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Mekkora lehet Magyarorszagon
a fenntarthato novekedés iiteme? - II.

A fenntarthaté gazdasagi novekedés problémai a rendszervaltas idején

A gazdasagi novekedés Gitemének Magyarorszagon tapasztalt beruhazasigényessége
kiindulépontul szolgal a ndvekedési képesség felbecsiiléséhez. Az 1991-2001 koLl
z6tti periddus adatai egymagukban mintegy 4,5 szazalékos fenntarthato iitemet vall
I6sziniisitenek. A realisan varhaté lGtem ennél lényegesen alacsonyabb lesz, mert
elkeriilhetetlen az infrastruktura korszerliisitése, a mez6gazdasag szerkezeti atalakill
tasa, emellett névelni kell a kérnyezetvédelmi beruhazasokat, és rendbe kell hozni az
oktatast és az egészségiigyet is. A jovoben kisebb mértékii kiilféldi forrasra lehet
szamitani az 1990-es évek masodik feléhez képest. A netté haztartasi megtakaritall
sok aranya is mérséklédé iranyzatot mutat. Egyszerre jelentkezik majd a beruhazall
sok szamithaté — makrogazdasagi szintli — hatékonysaganak csdkkenése és a berull
hazasi forrasok mérséklédése. Mindezt csak részben ellenstilyozhatja az uniés csat(]
lakozas forrasbdvité és hatékonysagot javito szerepe, ezért, a hosszabb tavu, vagyis
a fenntarthaté névekedés iliteme aligha lehet nagyobb évi atlagban 3-3,5 szazaléknal.
Ez is csak akkor lehetséges, ha a csatlakozast kovetGen, az EU altal adott lehet6sél ]
geket jol hasznaljuk ki, tovabba akkor, ha a sziikséges reformokat a nagy elosztol |
rendszerekben végrehajtjuk, és a ndvekedés beruhazas- és exportvezérelt lesz. Az
unids atlaghoz valé felzarkézas joval hosszabb ideig tart, mint azt a politika reméli.
Azonban a 3-3,5 szazalékos névekedés is gyorsnak mindsithetd, de csak akkor érhetd
el, ha azt a csupan hatalmi céloknak alarendelt belpolitikai kiizdelem nem assa ala.*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: E66, O11, 031, 0O38.

Beruhazasi forrasok, beruhazashatékonysag és a fenntarthaté novekedés iiteme
Magyarorszagon

Kiindulo megfontoldsok

Tudjuk, hogy adott foglalkoztatds esetén a fenntarthaté ndvekedés iitemének végsd megll
hatarozéja a miszaki fejlédés iiteme, de azt is, hogy az utébbi kézvetlen mérése nem
lehetséges. Hosszd idGszakban azonban a mdszaki fejlédés litemének megkozelitSleg
akkoranak kell lennie, amekkora az egy fére jut6 GDP atlagos évi novekedési iiteme.’

P

Igy keriil§ tton kovetkeztethetiink a miszaki fejlédés iitemének nagysagara.

* A cikk alapjdul szolgdl6 kutatdst az OTKA (T 042556) tdmogatta.

! Ezt azért mondhatjuk, mert a mdszaki fejlédés iiteme nem lehet fiiggetlen a gazdasagi igényektSl. Ha a
kibocsatas novekedése soran nagyon lemarad a termelékenység szabta lehetGségek alapjan elérhetd teljesitl
ményszint mogott, a miszaki fejlédésnek le kell lassulnia.

Erdds Tibor akadémikus.
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Azt is tudjuk azonban, hogy a miszaki fejlédés liteméhez kozelitd ndvekedési iitem,
adott foglalkoztatas esetén, akkor johet csak létre, ha kielégit§ nagysagi a beruhazasi
rata. Errdl targyaltunk, amikor a novekedés iiteme, valamint a beruhdzasi rata kozotti
Lforditott” dsszefiiggést vizsgaltuk. Vagyis ha azt tapasztaljuk, hogy a GDP novekedési
iteme valamely adott periddusban atlagosan évi 5 szazalék, akkor ezt nemcsak azzal kell
magyarazni, hogy - feltehetGen — mintegy 5 szazalékos litemd volt évente a miiszaki
fejlédés, és ezért lehetett ilyen iitemd a termelékenység emelkedése, hanem azzal is,
hogy az adott margindlis t6kehatékonysag mellett a beruhdzasi rata a mdszaki fejlédéshez
igazodott. Igy volt tarthaté a foglalkoztatis, igy torténhetett, hogy nemcsak az egy fére
juté teljesitmény, hanem az egész GDP is 5 szazalékos litemben ndvekedett.

Ennek a megfontoldsnak az alapjan az elsé 1épésben meg kell nézniink - nem egy,
hanem lehetSleg minél tobb év adatait figyelembe véve —, hogy mekkora beruhdzasi rata
volt sziikséges egyszazalékos ndvekedés megvalositdsdhoz. Ezt az ICOR mutatd szamértél
ke mutatja meg, hiszen ez nem mas, mint a beruhazasi rata és a novekedési iitem hanyadol
sa. A mutat6 reciprok értéke a beruhazasok hatékonysagit fejezi ki, és azt mutatja meg,
hogy egységnyi (egyszdzalékos) beruhazési ratdval hany szdzalékos novekedési iitem
volt elérhetd.

