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A magyarorszagi atlagos hirfogyaszté mar megint az Uj egyensuly programja és a megszoritasok altal
keltett médiahullamokon himbaldzik, keresi sajat egyensulyat. Egymasnak élesen ellentmondé
vélemények dradata sodorja a hirek kitartd olvaséit. A csomagot értékel6 rengeteg interpretacié miatt a
"k6z" gazdaszait - és magat a szakmat is - ma kll6ndsen sokat szidjak, alapjaban véve érdemtelendl. A
kdzgazdasagtan mint tudomdanyag ugyanis vélhetéen nem rosszabb vagy nem kevésbé megbizhatd, mint
mas, a koztudat altal egzaktabbnak tartott tudomanyagak, féleg akkor nem, ha azonnali és tokéletes (vagy
netan csak optimalis) megoldasokat varunk. Egy ilyen, tehat valamilyen megnyugtaté tokéletességet
keresd, a maga korlatai k6zott azonban mindig csak részben jé megoldasokat kinalé tudomanyos
Osszevetésben a kézgazdasagtan nem is all olyan rosszul. De miutan a piacgazdasagi torvényszerliségek
sokasaga az elmult masfél évtizedben szinte folyamatosan - és tulajdonképpen szerencsénkre - a
kozfigyelem kézéppontjaban allt, a tudomanyos magyarazatok korlatai és a kinalt megoldasok
tokéletlenségei is hamar nyilvanvaldva valtak. De legylink 6szinték: a kdzgazdasagtan mdveldi - legalabbis
a beavatatlan szemlélé szamara Ugy tlnhet - a kelleténél taldn valdban tébbet vitatkoznak, és a hangadé
nézetek kdzotti kildnbségek néha driasinak tlnnek. Ez azonban inkabb latszat, mint valdsag. A torzulas
eqgyik gyakori oka féleg a tulzasra és a leegyszerUsitésre egyarant hajlamos elektronikus és irott
médiatalaldsokban keresendd. Persze a bajok forrdasa nem a média. A magyarorszagi gazdasagi helyzet
megitélésében az aktudlis |épések értelmezéseinek tul nagy szérdsa, a homlokegyenest ellenkezé
vélemények kiegyensulyozott teritése azonban kiilondsen zavardva valhat. Plane, ha olyan nagy
jelentéségl ligyek vannak a vitak kozéppontjaban, mint az allam Uj szerepei, az addk, a kozteherviselés
altaldban, a nyugdijrendszer, az egészségligy, az oktatas és a munkanélkiliség, a vélemények
sokszinlsége szinte kotelezd. E "rendszert valtd", forré kozligyekben azonban olyan @szinte és szakmailag
hiteles k6zbeszédre is nagy igény van, amelyben azért vannak fix pontok, és talan néhany szilard kézos
alapelv is. A modern kdzgazdasagtudomany, a maga elismert tanaival, szép szammal kinal is ilyeneket.

Az aldbbi irds (izenete ebben az 6sszefliggésben talan rendhagyd, esetleg sokaknak meglepetés: a
médiaban napvilagot Iat6é nagy kilonbségektdl terhes vélemények dacdra allithatd, hogy a modern
kdzgazdasagtanban az iskolak és szemléletek sokasaganak latszélagos kavalkadja ellenére léteznek olyan
fogalmak, alapelvek, mddszertani fix pontok, s6t, szemléleti kdzos feliiletek, amelyekben nem nagyon
érdemes vitatkozni, és amelyek a tudomany széles kdérben elismert eredményeit tiikrozik. Mi tébb, szép
szammal vannak olyan tételek, amelyek a gyakorlatban meg is mutattdk erejiket a nalunk jéval fejlettebb
orszagokban. Majdnem azt is merném allitani, hogy a gazdasagi fejlettség, mi tobb, a jélét egyik forrasat a
bizonyitottan helyes kdzgazdasagtanok kdvetkezetes alkalmazasaival is azonosithatjuk. Vagy legylink egy
kicsit 6vatosabbak, és bizakodjunk, hogy legalabb egy enyhébb allitds azért mindenképp megall: a
folyamatosan karbantartott kormanyzati képesség a gazdasagpolitikai szarvashibak idébeni észrevételére,
korrigalasara és azonnali erds biztositékok kialakitasa a jovébeli rossz iranyok elkerilésére leginkabb a
komoly demokratikus hagyomanyokkal bird, erés piacgazdasagok sajatja. A kozgazdasagi alapelvekhez,
bevalt fix pontokhoz valé ragaszkodasnak a prosperalé, fejlett orszagokban komoly hozadéka volt és van.
A vilag fejlett fele - és f6képpen az Eurdpai Unid - altal rélunk formalt orszagkép lehet szines vagy egy-egy
irdanyban torzitott, de a gazdasagunk allapotardl kialakitott bizonyitvany viszonylag szilard elveken és
maddszertanokon nyugszik, amelyeken a megfigyel6k nagy tobbsége is ugyanazt érti. A nemzetkozi
pénzlgyi megitélés és plane a beruhazasi dontések meghozatala nem szimpatia vagy izlés dolga, hanem
szamoké. Es még ez a szerencse! Ezt manapsag minden egyéni magyar befektetd is tudja mar.



