kiilonbség rohamosan névekedett, idecsdbitva a biz-
tos nyereségre szdmité mozgékony pénztSkét. A be-
z0duld, a hazai dllampapirok irdnti keresletet tdpla-
16 eurodradat, mint varhaté volt, erdsitette a forintot
még akkor is, ha az dllamhdztartds egyensulya ekoz-
ben romlott. A forint er8sddése egyéb-

ként eléreldthaté volt. Ez a folya-
mat 2003 janudrjdnak kozepén

az id6kozben az erds sivhatdre
ostromlé forint elleni (ez eset-
ben a forint er8sodését kikénysze-
riteni hivatott) nagy erejli spekulativ tdmadds-

hoz vezetett. A jegybank, amely csak az erre a [épésre
végképp nem hajlandé kormédnnyal egyetértésben ér-
tékelhette volna fel a forint kozépdrfolyamit, a tima-
ddst visszaverte, és februdr végére a helyzet lényegé-
ben normalizdlédott. A vita azonban mdig sem z4rult
le. (A legutdbbi pengevéltds az ez év dprilisi kdltségve-

tési hidny nyilvinossdgra keriilésekor zajlott le.)

Az elmault félév hireinek sordban kettd volt po-
zitiv. Az egyik az uniés tagfelvétel id8pontja (ezdl-
tal véglegessé vdldsa), aminek zartdsan pozitiv hatd-
sa lesz, nemcsak az orszdg megitélésére (l4sd javuld
orszdgmindsités), de gazdasdgi helyzetére is. A mdsik
j6 hir az dprilisi, minddssze 3,9 szdzalékos, 12 havi
visszatekintd inflicids rita, amely az el8rejelzdket ala-
posan meglepte, és nagy megkonnyebbiilést okozott a
jegybanki vezetésnek. (A rendkiviil alacsony inflicids
ritdban a tartés tényez8k mellett szezondlis és vélet-
lenszerli tényez8k, valamint statisztikai bdzishatdsok
is szerepet jétszanak, de mindenesetre a 2003. évi inf-

l4cids cél nem forog veszélyben.)

Ez a felsorolds kordntsem teljes. Csak azokra az
Ujabb keletti makrogazdasdgi informdcidkra terjed ki,
amelyek a napi sajtdban is nagy nyilvinossdgot kap-
tak, esetleg vitdkat valtottak ki. (Ki lehetett volna tér-
ni példdul az Eurépai Bizottsdg, az OECD vagy az
IMF orszdgjelentéseire, amelyek alapjéban pozitivak,
de meg vannak tlizdelve az orszdg egyensulyi helyze-
tére vonatkozé diplomatikusan megfogalmazott, 4m

kemény kritikdkkal, amelyek a véltoztatds sziikséges-

magyar gazdasag
2001-2002-ben letért a fenn-
tarthato palyardl
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ségét hangstlyozzdk.) A felsorolt informéciék mindenesetre té-
nyek, de nem egyenszildrdsdgaak, keverednek benniik a vélet-
lenszer(iségek, az iizleti élet szokdsos ciklikus hullimz4sainak
hatdsai a lényeggel, a tartds tendencidkkal. A tovdbbiakban

igyekszem ezt a megkiilonbdztetést megtenni.

E negativ leltdr utdn tulajdonképpen csak dvatossdgbdl,

a félreéreések elkeriilése végett érdemes hangsilyozni, hogy az
ezredfordulé utdni magyar gazdasdg helyzete semmilyen vo-
natkozdsban nem hasonlithaté 6ssze a kilencvenes évek koze-
pére kialakult vdlsdgallapottal. A magyar gazdasdg ma vitatha-
tatlanul erés. Kiilsg adéssdga tdvol van attdl, hogy

fenyegeté méreteket 6ltson. Exportpotenci-
4lja az 1993-94. évi mélypont 6ta dur-
vdn hdromszorosira emelkedett, még-
hozzd z6mében korszerli termékekben

és szolgdltatdsokban. (Ennek eredménye-
ként az addssdgszolgélat rdtdja — amire a nemzetks-

zi t8kepiac szerepléi taldn a leginkdbb odafigyelnek — fél évti-
zed alatt kevesebb, mint felére siillyedt.) A brutté hazai termék
is tobb mint 20 sz4zalékkal meghaladja az elmult évtized ko-
zepének jellemz§ szinvonaldt. Ezért ma értelmetlen tdrsadal-
mi megrdzkédratdssal jéré sokkterdpids intervenciéval ijeszt-
getni. Erre most sem sziikség, sem pedig — a tdrsadalomban és
a piaci szereplékben tudatosult vészhelyzet hidnydban — lehe-

tdség nincs.