Az ICOR mutat6 tehat egyszerre két fontos dologrél ad tijékoztatast. Mivel fiigg a
GDP tényleges novekedési litemétdl, adott foglalkoztatds esetén a miiszaki fejlédés iitell
mét érzékelteti, hiszen igy, hosszabb iddszakban, a novekedés litemének kozel kell jutnia
a miszaki fejldési iitemhez. Es mert szamértéke az egyszazalékos novekedési iitemre
jutd ténylegesen teljesitett beruhdzasi rata nagysagaval egyenlS, mindjart azt is 1atjuk,
mekkora volt a rendelkezésre 4116 beruhdzasi forrés.

Tamaszkodhatunk tehat a gazdasigi novekedés folyamatiban érvényesiilé alapvetd
Osszefiiggésekre. Tudjuk, hogy Magyarorszagon, a kozepes miszaki fejlettségi szint
és a fejlett orszagok gazdasagiba vald integralddas alapjan, gyors lehet a miszaki
fejlesztés.? Annak is tudatdban vagyunk, hogy ha a gazdasigi intézményrendszer megll
felel a novekedés kovetelményeinek, a kovet§ gazdasigban a beruhdzas hatékonysiga
mindig nagyobb, mint a fejlettekben. Ezért ha a beruhdzasi rata legalabb akkora, mint
a vezet§ gazdasdgokban, novekedésiink iliteme az ott elértnél gyorsabb lehet. Annél
gyorsabb, minél gyorsabb a tényleges miiszaki fejlédés, ezt minél inkabb kiszolgaljak
a vallalati beruhdzasok — ami nagyobb beruhdzasi ratat val6szindsit -, és minél nal
gyobb a beruhdzasok hatékonysdga. Ha a vizsgdlatot ilyen értelemben folytatjuk, valod
ban a tényleges ndvekedési 0sszefiiggésekre tdmaszkodunk. Arra példaul, hogy dinall

2 A fejlett orszdgok gazdasdgaba torténd integralodasunk mértékét tobbféleképpen be lehet mutatni. PEIO
daul azzal, hogy a kiilkereskedelmi forgalom zomét a fejlett orszagokkal, féként Nyugat-Eurdpaval bonyol
litjuk le. A kulcsiparagakban jelenleg meghatirozé részesedésiik van a multinaciondlis vallalatoknak. A
gépek és a szallitéeszkozok exportja tette ki az 1990-es évek végére az Osszes export felét, és az dsszes gépll
és szallitdeszkoz-export 82 szdzaléka a fejlett orszdgok piacara, 70 szdzaléka az Eurdpai Unidba irdnyult.
Az integralddast jol fejezi ki a transznacionalitds indexe, amelynek értéke anndl nagyobb, minél nagyobb
a miikodStke-import ardnya az Osszes dllotGke-beruhdzdsokhoz és a GDP-hez képest, tovdbba, minél
nagyobb a kiilfoldi tulajdond lednyvallalatokban létrehozott hozzdadott érték ardnya a GDP-hez, az itt
foglalkoztatottak ardnya pedig az Osszes foglalkoztatotthoz képest. A transznacionalitds indexe alapjan a
1990-es évek végére a vildgon a 10. helyen, Kelet-Eurépdban az els§ helyen alltunk (Antal [2002]).
Integralédasunk fokat fejezhetik ki az ugynevezett gravitdcios egyenletre tdimaszkodd szdmitdsok is. A
statisztikdk alapjan kimutathatd, hogy a piacgazdasig viszonyai kozott, a GDP nagysagatol, a lakossig
szamitol, a foldrajzi kozelségtdl, a technika fejlettségi szintjétSl és a kereskedelmi korldtozdsok intenzill
tasi fokat6l fiiggden, valamely orszdg kiilkereskedelmi forgalma, a gazdasidgossdg betartdsaval, milyen
mértékben koncentrdlodhat bizonyos gazdasagi tombokre vagy nagy gazdasagi potencidllal biré orszagokl
ra. Magyarorszagra vonatkoztatva Jakab-Kovdcs-Oszlay [2000] kimutattdk, hogy az 1990-es évek mdsoll
dik felére kiilkereskedelmiink koncentraloddsanak foka az Eurdpai Unié viszonylatdban mér elérte az optill
malis aranyt.
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mikus gazdasagi novekedés nem valdsithaté meg nemzetkozi viszonylatban viszonylag
magas beruhazasi rata nélkiil, és arra is, hogy csupdn a beruhazasi rata novelésével a
fenntarthat6 gazdasagi novekedés nagyobb iliteme nem érheté el.

A hazai gazdasdg novekedési képességének elsd megkozelitése

A tények felmérésével kell kezdeniink. Abbdl kell kiindulnunk, mekkora volt a beruhall
zasok ardnya a GDP-hez képest, és ez milyen ndvekedési iitemmel jart egytitt (1. zdbldl
zat). Az 1996-2001-es idGszakot vessziik alapul, mert 1996-1997-re az intézményrendd
szer radikalis atalakitdsa megtortént, a gazdasag stabilizdlasa a Bokros-csomag keretében
befejez6dott, és a gazdasidg a tranzicids palydra léphetett. A 2002. évi adatokat nem
vessziik figyelembe, mert ekkorra a politika aldasta a fenntarthaté novekedés feltételeit
Magyarorszagon.