Ahogy nem mehet szembe a természet torvényei dltal szabott irdnynak, mondjuk a témeg, a suly, a
gravitacié alaptérvényeinek, amikor egy mérndk hidat, erémuvet, autot tervez, vagy egy orvos, amikor
gyégyszert adagol, Ugy a kormanyzati felelés gazdasagpolitikus sem hagyhatja figyelmen kivil a modern
kdzgazdasagtanban elismert és jobbara szilard tétellé valt fontosabb eredményeket. Ezért sem igazan
szerencsések az utdbbi idében sajnalatosan szaporodd negativ kommentarok, amelyek egy-egy konkrét
gazdasagpolitikai [épés Un. "tankdnyvi" jellegére (ti. "csak elméleti" erejére) hivatkoznak, egyértelmiien
negativ konnotacidéban. Ha ugyanis a mindenkori felelés magyar pénzligyi kormanyzatok a vonatkozé
legfontosabb tankdnyvi tételeket a maguk hivatali idejében betartottdk volna, ma nem itt tartanank.
Lehet-e sikeresen céafolni, hogy a gyakorlat szamdra nincs igazdn hasznosabb dolog, mint egy j6
(empirikusan igazolt) elmélet. llyeneken dolgoznak a kézgazdasagtudomanyok is toébb mint két évszazada.
A pozitiv eredmények sokasdga dokumentdalhaté. Muszdj tehat olyan tudomanyos talapzatnak lennie, és
van is, amely nem moshaté el irdnyukat gyakorta valtoztatd, de féleg politikai kurzusoktdl fliggd, ideoldgiai
ellendramok altal. A kézgazdasagtan is rendelkezik szamos ilyen talapzattal, amelyeket akar id6tallé
aranyszabalyoknak is nevezhetiink.

A Gyurcsany-kormany altal immaron térvénybe is iktatott egyensulyteremtd |épések lattan érdemes
szamba venni néhany, a lépéseket tdmogatd kdzgazdasagi aranyszabalyt, illetve azokra a |épésekre is
ramutatni, amelyek nem igazan vagy kevéssé paszszolnak a mértékadd korszerl tudomanyos nézetekhez.
Az el6bbiekbdl tobb, az utébbiakbdl - jelen szerz6 allaspontja szerint - kevesebb van.