Ellenben tény, hogy a magyar gazdasdg 2001-2002-ben
letért a fenntarthaté pélydrdl, méghozz4 nem is szolid, no-
ha nem is jévétehetetlen méreékben. Ez az 4llitds sokkal ke-
ményebb, mint ha csupdn annyit kellene mondani, hogy az
orszdg teljesitménye a sajndlatos kiils kériilmények folytdn
ugyan az lizleti ciklus szinuszgérbéjének negativ tartomdnyd-
ban helyezkedik el, de ez a deviancia komolyabb korményza-
ti beavatkozds nélkiil, szinte automatikusan ,kin8het8”. Mdra
mir olyan folyamatok alakultak ki, amelyek a jévedelemtulaj-
donosok — dllam, véllalkozdsok, hdztartdsok, kiilfoldi befek-
tet6k és hitelez8k — kozotti kolesonkapcesolatok dttételeinek
kozvetitésével semleges konjunkturdlis helyzetben (magya-
rul: a pangds elmultdval) is tovdbb gyengitenék a gazdasd-
got. Mds szavakkal, megfeleld gazdasigpolitikai intervencié
nélkiil a fesziiltségek fokozéddsdra, a bizonytalansdg néve-
kedésére, példdul nagyobb mértékben ingadozd drfolyamra
és szeszélyes, mindkét irdnyt, destabilizdlé nemzetkézi t8-
kemozgisokra lehet szimitani. E negativumok anndl inkabb
érvényesiilnek, minél tovdbb késlelkedik a gazdasigpolitika
a folyamatokat az eredeti vdgdnyra visszaterel§ korrekcidval.
Erre a felismerésre utalnak egyes Gjabb kormdnyzati megnyil-
vénuldsok is.

EMo’pm' utas



TRENDVALTOZAS

A kisiklds anatémidja

A kiinduldpont az volt, hogy 2001 derekdn a nemzetko-
zi gazdasdgi kornyezetben fordulat kovetkezett be. A vildggaz-
dasig hajtéerejének szamité Egyesiile Allamok novekedése le-
lassult, s ezt kovette az Eurdpai Unidnak az USA-éndl sokkal
makacsabbnak bizonyult lefékez8dése. MindenekelStt a f6
kereskedelmi partneriinknek szimité Németorszdgban esett
vissza a novekedés. (It stagndldskozeli dllapot alakult ki és
maradt fenn mdig is.) Ez a magyar export irdnti (kiils8) keres-
letben durva tdrést okozott, ami az erdsen nyitott, termelésé-
nek felét exportra éreékesité Magyarorszdgot igen érzékenyen
érintette, sokkal érzékenyebben, mint a néhdny évvel kordb-
ban, 1997-98-ban Délkelet-Azsidban, Oroszorszdgban, Brazi-
lidban kibontakozé ,fert8zéses” vélsig.

A magyar export iranti kiilsé kereslet alakulasa 1999-2003. (%)*

1999 2000 2001
6,9 12,0 2,3

2002 2003”
-1,9 3,7

* Tizenegy legfontosabb kiilkereskedelmi partneriink importndvekedési iite-
mének stlyozott dtlaga. (A suly az illetd orszdg magyar exportjdban képvi-
selt részardnya.) Az indikdror azt fejezi ki, hogy amennyiben a magyar ex-
port részesedése véltozatlan maradna f8bb partnereink importjdban — pl. a
magyar export évrdl évre a német import meghatdrozott hanyaddt tenné ki
— akkor éppen a kiilsé konjunktiraindexnek megfeleld mértékben néhetne
a magyar export.