1. tablazat
A GDP, a beruhdzési rata, a ndvekedési litem és a ndvekedés beruhdzasigényessége,
1996-2001*
, GDP om0 Beruhdzési  Novekedési
Ev (milliard 11e s rata litem ICOR
forint) (millird (szdzalék)  (szdzalék)
forint)
1996 6893,9 1849.4 26,8 1,3 20,61
1997 8540,7 2339,4 27,4 4,6 5,95
1998 10087,4 2992.4 29,7 4,9 6,06
1999 11393,5 3247.,9 28,5 4,2 6,78
2000 13172,3 4064,7 30,8 5,2 5,92
2001 14849,6 4030,1 27,1 3,8 7,13
1996-2001 28,7 4,5 6,37

*Folyo dras értékadatok. A beruhdzdsok tartalmazzdk a készletképzést is.
Forrds: MNB: Eves jelentés 2000. KSH Magyar Statisztikai Evkonyv 2002.

Az 1996-t61 2001-ig terjed6 években tapasztalhatd atlagos évi ndvekedési litem tehat
28,7 szazalékos atlagos beruhdzasi rataval egyiitt valdsult meg, ami els§ 1atdsra megfelel
az elméleti megfontoldsoknak. Kiilondsen akkor, ha Magyarorszag gazdasigi novekedél
sét a fejlett nyugat-eurépai orszagokéval vetjiik egybe. A jelenlegi euréovezet orszagaill
ban egytittesen, az 1990-es évek masodik felében, a gazdasagi novekedés atlagos évi
liteme 2 szazalékot tett ki, atlagosan 20 szdzalékos brutté beruhdzasi rata mellett.> Ott
tehat az ICOR szamértéke 20/2, vagyis 10 koriili nagysagra tehetG. A magyarorszagi
joval nagyobb atlagos évi novekedéssel magasabb, de nem aranyosan magasabb beruhall
zasi rata parosul. Ennek megfelel6en a marginalis t6keigényesség joval alacsonyabb, a
beruhazasok szamitott hatékonysaga pedig joval magasabb, mint a fejlett orszagokban.

3 Az eurddvezethez tartozd egyes orszagok kozott természetesen nagy a szorddas. Az Gvezethez tartozd
kevésbé fejlett orszdgokban a beruhdzasi rita jelentGsen nagyobb, mint 20 szdzalékos. (Portugilia 26-27,
Spanyolorszag 23-24 szdzalékos beruhdzasi ratat teljesit.) Id6ben is ingadozik a beruhdzasi rata. Az Ovezet
egészében viszont, idGbeli atlagban, a beruhdzasi rata alacsonyabb, mint Magyarorszagon. Akkor is, ha a
készletképzést is szamitisba vessziik. Es természetesen eltérések mutatkoznak az Gvezet orszdgai kozott a
gazdasagi novekedés tlitemét tekintve is. Itt és most azonban elegend§ az ovezet atlagdban tapasztalhatd
aranyokra hivatkozni.
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Az elméleti megfontolasok alapjan éppen ezt varhattuk, a tranzicids palyara éppen ez a
jellemzg.

Az 1. tdbldzatban szerepl$ adatok azonban minddssze hat esztend6t fognak 4t. Hosszabb
id6 adatai azonban nem hasznalhatok, mert 1996-ig a magyar gazdasidgban nem bontakol
zott ki a gazdasagi novekedés, 2002-re pedig a politika mindinkabb aldasta a tart6s gazll
dasagi novekedés alapjait. (Erre késébb visszatériink). Kiindulépontul azonban, mégpell
dig olyan értelemben, hogy a fenntarthaté ndvekedés iiteme a 4,5 szdzalékos ndvekedési
itemnél a jovében aligha lehet nagyobb (s6t, hogy ennél minden valdszintiség szerint
nem jelentéktelen mértékben kisebb lesz), az adatok mégis jol hasznilhatok. A kovetkell
z6ket kell megfontolni.

1. A novekedés iitemét 1996-t61 kedvezden érintette, hogy ekkorra mar nagyaranyu
lett a mikodStSke-import, ami a kindlat és a beruhdzasok forrdsoldalardl is nagyban
Osztonozte a novekedési folyamatot. A mikodStdke-importtal jaré miszaki transzfer
novekedési hatdsa nyilvanval6, Ggyszintén a multik itthoni lednyvallalatainak szerepe a
kiils6 piacok megszerzésében. Végezetiil az 1990-es évek masodik felére valt nagy elénnyé
a mikodStSke-importnak a beruhdzasi forrdsokat noveld hatdsa.*