*

Mar az elején érdemes leszdgezni: a rendszervaltas ota eltelt tobb mint masfél évtizedben felndtt és
vezet6 pozicidba jutott egy olyan fiatal generacié, amelyik mar az iskolapadokban a piacgazdasag modern
felfogasait szivta magaba, és ma, mint dontéshoz6, megprébalja érvényre juttatni néhany tanult
(remélhetdleg kell6en igazolt), hasznos tétel igazsagat. Adott esetben persze nincsenek konyny
helyzetben fiatal dontéshozdink, mert kifejezetten elszantan és kitartéan kell kiizdenitk akkor is, amikor az
"akarmit csindlsz, nem jé" reflexekkel kell szembesilnilik nap mint nap. Errdl az elszantsagrél tantskodott
a miniszterelnok bator eléadasa a Budapesti Corvinus Egyetemen, ahol felvilagosult és elméletileg az
atlagnél messze jobban beavatott hallgatésag elétt védte a csomag szakmai becsiiletét. Osszességében az
el6adas meggy6zd, sét frappansan bator volt. Ezt a benyomast erdsitette a miniszterelnék azon -
tudomanyos szemmel nézve majdhogynem vakmerd - ismételt és kifejezetten hangsulyos megallapitdsa
is, hogy "a dolgok [az egyensulyteremtés korili dilemmak - M. 1.] sokkal egyszertibbek, mint gondolnank".
A hatékony dontéshozé esetében - ha mégoly veszélyes is - szinte kotelez6 az ilyen egyszer(sités. A
széban forgd eléadas a valdsagot csak tlirhetd mértékben torzitotta, az elmondottak - szégezzik le - a
relevans kozgazdasagi alapelveket nem sértették, s6t azokkal szép, esetenként "tankdnyvi" harmdénidban
voltak (kivétel ez aldl egy, a keynesi tanok mai érvényességére torténd szerencsétlen hivatkozas). llyen
hasznos tankonyvi alapelvként vonult végig az el6adasban példaul azon allitas, amely kimondja, hogy egy
piacgazdasagban az igények és a lehetdségek (eréforrasok) kozotti legjobb megfeleltetést (koordinacios
mechanizmust) a versenyen alapulé ralakulés kindlja. Orémmel konstatalhatd, hogy az okfejtésben
helyesen tarult fel e tétel tagadasanak egyik azonnali negativ kdvetkezménye is - amely a csomagot
részben hitelesiti -, jelesil az, hogy az arak alakuldsaba valé tartés allami beavatkozas erésen torzito,
végso soron jélétet csdkkentd kovetkezményekhez vezet. Ezt a kdzgazdasagi aranyszabalyt a magyar
gazdasagszabalyozas elmult 6tven éve fényében nehéz tulhangsulyozni. Mindazonaltal el kell ismerni, e
szabaly nem trivialis, még a fiatal minisztereln6k meggy6z4 szavai utan sem.

Ezt, tehat az aranyszabdly nyilvanvaldsaganak hianyat talan az alabbi furcsa eset is illusztrélja. Eppen a
BCE impozans falai kdzott tortént, hogy egy Un. allasbdrze (job fair) alkalmaval a Danon cég csinos
hoszteszek altal joghurtot és fagylaltot osztogatott az érdekl6dé didkoknak a szerény (kb. négy
négyzetméteres) standjan az egyetem szellgs aulajaban, valahol a f6lépcsé tajékan. A kis stand mint egy
erds magnes szivta magahoz a fiatalokat, hamarosan a diaktomeg attorhetetlen falat képezett korllotte,
és csak komoly fizikai harc aran lehetett elérni a 1épcséket, lifteket. Mar régen becséngettek, de az ingyen