**Progndzis

A 2001-ben, majd 2002-ben igy kiesd kereslet dur-
va becslés szerint évi 2-3 szdzalékkal csokkentette az orszdg
novekedési potencidljdt. Az emiatti termeléscsokkenést rész-
ben ellenstlyozta mds keresleti tényez8k, elsésorban a lakos-
sdgi fogyasztdsnak a kéltségvetés 4ltal tudatosan gerjesztett no-
vekedése. A kiilonbozd tételek ereddjeként a novekedés végiil
is csak kismértékben esett vissza. (Az 1997-t8l 2000-ig terje-
dé négyéves idészakban a magyar gazdasdg teljesitménye évi
4,5-5 szdzalékkal novekedett — mig azéta 3,5 szdzalék koriili-
re esett vissza.) A lejtmenet mdig is tart. Tudatosult, hogy egy
csénakban eveziink. Ha ott fellendiilés van, akkor nilunk is az
lesz (feltéve persze, hogy a gazdasdg stabil), ha ott a stagndlds
a jellemzd, akkor nélunk is romlik a helyzet. (J6v6 mdjustdl ez
még inkdbb igy lesz.) A hazai gazdasdgpolitikdnak persze van-
nak vélasztdsi lehetdségei, de ezek jobbdra abban 4llnak, hogy
inkdbb a ndvekedés csokkenését veszi tudomdsul, vagy inkdbb
elviseli az dtmeneti egyensilyromldst (jelen esetben az dllam-
hdztartds deficitjének névekedését) a gazdasdgi konjunktira
(tal) fitése érdekében.
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A gazdasigpolitika vdlasza a médsodik lehetdsé-
get részesitette elényben. Ily médon a fiskdlis politi-
ka mdr 2001 derekdn erdsen expanzivvd vélt, és az 4l-
lami koltekezés 2002-ben (szinte szimmetrikusan a
nemzetkozi feltételek 2002-ben a mélypontot elérd
romldsdval) még inkdbb gyorsult. Az dllamhdztartds
4ltal generdlt tobbletkeresletért az ebben a szférdban
kidraml6 30 szdzalékot meghaladd, éves kihatdsiban
320 millidrd forintra tehetd béremelési hulldm a {8
felels. Ennek a koltségvetési deficit gyors és el6re-
ldthaté novekedéséhez vezetd, mellesleg kormdnyza-
tokon 4tnylé déntésnek hdrom magyardzata is akad.
(1) A kozszolgdltatds szdmos teriiletén (példdul egész-
ségiigy, oktatds) az elmult évtizedben olyan bérelma-
raddsok halmozddtak fel, amelyek mdr-mér elviselhe-
tetlen munkaerdpiaci fesziileségekhez, illetve az adott
szakmdkban kontraszelekcidhoz vezettek. A bérki-
igazitds tdrsadalmi indokoltsdga aligha vitathatd, in-
kabb megkésett, mint elsietett volt. Mindez azonban
nem véltoztat azon, hogy a végrehajtott béremelések
és persze az ehhez hozzdad6dé lakossdgi transzfer-
novelések — nyugdij, gyes, gyed, csalddi pétlék, 6sz-
tondijnovelések stb. — egyiitt nem 4lltak ardnyban a
gazdasdg teherbiréképességével. (2) A médsodik még
szalonképes érv a nemzetkozi konjunkedraingadozds
kilengéseinek csillapitdsa volt. A koltségvetés dltal ki-
zuditott t8bbletkereslet azonban messze meghaladta
azt a méreéket, amelyet az anticiklikus pénziigypoli-
tikdval még egydltaldban indokolni lehet. (3) A har-
madik magyardzat — ezittal minden kommentdr nél-
kiil — a parlamenti vdlasztds volt.

Az allamhaztartas altal generalt keresletnovekmény
2000-2003 kozott a kovetkezoképpen alakult

(a GDP %-aban):*

1999 -0,6
2000 -0,9
2001 +1,8
2002 +44
2003 -05

* Forrds: MNB. ,Jelentés az infldci6 alakuldsdrél” (2002. mdjus,
november, 2003. februdr, 2003. mdjus). A — eldjel keresletsziiki-
tést, a + eldjel pedig tobbletkereslet-teremtést jelent az dllamhdz-

tartds részérdl, mindenkor az el6z8 évhez viszonyitva.
2003-ban tehdt a jegybank legfrissebb el6re-
jelzése szerint az eldz8 két évben a GDP 6,2 szdza-
lékdval felduzzade koltségvetési jovedelemkidramlds
ez évben mindédssze 0,5 szdzalékkal fog visszahtizéd-

ni, vagyis a 2002-re jellemz8 4llapothoz képest még



mindig a brutté hazai termék t6bb mint 6t és fél szd-
zalékdt fogja kitenni a gazdasdgba pumpélt tobbletke-
reslet. (A Pénziigyminiszeérium ennél valamivel ked-
vez8bbnek l4tja a kialakult helyzetet és ezen beliil az
ez évben vdrhatd javuldst is, de a 2000-hez képest fel-
halmozédott tobblet mindenképp jelentds egyenstily-
rontd tényezd. Valdszinl, hogy az igazsdg valahol a
kétféle kalkuldcié kézott van.)