2. Az 1996-ban megindult gazdasigi novekedés a rendszervaltds utan kibontakozott
hosszan tartd transzformécios valsagot kovette. Valsdgokat kdvetSen a teljesitmény noll
vekedési liteme szinte mindig gyorsabb a hosszabb id6 atlagaban regisztralhatd titemnél.
A magyarazat az, hogy a valsagot kdvetSen tdmaszkodni lehet a kihasznalatlan termelési
kapacitasokra is, azaz ilyenkor a termelés egy-két éven 4t konnyen novelhetS. A kapacil
tastartalékok alapjan a meginduld kereslet valtja ki a termelés felfutisit. A rendszervald
tast kovetS transzformdacids valsadgban azonban nalunk viszonylag kevés hasznalhat6 kall
pacitastartalék képz6dott, hiszen e valsag hattere a KGST 6sszeomldsa miatt nyilvanvalold
an elavultta valt termelési szerkezet. Viszonylag kis mértékben mégis 1éteztek felhasznall
hat6 tartalékok, amelyek hasznositidsa alapjan a megindulé novekedés tliteme valamivel
nagyobb szintet érhetett el. Ez is benne szerepel az 1. tdbldzatban kimutatott 4,5 szazall
1ékos 4atlagosan elért novekedési iitemben és az 1996-2001-es iddszakra szamitott 6,37
szamértékd ICOR mutatéban.’

3. Végiil gondolni kell arra, hogy az 1990-es évek masodik felére mar kialakult a
piacgazdasag, ezzel egyiitt a gazdasagi hatékonysagra szoritd intézményrendszer. Ez
kedvezGen hatott a beruhdzasok hatékonysagara és igy - adott beruhdzasi rata mellett —
az elérheté gazdasagi novekedés iitemére.

A felsorolt megfontoldsok jogositanak fel benniinket arra, hogy kijelentsiik: igaz, hogy
az 1966-2001-es iddszak tdl rovid a novekedési képesség, vagyis a fenntarthaté novekel
dés iitemének tapasztalati Gton torténé és megbizhatd becslésére. De a szamitott 4,5
szazalékos novekedési iitem minden valoszinlség szerint felfelé torzit. Es ez egyeldre,
kiindulépontként teljesen elegend§ szamunkra. Maris tudunk annyit, hogy feltehetGen
hiba a gazdasagpolitikai stratégiat 5-5,5 szdzalékos, de még inkabb 7 szazalékos valdszill
ndsitett fenntarthaté novekedési litemre alapozni. Eddig a korményzatok tulzott remél
nyeket taplaltak a fenntarthatd novekedés titemével kapcsolatban. Valdszintileg volt enll
nek szerepe a megalapozatlan valasztasi igéretekben - mindkét nagy part részérél -, a

4 Igaz ugyan, hogy a kordbban felhalmozott nagy kiils§ addssiag - a kiilfoldre irdnyuld kamatfizetésen
keresztiil - nagyrészt ellensilyozta a mikodGtSke-importbol levezethet§ forrasnovekedést. A nettd forrasd
tobblet tehdt a kiilfoldi t6ke behozatalabol, a felvett hiteleket is figyelembe véve - tobb év atlagdban - nem
volt kiilonosebben nagy ardnyd. De a muikodStSke-import nélkiil a beruhdzdsok ardnya lényegesen kisebb
lett volna az 1990-es évek masodik felére; el§szor mintegy 3-4 szazalékponttal, késGbb — a novekvs ardnyd
profitrepatridlds miatt — kevesebbel (MNB [1999], [2000]).

5 Erre a problémaéra az elemzés végén visszatériink, és csak ott fogunk ezzel Gsszefiiggésben bizonyos
korrekciét alkalmazni.
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kormanyzatok tilzott véallaldsaiban mind a fogyasztas, mind pedig a beruhdzasok terén,
az allamhéztartés talkoltekezésében, a szdndékolt és tényleges megtakaritisi rata csokkel
nésében. Mindezek kovetkeztében a novekedési litem val6jaban még akkora sem lehet,
mint amekkora iitemet a fenntarthaté gazdasagi novekedés, a lehetGségeket korrekten
felmérd gazdasagpolitika alapjan, elérhetett volna.

Az 1996-2001-es periddusban regisztralhaté novekedési titemnél a fenntarthaté novell
kedés csak abban az esetben lehetne gyorsabb, ha - véltozatlan ardnyd beruhazasi forral
sok mellett — a margindlis t6keigényesség a jovében kisebb lenne. Vagyis ha az 4tlagos
beruhdzasi rata 28,7 szdzalékos maradhatna, és ugyanakkor a margindlis t6keigényesség
- az ICOR mutat6 szamértéke — 6,37 ald esne. A marginilis t6keigényesség csokkenéséll
nek azonban semmi valdszindsége nincs, éppen ellenkezbleg: ennek lényeges emelkedése
vdrhato! Vagy a fenntarthat6 ndvekedés iiteme akkor lehetne nagyobb 4,5 szazaléknal,
ha valtozatlan beruhazashatékonysag, illetve marginalis t6keigényesség mellett a beruhal
zasi forrasok, ezzel egyiitt a beruhdzasi rata a jovGben nagyobb lehetne, mint 28,7 szizall
1ék. De éppen a beruhazasi forrasok aranyanak csokkenése varhato, s6t e csokkend iranyzat
méris tapasztalhato. Es természetesen sziikséges lenne a gyors, sét gyorsulé miszaki
fejlédés is, amelynek elvont lehetdsége tulajdonképpen adva van, hiszen a tranzicids
palyan az importalhat6 technikanak széles a skildja. Ez azonban nem sokat ér, ha a
mdszaki importbdl ered6 novekedési lehetGség kihasznildsara nincs meg az elegendd
forras. S6t, még az is kérdéses, hogy képes lenne-e a gazdasag a fejlettebb technika
importjanak hatékony alkalmazdsira. Most azonban maradunk anndl az alapvetd dsszell
fliggésnél, hogy adott margindlis t6kehatékonysdg mellett a gyorsabb litem nagyobb bel
ruhdzasi ratat tesz sziikségessé.