élvezetre ahitozé tomeg csak dagadt és dagadt. Nagyon sokan nem mentek (nem akartak) vagy nem
tudtak id6ben 6rara menni, a szemmel lathatd oktatasi veszteség igy tetemes volt, az egyéni és kdzosségi-
intézményi nemkilénben. Ingyenebéd marpedig nincsen, tanitja a kdzgazdasagtan. A tdmeg azonban csak
a fagyikészlet teljes elolvadasa hirére kezdett oszlani. Mi az eset tanulsaga? Az ingyen osztott (végtelendl
artamogatott) termék iranti hatalmas kereslet az egyén szintjén jobbara elnyomja a megszerzéssel, illetve
az esetleges "tulfogyasztassal" jar6 egyéb koltségek szambavételének igényét. Ha tehat ez az "elnyomas"
megtorténhet a kézgazdasagi egyetem hallgatdival, akik majd' mindannyian hallgattak mikrookondmiat,
amelyben a fogyasztds hasznossagaval 6sszefliggé (egyébként meglehetésen bonyodalmas) tanokat
taglaljuk kimeritéen, akkor nyugodtan mondhatjuk, hogy ez, az ingyen utani vagyat feltérni engedd
magatartas valdszindleg tipikus (kivétel persze megengedve). A jelentdsen tamogatott, aluldrazott termék,
plane a kvazi ingyen kindlt fogyasztas tehat biztosan torzul. Az dllam altal intézményesen tamogatott arak,
amelyek jelentésen el vannak téritve lefelé a vilaggazdasagi versenyhelyzeteken és valddi kdltségeken
alapulé araktél, minden modern piacgazdasagban - nyugattdl keletig és északtél délig - szamtalanszor
bemutattdk mar, hogy azonnal jelentds tulkeresletet gerjesztenek. Ez utébbi kielégitése pedig csak Ugy
lehetséges, ha mashonnan forrasokat vonunk el. Ezt taldan nem olyan nehéz belatni. Az allam altal
tdmogatott termékek kdrének a mostani kormanyzat altal felvallalt szlkitése (igy az energia, a
gyégyszerek stb.) minden, csak nem népszer(, pedig biztosan j6 irdny, amely egy igen erds kdzgazdasagi
aranyszabaly érvényesitését jelenti. Az arak letérésének vannak ugyanis természetes mddjai, és ezeket
kell batoritani, legféképpen a verseny, illetve a helyettesités révén. Ezek mind jobbak, mint az allami
arszabalyozas, legaldbbis akkor, ha nem beszélhetiink egy monopol termeld esetén fennallé fogyasztoi
kiszolgaltatottsagrol. Ebben az esetben ugyanis egy fliggetlen szabalyozé hatésag (Versenyhivatal)
kdzbelépése, fegyelmez6 ereje a fogyasztd érdekében piaci eleven is mindig indokolt. A piaci elvek a
fogyasztokat védik egymassal szemben is. Az energia és a gyogyszer persze nem fagylalt. Tényleg nem.
De a fogyasztast - az ar, a jovedelem, az izlés és egyéb preferencidk nyoman - vezérlé magatartas (az
elérhetd hasznossagokat maximalizalé egyéni vasarlasi dontések) jellege mégis ugyanaz. Ennél is
fontosabb, hogy mindig az egyén (gydgyszernél, igaz, nagy részben az orvos) hozza meg a fogyasztasrél a
dontést, az ar mint vezérparaméter fliggvényében, akinek a fejébe, vasarlasi kalkulacidjaba az allam nem
tud behatolni. Ne is akarjon. Legyen neki elég, hogy elfogadja: a versenyszféraban (mar az energia és a
gyégyszer is ilyenek) termelt javak elosztdsaban az araknal jobb koordinaciés mechanizmust egy
piacgazdasagban nagyon nehéz kitalalni. Ha az ar torzult, a fogyasztas is az lesz. Ez a helyzet az energia-
és a gyogyszerfronton is. Ha az allam ezt belatja és belattatja, és most éppen ezt teszi, akkor mar értékes
eréforrasokat spérol, valdban a koz javara jar el.

*

Mindez természetesen a kilféld és az egész vildggazdasag viszonylatdban is igy van, ahol az uralkodé
vilagpiaci arakon, illetve befektetések esetén azonos valutaban kifejezett hozadékokon kivdl aligha van
mas, minden résztvevd szamara jobban érthetd és azonnal orientald jelzétabla. Ezért talan a
kdzgazdasagtan rejtelmeibe kevésbé beavatott olvasé is megérti, hogy - némi leegyszerisitéssel -
ugyanezen, tehat az egyéni fogyasztéi és befektetdi (azaz vagyontargyakat keresd) keresletet
meghatarozo tényezdk dontik el azt is, hogy egy orszag belféldi pénzének kulfoldi fizetéeszkdzokben
(valutakban) kifejezett dra miért és hogyan valtozik. Ha az dllam a valutaarfolyamokat kdzvetlendil
szabalyozni akarja, és valamilyen mesterséges szintekre beallitani igyekszik, mondvan, 6 tudja, hol a j6
szint, akkor manapsag - az erésen globalizalt tokedramlasok jovoltabdl - igen nagy bajba kerllhet.
Majdnem biztosak lehetlink abban, hogy egy ilyen arszabalyozas nem fog neki sikerilni. A valutapiacok,
makacs népség, sok jovobeli bizonytalansag lattan nem hagyjak magukat bezarni egy-egy arfolyamba. A
35 évesnél idésebb korosztaly még biztosan emlékszik azokra az 1987 el6tti idékre, amikor az MNB altal
megallapitott hivatalos valutaarfolyamok forintban igen kedvezdek voltak, viszonylag kevés forinttal
lehetett dollart, német markat és svajci frankot kapni. A nagy bokkend csak (!) az volt, hogy nevetségesen
kis mennyiségben lehetett ezen az arfolyamon vasarolni e keménynek tartott valutdkat (és kétévenként
egyszer). Ha valaki ennél tobbet akart, és ezek voltak elsdprd tobbségben - vajon miért? -, akkor, a Btk.-val