A gazdasigpolitika mdsik alapeszkoze, a mo-
netdris politika az inflicids célkovetés rendszerének
bevezetésével reagdlt. Egyidejlleg kiszélesitette
a forint—valuta lehetséges ingadozdsi sdvjit.
Koézéppontjiba, mint ezt tobb izben nyo-
matékosan deklardlta, a monetdris unié-
hoz val6 lehetséges leggyorsabb csatlako-
z4st és ennek érdekében az inflicids rita
minden koriilmények kozotti gyors leszoritd-
sat dllitotta. Ennek a feltétlen célnak rendelte ald
kamatpolitikdjdt is. Az 4j rezsim mikodSképessége
az infldciés cél (ez 2003-ban 3,5 + 1%) hitelességén,
azaz a munkavallalék (szakszervezetek) és vdllalko-
26k (szovetségeik) vdrakozdsait befolydsolé képessé-
gén mulik.

Az infldcids rdta azonban szdmos tényezd fiigg-
vénye. llyenck az 4rfolyam, a vildgpiaci energiadrak
alakuldsa, a koltségvetés dleal generdle kereslet, a vé-
rakozdsok inercidja, bérinfldcid, a
reguldlt 4rak alakitdsiban a
kovetett politika (ha
tetszik, az infldcié
elfojtdsdénak mér-
téke). A jegybank
ezek kozil a ka-
matszintet és raj-
ta keresztiill bizonyos
hatdrok kozote az 4rfolya-
mot képes befolydsolni. (Késdbb,
ha mér a rezsim olajozottan miikddik, a vdrakozdso-
kat is.) Ha olyan helyzet alakul ki, amikor az infl4-
ciét befolydsol6 6sszes tobbi tényezd egyiittes hatdsa
eltér a jegybank 4ltal tervezett palydedl, akkor a jegy-
bank ezzel a két (inkdbb csak masfél) eszkozzel igyek-
szik az eredeti vdgdnyra visszaterelni a folyamatokat.
Ha a lappangé fesziiltségek egy még jol tolerdlhatd
szlik hatdron beliil maradnak, akkor ez a mechaniz-
mus miikddik, ha nem, akkor er8sen konfliktusos, és
novekedési dldozatokat idéz el8.

tendenciaktdl elszakado6 hazai ka-
matpolitika hatasara magas és egyre
novekvo kamatprémium alakult ki, ami 22
kifejezetten 6sztonozte a kiilfoldiek

fogyasztas
gyorsulé novekedéséhez veze-
tett, mikozben a megtakaritasok el-
apadtak, annak ellenére is, hogy a
redlkamatok az id6szak nagy
részében kifejezetten
magasak voltak
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A monetdris politika koriili vitdk hdtterében a gazda-
sdgpolitikai célok eltérd rangsora hizédik meg. Elvileg, tehdt
minden egyéb feltételtdl elvonatkoztatva persze igaz, hogy az
dllamhdztartds hidnydnak novekedése a forintot gyengiti. Er-
re az adekvit vélasz valéban a szigord kamatpolitika, ahogyan
a kozvéleményben elterjedt, az erds forint politikdja. A helyzet
azonban nem egészen ez. A jegybank kamat és drfolyam-po-
litikdjdnak ugyanis tekintettel kell lennie a versenyképességre
is. (Nem véletlen, hogy az USA és az EU jegybankjai soroza-
tos kamatcsokkentésre villalkoztak, jéllehet ezek az intézmé-

nyek is elsdsorban valutdjuk szi-

a lardsdgdére felel8sek.) A
nemzetkozi kamat- 240-250
forint kozott in-

jelenlegi

gadozé drfolyam
hé-
napokban folya-

elmalt

allampapir-vasarlasat MAtosat a sav eros
oldaldn (olykor a szé-

lének kozelében) tanydzott.

A forint (nomindlis) er8sodése, a két év alatt kdzel 20 szdza-
lékos redlbéremelkedés és a termelékenység lassulé emelkedése

egylittesen a forint durva redlfeléreékel8déséhez vezetett.