Sem a margindlis tdkeigényesség csokkenésére, sem a beruhdzasi forrdsok aranyanak
novekedésére nem szamithatunk, s6t mindkét vonatkozasban a novekedés szamara kedl
vezétlen irdnyzat érvényre jutdsa a valoszind. Ha pedig a beruhdzasok ardnya kisebb, és
a margindlis t6keigényesség az 1996-2001-es idGszakban tapasztalhatéhoz képest nall
gyobb lesz, a fenntarthaté gazdasagi novekedés iiteme 1ényegesen el fog maradni a 4,5
szazalék mogott. Akkor is ezzel kell szamolnunk, ha a gazdasagpolitika kedvez§ kortill
ményeket nyujt a gazdasagi novekedés szdmara. Ahogyan napjainkban fogalmazni szoll
kas: még akkor is, ha a fogyasztas elényben részesitése nem kovetkezik be, és igy ,a
gazdasig nem tér le a novekedési palyarol”.

A beruhdzasi forrdsok problémdja

Azt mar lattuk, hogy a beruhdzasok ardnya a magyar gazdasagban nagyobb volt a fejlett
gazdasagokban atlagosan elérthez képest. Az eurdovezet jelenlegi orszagainak atlagaval
szemben a beruhazasi ratank jelenleg is nagyobb. Ezt tapasztalva mindjart arra a gondolat
ra juthatunk, hogy a beruhdzasi forrasok novelése nem lenne egykoénnyen megvalosithatd.

Ez egészen vildgossa valik, ha figyelembe vessziik: mindvégig kiils§ forrasokra is
tdmaszkodtunk a beruhazasok finanszirozdsidban. A nettd6 miikodétGke-import a GDPO
hez viszonyitva az 1996-2001-es periddusban évi atlagban 3,85 szdzalékot tett ki, és
nagyjabdl ilyen ardnyban maradt le a bruttdé megtakaritdsi rata a bruttd beruhdzasok
ardnya mogott. Ha tehat a nettd tSkeimport e pozitiv egyenlegét nem sikeril tartani, az
elért és a nyugat-eurdpaindl 1ényegesen nagyobb beruhdzési rita fenntartisa is kétségessé
valik.

Szamolni kell ugyanis azzal, hogy barmelyik orszdg gazdasiga telitett¢ valhat, s a
nettd miikod6tdke-import korabbi mértéke mar nem érhet6 el. Ugyanilyen hatasd a t60
keexport aranyanak emelkedése, valamint a profit-hazautalasok 6sszegének novekedése.
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Nalunk mindez egyiittesen tapasztalhatd. Az igazan komoly gondot mégis az okozza,
hogy a nettd tSkeimport aranya az ut6bbi egy-masfél évben radikalisan csokkent: 20010
ben az atlagos 3,8 szazalékrol 1,2-re esett, 2002-ben pedig mar nettd tSkekidramlas
kovetkezett be.

Ez a radikalis csokkenés persze lehet ideiglenes jelenség, lehet a kedvezdtlen belpolil
tikai helyzet vagy a t6kebearamlds szdmara nem biztatd gazdasagpolitika kovetkezménye
is, de a tart6san rendelkezésre allo beruhdzasi forrasok ardnya a méar elértnél varhatdan
2-3 szazalékponttal kisebb lesz - egyelGre eltekintve az unids csatlakozasnak ezen a téren
varhat6 kovetkezményeitSl. Ez azt jelenti, hogy redlisabb mintegy 26 szdzalékos beruhal
zasi rataval kalkuldlni az 1996-2001-ben atlagosan realizalt 28,7 szdzalékos beruhdzasi
rata helyett.®

A beruhdzési forrdsok ardnydnak jov@beli alakuldsa dontGen a belsG megtakaritdsok
aranyanak valtozasan mulik. Ha ez nalunk novekvé lenne, a beruhdzasok is konnyebben
lennének finanszirozhatok. A belsé megtakaritasok novekedésének azonban, e tanulmany
szerzGje szerint, semmi valdszintisége sincsen.

Ha Keynes abszolit jovedelmi hipotézise helyesnek bizonyulna, bizhatnidnk abban,
hogy a szandékolt megtakaritisok rataja a gazdasagi novekedésnek megfelelGen emelkel
dik. Mér rdamutattunk, hogy e hipotézis nem bizonyult helytéllénak. Es elég egy pillanQ
tast vetni a fejlett gazdasdgok statisztikdira, hogy beldssuk: a nagyobb egy fére jutd
jovedelem nem hoz magaval nagyobb megtakaritdsi ratat. Nyugat-Eurdpaban az atlagos
brutté megtakaritasi rata 20 és 22 szazalék kozotti nagysagi; kisebb, mint Magyarorszal
gon. Az Egyesiilt Allamokban a megtakaritsi rata hagyomanyosan alacsony. Japanban a
brutté megtakaritsi rdta magas ugyan, de ennek sajatos okai vannak. A probléma jobban
érthetd, ha a bruttd megtakaritdsok harom Osszetevdjét kiilon is megvizsgaljuk.