is dacolva, mehetett a feketepiacra beszerezni, ahol, még a zord idékben is, majdnem tetszéleges
mennyiséget vasarolhatott, persze jelentds, adott esetben 100-200 szazalékos felarral. A hivatalos
arfolyamon a tulkereslet azonnal elérte a tlréshatart. Ezt a makacs piaci térvényt az egypartrendszer
"tervgazdaszai" is hamar belattak, és a békesség, valamint a kimer(lé devizatartalékok érdekében muszaj
volt az adminisztrativ mennyiségi korlatozasokat fenntartani, a sok egyéb piaccal egytt, a valutafronton
is. A valdsagos arak kialakitasanak kényszere nagyon nagy eréket tud megmozgatni, amelyeket
feltartéztatni kifejezetten bajos (olyasmi ez, mint amikor arviz idején a rohané vizet feltartéztatni és nem
elvezetni kivanjuk). Mi tehat a fé érv az allam (tehat mi, az addéfizet6k) altal finanszirozott artdmogatasok
megszintetését helyesld alldspontban? Egyszerlien az, hogy az drakon kivil nem létezik olyan ismert
hatékony koordinaciés mechanizmus, amely képes tartédsan megfeleltetni egymasnak a dinamikusan
valtozé igényeket és a lehetéségeket. Ez még mindig meglehetésen tudomanyosan hangzik. Belatom. De
tessék belegondolni: egy hipermarketben egy nagybevasarlasnal vagy éppen gyogyszertarban vagy a
benzinkutnal, tankolasnal soha nem (vagy csak nagyritkan) irjak at az arcédulakat mondjuk kérdéives
megkérdezés alapjan. Elképzelhetd-e, hogy valamilyen (ar)hivatalban prébalnank eltalalni a helyes
készletek nagysagat, a fogyasztok szeszélyesen valtozd étvagyat? A kortars kdzgazdasagtan nagy
egyetértést mutat abban a kérdésben, hogy az draknak a tényleges koltségektdl valé eltéritése, valamint a
keresletet vezérld jovedelmeknek a mért teljesitményektdl (termelékenységtdl) vald elszakitasa, vagy
ezekben a folyamatos torzitas egy piacgazdasagban olyan nem kivant beavatkozasok, amelyek negativ
kovetkezményeinek (hidnygazdalkodas, jegyrendszer, ellatasi zavarok, vagy a hosszu tavu
finanszirozhatatlansag) felszinre kerilése csak id6 kérdése. Az arak tartds torzitasanak negativ
jelenségérdl tudomast nem venni oly szintl hiba, mint ha mondjuk egy autémérndk a mozgé alkatrészek
tervezésénél nem venné figyelembe a mozgasi energiat és a surldédasi tényezéket. Létezik egy, az
artdmogatasok lebontasa kapcsan még kevesebbet hallott szempont is: akkor, amikor szabadon
felhasznalhatd, készpénz jellegl jovedelemmel illetiink meg egyéni fogyasztdkat, azaz valahogy célzottan
tdmogatunk (pl. étkezési utalvanynyal, amely nem készpénz, de amelynek értéke pontosan
meghatarozott), azt gondoljuk: megbizunk a fogyasztéban.