A nemzetkdzi kamattendencidktdl elszakadé hazai ka-
matpolitika hatdsira magas és egyre névekvd kamatprémium
alakult ki, ami kifejezetten 8szténdzte a kiilfoldiek dllampa-
pir-vdsirldsit. (Mikozben a magas kamatok révén drégftotta

a redlberuhdzdsokat.) Az eredmény az er8s6d6 forint lett, és
az, hogy a magas kamatterhek (a spekuldcids roham
eléeti legutolsé napoktdl eltekintve) a kiilfoldi
pénziigyi befektet8k jovedelmeit gyarapitot-
ta (méghozzd minden kockdzattél mente-
sen). Ez pedig az 4llampapirokat kibocsd-
t6 magyar 4llam, vagyis a magyar adéfizetd
terheit novelte. (Ekozben persze névekszik a
kockdzat is, tudniillik az inga ellenkezd irdnyd
kilengésének kockdzata.)
A jegybank kamatpolitikdjénak persze nem csak a
jovedelmek elosztdsdra van hatdsa. Kommunikdcids szerepe is
van, lizeneteket hordoz. Jelen esetben azt, hogy az infliciés cél
teljesiilése bizonytalan, és a koltségvetés kiaddsainak megzabo-
l4z4sa kétséges. Ezeket az iizeneteket a vdllalkozdkat és munka-
véllalékat képviseld szervezetek természetesen megértették, és
a bérekre, beruhdzdsokra vonatkozé déntéseikben ezeket figye-
lembe is vették. Bebizonyosodott (legaldbbis szimomra), hogy
a tilkoltekezd koltségvetést nem lehet mértéktelen monetdris
szigorral ellensilyozni, és nem lehet biintetleniil elszakadni a

nemzetkozi kamattendencidkedl sem. A magas kamat terheit
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a magyar addfizet8k kénytelenek megfizetni, mig az dllampa-
pirpiac kiilfoldi szerepldi hosszt id8 dtlagdban nyertek. A jegy-
banki kamatpolitikdrdl kialakult éles vita sajnos nem nélkiiloz-
te a politikai felhangokat sem. A torténet lényege — legaldbbis
az én olvasatomban — az, hogy a monetdris és fiskalis politika a
nem kooperativ jiték logikdja szerint - ,kélcsonosen keresztbe-
tesziink egymdsnak” - folyt. Az eredmény lehangold. (Most ta-

l4n van remény némi véltozdsra.)

A gazdasdg dllamon kiviili szerepléi (a jovedelemtulajdo-
nosok), avillalkozdsok ésahdztartdsok a megvaltozott koriilmé-
nyek mellett a gazdasdgpolitika vdlaszaihoz is alkalmazkodtak.

A vdllalkozdi szféra reakcidja az amigy is lecsokkent ex-
porttermelés hdcterében 1évd készletek gyors leépitése volt. En-
nek az elmule évtizedben igen ritkdn el8forduld jelenségnek
a hatdsa nem lebecsiilendd. (A KSH szerint a készletleépités
2001 nyara és 2002 dereka kozote 6nmagdban 3 szdzalékkal
csokkentette a gazdasdgi névekedést.) A mésik reakcié a véllal-
kozdsok oldaldrdl a véllalati beruhdzdsok csékkenése volt. Ez
midr elgondolkodtaté. A villalkozéi szektor harmadik vé-
laszlépése a redlkeresetek gyors emelkedé-
se volt, annak ellenére, hogy a forint
er8sodése és a termelékenység mér-
sékelt emelkedése ezt egydltaldn
nem indokolta. A lehetséges ma-
gyardzatok kozé tartozik a mini-
mélbérek viharos emelkedése, ami
osszenyomta a bérskdlde, indirekte le-
értékelve a kvalifikdltabb munkdt. Emellett
a vallalkoz6k — egyebek kozott a jegybank jelzései alap-
jdn — maguk sem biztak az inflicids rdta elirdnyzott csokke-
nésében. De lehetséges az is, hogy az ugrdsszerti kozszolgdlta-
t6i béremelkedések is lenditettek egyet a folyamaton. (Mindez
persze nem a torténtek megmagyardzdsa miatt érdekes, hanem
a folyamatok jovSbeni lefutdsa, az események el8reldtdsa szem-
pontjdbdl.)

A kovetkezd szerepld, a hdztartds nem a vildggazdasdgi
dekonjunktirdra reagilt, hanem az alaposan felgyorsult, zomé-
ben az alacsonyabb jévedelmi rétegeket érintd béremelkedésre,
az ugyancsak az 6ket érintd transzferek emelkedésére, a bank-
szektorbdl kiinduld, mdr évek éta tartd fogyasztdsihitel-6sz-
tonzésre, valamint az inkdbb a magasabb jovedelmieket érdek-
16 lakdsvasdrldsi tdmogatdsok kedvezményeire. Mindez egyiitt
a fogyasztds gyorsulé novekedéséhez vezetett, mikdzben a meg-
takaritdsok elapadtak, annak ellenére is, hogy a redlkamatok az
id8szak nagy részében kifejezetten magasak voltak.
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kiépiuiltek
és mar miikodnek is azok a
csatornak, amelyeken keresztiil a
kezdetben egy-egy részteriileten izolaltan
jelentkez6 fesziiltségek atterjednek a
gazdasag mas teriileteire