Magyarorszagon mar hosszu id§ 6ta gondot okoz a hdztartdsok alacsony megtakaritasi
hajland6sdga, ami jelentGsen elmarad a fejlett gazdasdgokban tapasztalhat6tdl. S6t, a
héaztartdsok megtakaritasi rataja erételjesen csokkend irdnyzati az utdbbi néhany évben,
és ez mindenekelGtt a haztartdsok ,nettd finanszirozasi képességére” nézve igaz.”

E kismértékd megtakaritdsi hajlandésdgnak szdmos oka van. Nalunk a héaztartdsok
pénziigyi kotelezettségeinek aranya a rendelkezésre allé jovedelméhez képest egy nagyl
sagrenddel alacsonyabb, mint a fejlett orszagokban. Kordbban ugyanis, a szocialista
gazdasag viszonyai kozott, a lakossag altal felvehet§ hitelek ardnya rendkiviil sztkre
szabott volt. A rendszervaltds utdn pedig a gyors inflaciéval jair6 magas nomindlis
kamatldbak akadalyoztdk a lakossagi hitelfelvételt. Csak az 1990-es vége felé, az inflal
cids rata csokkenésével novekedhettek gyorsan a fogyaszt6i és lakdsépitési hitelek, és
enyhiilhetett a lakossdgi vasarlasok ,likviditasi korlatja”. A gyorsan ndvekvd hitelfell
vétel kovetkeztében sziikségszertivé valt a haztartasok nertd finanszirozasi képességének
erételjes esése. Mivel a haztartdsok pénziigyi kotelezettségeinek aranya - nemzetkozi

¢ Természetesen a csokkend ardnyu mikodGtSke-import drmenetileg ellensilyozhaté a kiilsG eladésodas
novelésével. Magyarorszdgon ez torténik: 2002-t6l ugyanis a netto kiilfoldi eladosodas 1jbol gyorsan novekl
v§ iranyzatd. (Tdlnyomorészt a nemzetkozi tartalékok esése miatt.) Es nem helyes a kiilsd hitelfelvételt sem
kizarni az eszkoztarbol, ha a tSkeimport ardnya hirtelen és jelentdsen csokkenni kezd. Hosszabb iddszakban
azonban mindenképpen igaz, hogy a jovedelemkidramlast végiil is kivaltd t6keimport — mint forrdsbSvitd
eszkoz - egyre kevésbé johet szamitdsba. Tehdt a fenntarthatd novekedés elemzése sordn mindenképpen
szamolnunk kell a kiils§ forrds ardnydnak mérséklGdésével, éppen azért, mert azt kordbban nagymértékben
vettiik igénybe.

7 Maguk a haztartasok is beruhdznak, példaul megtakaritasaikat lakdsépitkezésre fordithatjdk. Az ezen
feliil maradé nett6 hitelnytjtds hasznalhat6 fel példaul a vallalati szektor beruhizasinak finanszirozasara.
1998-ban a haztartdsok nettd finanszirozasi képessége 9,3 szdzalék volt a GDP-hez képest, 2002-ben mar
csupan 2,5 szazalék. Egyebek kozt nagy szerepe volt ebben a lakdsépitkezésre forditott lakossagi kiadal
soknak.
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mércével mérve — még most is nagyon alacsony, hosszabb idén at kell szdmolnunk a
lakossagi netté megtakaritasok alacsony szinvonaldval. Ez tovabb korlatozza a beruhazall
si forrasok aranyat.®

Varhat6 persze, hogy a haztartdsok pénziigyi kotelezettségeinek novekedése csak atll
menetileg csokkenti a nettd lakossagi megtakaritasi ratat. (Addig, amig a pénziigyi kotell
lezettségek ardnya el nem ér egy normalértéket). Léteznek azonban a magyar gazdasagll
ban tovabbi, igen hosszu id6n keresztiil hat6, lakossagi megtakaritasokat korlatozé téd
nyezSk is. Mindenekel6tt: a népesség kormegoszidsa kedvezébtleniil alakul. Az alacsony
sziiletési ardnyszdm miatt a népesség atlagos életkora nd, a nyugdijasok ardnya hatiroll
zottan és erdteljesen emelkedd. (A nyugdijasok pedig korabbi megtakaritott jovedelmiil
ket élik fel). Hasonl6 hatdsa van annak is, hogy - éppen a csokkend sziiletési aranyszam
miatt - valamennyire mérséklddik az 6rokhagyas jelentGsége a haztartdsi megtakaritdsok
alakulasaban. (Igen nagy az egyediil é16 idGskoriak aranya). Roviden: a hazai demograll
fiai tényezdk, amelyek tartés hatisuak, inkdbb a makrogazdasagi szintd megtakaritasi
rata mérséklddését valdszindsitik.®

A haztartasi megtakaritdsok ardnyara még sok mas tényezd is hat. Egyebek kozott a
redlkamatlab valtozasait, az dllamhaztartas tehervallalasanak alakuldsat, a pénziigyek stall
bilitasat, a pénziigyi megtakaritasi formak gazdagsagat, valtozatossagat emlithetjiik meg.
Az viszont leszogezhet§, hogy a gazdasigpolitikdnak nagyon komolyan kell eljarnia, ha
elejét akarja venni a szandékolt brutté megtakaritasi rata jovébeli csokkenésének.