A bizalom dacara mégsem engedjliik meg, hogy alkoholra vagy cigarettara forditsak a jegyet, mert azt
mégsem illik tAmogatni. De a piac azonnal bedrazza az étkezési jegy készpénzes, diszkontalt értékét is,
amelyet - kihasznalva és a jegyet eladva - barmire fordithatunk. Ugyanez a helyzet a tdmogatott
energiaarak esetén is: nem tudjuk kdzpontilag ellendrizni, ki mire hasznalja a tdmogatott energiat:
melegagyak, uszoda vagy cserépkalyha flitésére. A toébb fogyasztas tobb tamogatast eredményez, amely
kdzgazdasagi képtelenség. A kifizettet drnak/koltségnek az elfogyasztott mennyiséggel kell ardnyban
allnia. Ez is egy régi aranyszabaly. Ennek az ellenkezdje valami olyasmi lenne, mintha azt mondanank az
autdésnak: minél hamarabb aut6zz el egy tank benzint, mert annal gyorsabban kapsz tiz liter ingyen
benzint (csak minél el6bb j6jjon mar Ujra tankolni). A kutaknak ma aligha ez az zletpolitikajuk. Belathatjuk
tehat, a koltségvetés sem tlizhet zaszlajara egy ilyen jelszét: ha tobb tdmogatast akarsz, fogyassz tobbet!

*

A kulfold itéletének figyelembevétele és a vilaggazdasagi folyamatok hatasainak helyes értelmezése
szintén olyan teriletek, ahol a vélemények - fogalmazzunk mértéktartdan - er6sen szdérnak, és ahol az
érzelmi-ideoldgiai kozelitések gyakran gatoljak az értelmi receptorokat, a nemzeti érzékenységlink
szlir6jén a nemzetkozi realitdsok sokszor csak idében elnyuljtva, késén jutnak at, és formalédnak
szikséges, de kellemetlen dontésekké.

A miniszterelndki latogatasok Londonba, Frankfurtba a kilfoldi befekteték megnyugtatdsara, és Brisszelbe
az EU pénzligyi biztosa tajékoztatasara ezt a felismerést tikrozik.

Az aru, a pénztdkék, a szolgaltatasok és a munkaerd korabban soha nem latott méretli nemzetkozi
aramlasa mara - az EU-tagsagunkkal csak részben 6sszefliggve - olyan globalis kornyezetet teremtett
Magyarorszag szamara is, amelyben a nemzeti és nemzetkozi vallalati teljesitmények, valamint az egyes



nemzetek tékevonzé képessége nap mint nap megmeérettetnek. A vildggazdasagban a kilfoldi befektetést
keresd, éves szinten kb. ezermilliard dollarnyi pénztéke oda aramlik, ahol a redlmegtérilés varhatdan
magasabb (a redlhozam az inflaciét meghaladd, a helyi pénz arfolyamkockazataval kiigazitott
nominalhozam, ugyanazon mértékegységben - adott valutaban, pl. euréban vagy dollarban - kifejezve). A
kulfoldi befektetések vildggazdasagi aramlasanak, a realhozamoktdl fliggé hajtéerejének és iranyanak
valtozasai szintén olyan aranyszabalyok altal értheték meg, amelyek nem Uj keletliek, és amelyek a kis
magyar nyitott gazdasag lehetdségeire, de egyben sériilékenységére is ravilagitanak.