Ami a kiilfoldet mint egyenleget teremtd jove-
delemtulajdonost illeti, 2002-ben a fizetési mérleg hi-
dnydt mdr 75 szdzalékban addssdgjellegli tételek fi-
nansziroztdk, és a mikoddt8ke-bedramlds az elézd
évhez képest a felére csokkent. Mint mér sz6 volt ré-
la, a multinacionalis véllalatok korében sorozatosak a
létszdmleépitések és a telephely-megsziintetések. Egy
éven beliil az 6t legnagyobb magyar kiilfsldi tulajdo-
nd exportdr koziil hirom (Flextronics, IBM, Royal
Philips Electronics) Azsidba szokott, és elmaradt a
Peugeot Citroén beharangozott befektetése is. Ezek a
dontések szdmottevd hatdssal vannak (lesznek) a fog-
lalkoztatdsra.

Kiindulva a kiils§ konjunktira véltozdsibdl, vé-
gigkdvetve a gazdasdgpolitika, ezutdn a t8bbi szerep-
18 valaszreakcidit, ha tetszik, az alkalmazkoddsi folya-

matot, most mdr osszerakhatjuk a kovetkezményt.

A legnagyobb fenyegetés a kozeljovbre néz-
ve természetesen a versenyképességnek a felso-
rolt tényezdk ereddjeként kiala-

kult massziv romldsa volt.
A redlkeresetek noveke-
dése elszakadt a terme-
lékenységnovekedéstdl.
1997-2000 kozott a ter-
melékenységnovekedés
még évrdl évre 1-2 szdza-
lékkal gyorsabban nétt a bérek-
nél. Ezutdn az elgjel megfordult: a bérek

2001-ben csaknem 3 szdzalékkal, 2002-ben pedig
mdr 13,5 szdzalékkal emelkedtek gyorsabban, mint
az erre fedezetet teremtd termelékenység. A verseny-
képesség szempontjabdl leginformativabbnak tekint-
hetd fajlagos munkakéltség alapu redldrfolyam tekin-
tetében a feldolgozdiparban két év alatt kereken 20

szazalékos redlfelértékel6dés kovetkezett be:

Realfelértékelédés (%)

2001.
+8,6

2002. 2003.
+11,3 +1
(a + el&jel redlfeléreékel8dést jelent)

Forrds: MNB



A realkereset-novekedés és termelékenységnovekedés

kiilonbsége
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
+19 +07 +08 +17 -28 -135 -10

A versenyképesség ilyen mérvii romldsdnak 4r-
nyékdban ma mdr nem egyszeriien ez a kérdés, hogy
mikor indul meg végre az Gj — és a 2000. évinél va-
16szintileg sokkal szerényebb — konjunkturdlis fellen-
diilés, amelyre tehetetleniil vdrunk, mint az indiaiak a
monszunra, hanem az, hogy képesek lesziink-e egydl-
taldn meggyengiilt versenyképességiinkkel felkapasz-
kodni a konjunktira jovendd hullimdnak a hicdra.

A misik kévetkezmény, hogy kiépiiltek és mdr
miikodnek is azok a csatorndk, amelyeken keresztiil
a kezdetben egy-egy részteriileten izoldltan jelentke-
z8 fesziiltségek 4cterjednek a gazdasdg mds teriilete-
ire. Vdrhaté volt, hogy a kéltségvetés talkoltekezé-
se elébb-utdbb a fizetési mérleg romldsdhoz vezet.
Ez azonban csak késleltetetten kovetkezett
be. 2001-ben a nagyardnyt koltség-
vetési expanzié ellenére még nem
volt magas fizetésimérleg-hidny a
készletszint leapasztdsa, a beruhd-
z4si dinamika lassuldsa és az (ak-
kor még) alacsony olajszdmla mi-
att. A véltozds azonban térvényszerd,
mert a felsorolt faktorok csak halaszté ha-
téstiak voltak. Igy a fizetési mérleg hidnya 2002-
ben mdr magasabb volt, 2003-ban pedig a szdmitd-
sok szerint valdszintleg eléri a brutté hazai termék 5
szdzalékdt, mikdzben ennek egyre kisebb hdnyaddt
fedezik a kiilféldiek redl- (tehdt értelemszertien tar-
t6s) befektetései. (A kilencvenes évek vége felé még a
hidny 70-80 szdzalékdt finansziroztdk a kiilfsldiek
miikod8e8ke-befektetései, ma mdr ez az ardny nem
haladja meg a 30 szdzalékot.)