Ez természetesen nem kovetkezik be akkor, ha a bels§ megtakaritdsok masik osszetel
v@je, a vdllalati szektor megtakaritasi hanyada novekszik. A magyar gazdasdgban a valll
lalatok szerepe a meghatirozé az 6sszes belsé brutté megtakaritdson beliil. (Ezzel egyiitt
a véllalati szektor nettd hitelfelvevd). A vallalati megtakaritdsok aranya joval nagyobb a
GDP-hez viszonyitva, mint amekkora a fejlett orszagok gazdasagaban tapasztalhat6. (Itt
az 1990-es évek masodik felében 16 szazalék korili nagysagot ért el az arany, mig ott
rendszerint 10 szazalék alatt van). A vallalati megtakaritdsok magas hanyada természetes
kovetkezménye annak, hogy /. dsszegiikben szerepel az amortizacids leiras, 2. a fejlett
orszagokéndl nagyobb ardnyd bels6 megtakaritdson beliil a haztartdsok megtakaritasi
részesedése kisebb, mint a fejlett gazdasdgokban, 3. minden valdszintség szerint Magyarll
orszadgon nagyobb a kényszermegtakaritdsok ardnya, amely, mint lattuk, véllalati megtall
karitasként jelentkezik. Ennek az utdbbi 0sszefiiggésnek kiilon jelentGsége van a vallalati
és ezzel egyiitt a brutté megtakaritdsok vdrhato alakuldsanak vizsgéilataban.

Tudjuk, hogy a kényszermegtakaritds képzddése feltételezi az inflacios dremelkedést.
Az inflaciés aremelkedés az 1990-es években gyors volt a hazai gazdasdgban. Ennek
egyik tényezGje a keresleti (demand-pulled) inflacié volt, amelynek hétterében részben a
szandékolt megtakaritdsokat meghalad6 szdndékolt beruhdzis lehetett. A szandékolt megl
takaritdsokat meghalad6 beruhdzas altal kivaltott keresleti tilsily esetén, a kereslet-, arll
és koltségmechanizmus miikodésének eredménye az inflacié novekedése és a vallalati szekl

& A hédztartdsi megtakaritdsok hazai gondjaival részletesen foglalkozik Toth-Arvai [2001], Arvai-Menczel
[2000].

® A demogrifiai tényezSknek, természetesen mas faktorok mellett, igen nagy a szerepiik. Tulajdonképpen
egyediil az életciklus-elmélettel vagy a permanens jovedelmi hipotézissel nem lehet megmagyardzni a lakos
sagi megtakaritasi rata valtozdsait, de még a szinvonalit sem, makrogazdasdgi szinten. E megtakaritisra
vonatkozé két elmélet inkabb az egyénekre vonatkoztatva ad magyarazatot a megtakaritasi rata alakuldsara.
Makrogazdasdgi szintre vonatkoztatva pedig csak akkor, ha a lakossdgi kormegoszlas eltolodik a kozépkoru
lakossag javara — mert ebben a korban pozitiv elGjeld a lakossagi megtakaritasi rata -, és/vagy ha az 6rokd
hagyas jelentGsége a kormegoszlas valtozasanak hatdsira novekvs. (Ha nagyon erdteljesen oregszik a lakosl
sdg, mikozben a leszdrmazottak ardnya csokken, mérséklddik az 6rokhagyds szerepe.) Magyarorszigon
mindkét problémanak jelentsége van, ez hozzajarulhat a hédztartdsi megtakaritidsok kedvezétlen alakuldsall
hoz. A kérdés elméleti oldalardl részletesebben lasd Kohn [1998].
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tor megndvekvd realizalt profitja. A tobbletberuhazas és az inflaci6 egyiittesen — ex post -
megteremti a szandékolt megtakaritisokat meghalad6 beruhazas forrasat. Inflacié nélkiil
sem a kényszermegtakaritis, sem pedig az igy finanszirozott nagyobb beruhazis nem jol
hetne létre. Ha valamely gazdasidgban az arszint stabil, a szandékolt megtakaritist meghall
ladé beruhdzas belsd forrasbdl torténd finanszirozasdnak nincsenek meg az elGfeltételei!