A nemzetkdzi valutapiacokon napi szinten majd' ezermilliard dollarnyi 6sszeg - nem tévedés, a magyar
éves GDP kb. tizszerese - cserél gazdat. Igaz, ennek a forgalomnak a javat a hét vezetd ipari orszag
valutaival és az eurdval val6 kereskedés teszi ki. E hatalmas 6sszegek mozgatjak tehat a
valutaarfolyamokat a nemzetk6zi kamatkornyezet, az egyes orszagok és a vildggazdasag konjunktira-
kilatasai, valamint rovid és hosszabb tavl befektetési varakozasok alapjan. A magyar forintban jegyzett
értékpapirok, miutan a magyar pénz- és tékepiac Iényegében globalisan integralt/liberalizalt, nem
l6ghatnak ki az altaldnosan alkalmazott, az orszaghatarokat atlépd realmegtérilési kritériumok
alkalmazasa al6l. Nem is légnak ki. De ez azt is jelenti, hogy a kellemetlen ingadozasok, a lejtmenetek aldl
sem lehetnek kivételek. Ha egy orszagba jelentés mértéki kilfoldi pénztéke (tehat nem tudastéke vagy
kereskedelmi-termelési jog stb.) aramlik, akkor szinte biztos, hogy a forrasorszaghoz képest igen jelentds
redlhozamra szamit a befektetd. A nemzetkozi tékemozgasokat szabalyozdé koordinaciés mechanizmus
nem is nagyon lehet mas, mint a kockazattal kiigazitott redlhozam. Ezért tekinthetjlik e befektetdi
gondolkoddsi-koordinaciés mechanizmust is egy olyan aranyszabalynak, amit a vilag fejlettebb felében
egyforman tanitanak és értelmeznek. Magyarorszag az elmult 6t évben, az egy fére juté kilfoldi
befektetésallomanyt tekintve kifejezetten jél teljesitett, a feltorekvod piacok kdzétt az egyik legvonzdbb
(magas realmegtérilést kinald) cél-orszagnak szamitott. A magyar pénz- és tékepiacokra befolyt driasi
0sszegek a magyar hozamlehetéségek iranti bizalmat manifesztaltak, egyben az erésen deficites folyd
fizetési mérleget finansziroztak. Ez utdbbit egyszerlen Ugy kell érteni, hogy a globalis befektetdk nekiink,
tehat a magyar tékepiacnak és a bankrendszernek (ezaltal pedig a hitelt keresé egyénnek, vallalatnak,
kormanynak) pénzt adnak (eltér6 kondiciokkal, de Iényegében szabad felhasznalasra) a kelléen magas
redlhozam fejében. Kevesen tudjak, sokan inkabb csak sejtik, hogy a varhaté magas realhozam mdogott
szinte mindig atlagon felili teljesitményeknek is allniuk kell, még a kifejezetten pénzligyi befektetéseknél
is, abban az értelemben, hogy a forrast kinaldk intenziven verseng6 forraskeresék kozott valogatnak. Ezért
a jo feltétell, olcsé forrast ezen a nemzetk6zi pénzpiacokon is nehéz megszerezni, az addsokat a piac
hamar sorrendbe allitja, kiszlri a gyengébbeket, akiknek esetleg ugyan még ad pénzt, de csak nagyon
dragan. Az adésok mindsitése, sorba allitasa az Un. szuverén, allami addssagok terlletén is régi kelet(
dolog, amellyel a kélcsonaddk érdekeit védik. A pénzpiacok itélete az esetek tilnyomo tobbségében
megbizhatd, mert a multbéli tényleges és az igért jovobeli teljesitményeket ismert és bevalt
kockazatkezelési mdédszerekkel méri. Ez nem azt jelenti, hogy tévedhetetlen, csak annyit, hogy még
mindig a lehetd legjobb. A nemzetkozi pénzigytan ebben az allitdsban teljesen egységes, lehet ra
hivatkozni. A besoroldsok olyan, szintén standard, tankdnyvekben fellelhetd, ha tetszik, aranyszabalynak
mindsll6 elveket alkalmaznak, mint pl. az arstabilitas, a kedvezd szerkezetl novekedés, a
kiegyensulyozott dllamhdaztartasi és nemzetk6zi pénziigyi mérlegek, a kedvezd szintl eladésodottsagi
mutatdk, a privat (lakossag és a vallatok) és kdzosségi (kormany) szféra egészséges (fenntarthatd) koltési-
beruhdazasi folyamatai stb.

Mindez nem jelenti azt, hogy a nemzetkdzi pénzfolyamatok megitélésében nincsenek gyenge pontok.
Vannak. Ezek legtdbbje azonban az allami pénzligyeknek a kilfdldi befektetdk - és azok semleges
megfigyeldi - fokozott bizonytalansagaival fligg 6ssze. Van azonban aranyszabaly, amely alapjan a kilfoldi
befektetd szdmara a nagyobb bajt elére lehet [atni, és amely alapjan a megitélés gyorsan és egyértelmden
negativva valhat. Ha egy orszagban a foly6 fizetési mérleg hianyanak legnagyobb és névekvd tétele a
nettd koltségvetési hiany (a k6z0sségi fogyasztas és az addéjovedelmek killonbsége), és amelyben a
maganszféra netté megtakaritasa (a belféldi megtakaritas és beruhazasok kiilonbsége) is gyakran negativ,