A fesziiltségek tovaterjedésének mds csatorndi-
6l mér tulajdonképpen esett sz4. A lassuld névekedés
visszaveti a beruhdzdsokat. A véllalkozéknak (bel- és
kilfoldieknek egyardnt) persze igazuk van. Az éreé-
kesitési lehet8ségek zsugoroddsakor miért is ruhdzni-
nak be? Ez viszont tovdbb gyengiti a pillanatnyi ns-
vekedést is, a kapacitdsok modernizdléddsde is. Ha

arra szdmitanak a véllalkozok, hogy magasabb lesz

a nyugati arak,
de magyar bérek
szlogenjébdl valahogy
mindig kifelejtik a nyugati
termelékenység
hirdetését

AZ UNIO KAPUJABAN

az inflici6, akkor ehhez fogjik igazitani a béremelkedést is,
és a magasabb infldciés vdrakozdsok elbb-utébb onbeteljesi-
t8 joslatokkd vdlnak (a magasabb bér valéban magasabb infl4-
ciét okoz). Ha kialakul az a (tév)hit, hogy a bérek termelékeny-
ségtél tartdsan fiiggetleniil emelkedhetnek, akkor erre épitve a
hdztartdsok bédtran novelik a fogyasztdsukat, akdr megtakari-
tdsaik rovdsdra is. Erre a nyugat-eurépai bérekhez valé konver-
gencidt hangstlyoz6, ma mdr nemcsak szakszervezeti, de oly-
kor kormdnyzati megnyilvdnuldsok kifejezetten bdtoritanak.
(A nyugati 4rak, de magyar bérek szlogenjébdl valahogy min-
dig kifelejtik a nyugati termelékenység hirdetését.) Ez van. Igy
vélhat az ideoldgia akkor is, ha hamis, ahogy mondani szokds,
valéban termel8erévé.

A torténet vége

Az lenne az igazi, ha a diagnézist most egy részleteiben is
kifejtetett terdpids javaslat kovetné. Ilyen javaslat azonban csak
kollektiv munkdn, részletes, tobb varidnsban elvégzett szdmi-
tdsokon és 4ltaldban tobbféle (kozgazdasdgi, statisztikai, szo-
cioldgiai, jogi) ismeret integrdldsdn alapulhat. (Ilyen munkak

természetesen folynak, magam is igyekszem részt ven-

ni benniik.) Irtdzom attdl, ha egyesek kidolgo-

zott javaslatként tdlalnak 6tleteket, s ebbe a
hibdba én sem szeretnék beleesni. De ki-
bujni sem kivdnok az aldl a feladatom aldl,
hogy legaldbb a valtozdsok irdnydrdl és

f6bb elemeirdl ne irjam le a véleményemet.

[rdsomnak az volt az elsédleges célja, hogy
bemutassam, kialakulhatnak (és az adott szitudciéban ki
is alakultak) olyan folyamatok, amelyek a gazdasdgot destabi-
lizdljdk, és amelyek, ha nem vigydzunk, id6vel onfenntartékkd
vélnak a tipikus vélaszreakcidk, az onbeteljesitd jéslatok vagy
éppen a szemfiilesen a stratégiai célok elé tolakodé révid td-
v megfontoldsok révén. Pedig a gazdasigpolitika nem vigta-
szam, hanem a még beldthaté horizontra eldretekintd kozép-
tdvfutds; nem a realitdsok gravitdcids erejét lekiizdeni akaré
végydlmok mifaja, hanem a realitdsokra épiil8, mértéktartd
célkijeloléseké (és ha kell, azok korrekcidjé).

Haa gazdasdg letér a fenntarthaté palydrdl, ha mdr ldeszik,
hogy a kedvezdtlen folyamatok hajlamosak énreproduktivvd
vélni; és az eredeti pdlydtdl valé tdvolsdg még nem vészes, de az
irdny, amerre a folyamatok tartanak, egyértelmden rossz — ak-

kor korrigdlni kell. Véleményem szerint most éppen ez a helyzet.

Még az is nagyjibdl vildgos, hogy miben kell korrigdlni.

Helyre kell 4llitani a bérek és termelékenység novekedése ko-
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z6tti egyenstlyt. Félve mondom ki, de ez egy ideig a termelé-
kenység emelkedésénél valamivel lasstibb keresetnévekedést je-
lent. Ha ezt nem ismerjiik fel, akkor ez vagy a versenyképesség
tovabbi romldsdhoz és egyben a kiils6 eladésodds névekedésé-
hez vezet (erre csak igen-igen korldtozottak a lehetéségeink),
vagy — mdsodik lehetSségként — az inflicié novekedéséhez.