ahol a tulkoltekezést a kilféld finanszirozza, akkor fennall a veszély, hogy a finanszirozas vagy nagyon
megdragul, vagy elapad. Mind a két fejlemény rendkivil kellemetlen, és jelentds hosszu tavu karokat okoz.
A folyamatos és méltanyos kilféldi finanszirozas fenntartasa tehat Iétkérdés. Ebben az allitdsban sem
nagyon lehet ideologikusan "elhajolni", mert Magyarorszag még mindig t6keszegény orszag, ahol a
fogyasztas jelenlegi szintjeit csak kilféldi forrasok bevonasaval lehet tartani. A modern kézgazdasagtan
abban is meglehetdsen egységesen foglal allast, hogy a tartds és tulméretezett hidny - kiléndsen szerény
nettd belféldi megtakaritdsok esetén - elszivja a levegét a magangazdasagtol (kiszoritja a privat szférat a
beruhdazasi forrasokbdl), ezért a jelentds hianyt, ez idé és EU-mérce szerint is az éves GDP harom
szazalékat meghaladd mérték(t kdézgazdasagilag nem lehet védeni. A massziv allami fejlesztésekre
alapozé gazdasagi ndvekedés és munkahelyteremtés igen tetemes hatékonysagromlassal jar, és nem
nagyon javallott gazdasagpolitikai Utvonal. A fiskdlis expanziék nagyon ritkan jarnak sikerrel. Stabilizaciés
szempontbdl pedig sz6ba sem johetnek.

A modern kézgazdasagtan f6 arama abban a kérdésben is jobbara egyetért: ahhoz, hogy hosszu tavon,
évtizednyi tavlatban is tarthaté palyan mozogjon egy kis nyitott gazdasag, az aru- és pénzpiacoknak is egy
idében kell egyensulyi vagy ahhoz kozeli helyzetben lennitik. Rdadasul egy valtoz6 nemzetkozi
kamatkdrnyezetben. A pénzpiaci egyensulyok meglelése az egyéni fogyasztassal/megtakaritassal
kezdddik, és kozosségi (koltségvetési) fogyasztassal/megtakaritassal végzddik. Nalunk jelen pillanatban
mindkét fészerepld, de elsésorban a kdzosségi fogyasztas boritja az egyensulyt. Muszaj atalakitani a
kdzosségi fogyasztas (az egészségulgy, a nyugdij, a szocialis, oktatasi és egyéb transzferkifizetések)
jelenlegi rendszerét. A sikeres atalakitas utan, amely a hatékonysag és méltanyossag aranyait tolja el
némileg az el6bbi javara, majdnem mindenki picivel jobb, de senki nem lesz rosszabb helyzetben. llyen
mérsékelt, am nem lebecsilendd kozdsségi végeredményt tud kindlni a kdzgazdasagtan. Teljes
megelégedettséget és abszolut j6 megoldasokat nem. Ez igaz az adéemelés/adocsokkentés kérdésére is.
Ma Magyarorszagon - és ez jé eséllyel megallapithatd - nem keresletet kell 6szténdzni, hanem inkabb
kinalatot, de egy modernebb szerkezetben. A nagyobb kinalat nagyobb versenyt és nagyobb eréfeszitést
feltételez, alacsonyabb arakat és végil nagyobb keresletet és esetleg tobb addjovedelmet eredményezhet
(kisebb kulcsok mellet is). Nos, hogy ez hogyan fog megvaldsulni, az még nem nagyon latszik. A
mértékadd kiilféldi megfigyelSk udvarias, az Uj egyensuly programjat értékeld gesztusai és szkepticizmusa
ezt latszanak alatamasztani. Ez akkor is elgondolkodtatd, ha mi is és kilféldi megfigyeldk is ismerik J. M.
Keynes egy kifejezetten idétallé megallapitasat: "A kozgazdasdgtan elmélete nem szolgalhat azonnal
alkalmazhatd, véglegesen lezart kdvetkeztetésrendszert a politika szamara. Ez inkdbb egy modszer,
mintsem tételek rendszere; a gondolkodas eszkoze, technikaja, amely pontos kdvetkezetések levonasat
segiti eld alkalmazdja szamara" (idézi Paul Heyne: A mindenhat6 piac... A gazdasagi gondolkodas alapjai,
Tankonyvkiadd, Budapest, 1991. 18. 0.)