Egyik sem tdlsigosan vonzd.

Az 3llamhdztartds hidnydc feltédleniil korldtozni kell,
mégpedig jelentds mértékben, legaldbb a brutté hazai termék
2-2,5 szdzalékdval. Ezt észrevétleniil, vagyis gy, hogy senki-
nek az érdekét ne sértse, nem lehet megvalédsitani. Rdaddsul
a modernizdcié megkéveteli az infrastrukturdlis beruhdzdsok
(kozlekedés, szennyviztisztitds) novelését. Ezek halogatdsa nem
lehet jdrhaté dt, kiilonésen akkor, ha ezeket az unié is tdmo-
gatja, feltéve persze, hogy az 4llam is beszdll a fejlesztésbe. Az
dllamhdztartds terhei legaldbbis ezen a vonalon még néveked-
nek is. A koltségvetésnek tehdt mdsutt, mds tipust kiaddsok-
ban kell takarékoskodnia. Hirom irdnyban lehet gondolkod-
ni. Vissza kell 1épni az olyan fogyasztdsi céli tdmogatdsokban,
amelyek szocidlisan nem indokolhatéak. A csak magas jove-
delmiiek 4ltal igénybe vehet8, nagy osszegli, esetenként még a
visszaélés lehetdségét is felcsillanté lakdstdmogatdsok szigoritd-
sa példdul mindenképp indokolt. (Ezek a tdmogatdsok, beleért-
ve a torlesztést tdimogaté addkedvezményeket is, véleményem
szerint még a mostani intézkedések utdn is tilsdgosan bdkezi-
ek.) Azért sem féjna tdlsdgosan a fejem, ha a kéltségvetés sport-
célokat tdmogat kiaddsai lelassulndnak. (Az egy f6re juté fut-
ballpdlya-mutatét tekintve nemzetkozi osszehasonlitdsban

még {gy is jobban 4llunk, mint az autépdlydk stirliségében.)

Midsodsorban az 4llam kozvetlen hatékorében érvényt
kell szerezni a takarékossdgnak. Ebben a kérben Gjabban nd
a foglalkoztatottak szdma (mikézben a véllalkozdsok korében
csokken). Ezt meg kell 4llitani, és a bérek emelkedésére is csak
a létszdm-megtakaritdsok egy részének erejéig latok lehetdsé-
get. Ezen til j6l ismertek azok a teriiletek, ahol az dllami szol-
géltatdsok évrdl évre tobb tizmillidrdos veszteséget termelnek.
A helyzet valtoztatdsira vannak kész vagy majdnem kész prog-
ramok. Megvaldsitdsuk csak azért késik, mert az ellenérdekek
erdsek, jol szervezettek. Ezért konkrét [épések megtétele helyett
tdvlati koncepcidk kidolgozdsdra helyez8dik a hangsily, ame-
lyek megvaldsitdsa azutdn a végtelenbe tolédik. (Konkrét pél-
ddkra azért nem hivatkozom, mert az bizonyos teriiletek kipé-

cézésének mindsiilhetne.)
Végiil tudomdsul kell venni, hogy az dllam 4ltal uralt te-

riileteken is sziitkség van versenyre, a magdntulajdon (részleges)

részvételére és a monopolhelyzetek megtdrésére. Ez a tenden-

67

cia a hirkozléstdl az energiaelosztdsi piacig, a vastti
kozlekedéstdl a fapados légitdrsasdgok megjelenéséig,
a magdniskoldkig vagy alapitvdnyi iskoldkig minden
teriileten megjelenik. A magdntdke intézményes ki-
zdrdsa az egészségiigy teriiletérdl azt jelentené, hogy a
mai betegek elldtdsi szinvonala biztosan rosszabb lesz,
minthogy a magdnt8két helyettesitd dllami tobblet-
forrdssal végképp nem rendelkeziink. (Ha mdst nem
is, az ezt helyettesiteni hivatott dllami forrdsok hid-
nydt, azt hiszem, sikeriilt bizonyitanom.) A mai be-
tegeknek tehdt semmiképp sem érdekiik a magdntd-
ke kiutdldsa errdl a teriiletrél (megfeleld szabdlyozdsa,

persze, igen).

Biztos vagyok benne, hogy a vdzolt folyamatok
végiil is el6bb-utébb utat térnek maguknak. Csak-

hogy az id6 most nem nekiink dolgozik. m