Nem mindegy az sem, hogy az infl4ci6 iiteme hogyan alakul. Ha az inflaciés réta a
stabilizacids politika kovetkeztében csokken, nehezebben valdsulhat meg kényszermegl
takaritas is. A stabilizacids politika ugyanis minden keresletet gerjeszt6 tényezét, igy a
beruhazasi tevékenységet is korddban tartja. Ha emiatt gyengébb a beruhdzasi expanzio,
csak kisebb lehet az ex post 1étrejové beruhdzasi forrds is, valamint az ennek helyet
szoritd inflaciés dremelkedés mértéke. Azt mondhatjuk tehat: az inflacids rata csdokkenél
sét a kényszermegtakaritds ardnydnak csokkenése koveti, és ez a GDP-ardnyos vallalati
megtakaritasi rata mérsékl§dését valoszindsiti. Mindez, egyéb feltételeket adottnak véve,
a brutt6 megtakaritasi rata csokkenése mellett szol.

A hazai gazdasidgban maris joval alacsonyabb az inflacids rata, mint az 1990-es évekll
ben. Az Eurdpai Unidba val6 belépéssel €s az eur6dvezethez vald kotelezd csatlakozassal
pedig az inflaci6 tovabbi erdteljes mérséklddése jar. Az a kovetkeztetés vonhato le, hogy
semmiképpen sem szamithatunk a vallalati szektor megtakaritdsinak novekedésére a GDPO
hez viszonyitva. Ezért a brutté megtakaritasi és beruhdzési rata csokkenése valdszind,
hacsak a harmadik lehetséges belsé beruhazasi forrds, az allamhaztartds vizsgalatabol
nem addédik més kovetkeztetés.

Az 4llamhaztartas nettd értelemben lehet megtakaritasfelhasznald, és lehet netté megl
takaritd, attol fiiggden, hogy az tgynevezett operaciondlis egyenlege hogyan ardnylik az
altala finanszirozott beruhdzasok értékéhez képest. Ha az dllamhéztartds valéban megtall
karit6 egy adott idGszakban, ennek ardnya a piacgazdasig viszonyai kozott rendszerint
szerény mérték(d.!® Az arany legfeljebb néhany szdzalékos; Magyarorszdgon az 1990-es
évek masodik felében 1 és 4 szdzalék kozott ingadozott.!! (Négyszazalékos allamhéztarl
tasi megtakaritds a GDP-hez képest nagyon tekintélyesnek nevezhet§.) Az ezredfordulol
ra és azota az allam nettd értelemben megtakaritasfelhasznalova valt.

Noha a piacgazdasigban az allam altalaban csekély mértékben jarul hozz4 a makrogazll
dasagi szintd megtakaritdsok noveléséhez, mégis azt mondhatjuk: a gazdasigpolitika elll
s6sorban igy képes novelni az dsszes megtakaritas aranyat. Ehhez az kell, hogy kiadasait
csokkentse, vagy ezek novelését korlatozza, vagy addbevételeit novelje. Vannak tehat
hathat6s eszkozei, csak az a baj, hogy nem mindig tud és akar éIni veliik. Szdmolnia kell
ugyanis a politikai kdvetkezményekkel és a gazdasagi mellékhatdsokkal, azaz nemcsak
az a fontos, hogy a megtakaritdsokat novelni tudja-e, vagy sem. A kordbban mér kifejtetl
tek alapjan a tranziciés palyan nagyobb makrogazdasagi szintli megtakaritasi rata hosszabb

10°A szocialista gazdasagban viszont az dllamhaztartds megtakaritisa - ha eltekintiink a vallalati szektorll
ban képzddd és ott is hagyott amortizacios alap nagysagatdl — nagyobb ardnyu volt, mint a vallalati szektorll
ban realizalté és/vagy a haztartasi szektoré. Az utobbié kozel volt a nulla szazalékhoz. A vallalati szektorban
alig vagy nem maradt jovedelembdl szdrmaz6 megtakaritds, mert a felhalmozhat6 jovedelem tilnyomo része
- még az indirekt szabdlyozé rendszerben is - az dllamhéztartasba keriilt. E forrds elosztdsa a kiilonbozd
beruhazési célok kozott az allam feladata volt, ebben egytttal az allami megtakaritds domindns szerepe
fejez6dott ki. A megtakaritdsok dllami kozpontositdsa, illetve a beruhdzasi forrasok allami ,allokdcidja”
gyatra beruhdzési hatékonysagra vezetett, ez lett a rossz tGkehatékonysdg és a novekedési forrasok elapadall
sanak egyik f6 kivalté oka.

' Ez nem azonosithat6 az allamhaztartds semmilyen értelemben vett egyenlegével, mert nettd megtakarill
t6i pozicidja attdl is fiigg, hogy az allam altal finanszirozott beruhdzasok aranya mekkora. Ha példaul az
allamhaztartas operaciondlis egyenlege egyszazalékos deficitet mutat a GDP-hez viszonyitva, mikozben az
dltala finanszirozott beruhdzasok ardnya 5 szdzalékos ardnyu, akkor 4 szdzalékos a nettd értelemben vett
megtakaritdsa. Az allamhaztartds egyenlege és netté megtakarit6i pozicidja kozott igen jelentSs eltérés mull
tatkozhat az egyes években, de hosszi iddszakban is.
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tavon novekedési elény, de kialakitasa rovid tdvon hatrany, mert ez politikai konfliktussal
jar, és az is lehet, hogy a gazdasidgban - az aggregilt kereslet korlatozasa miatt — dtmenell
tileg megtorpanast okoz. A gazdasagpolitika tehat nehezen hoz olyan dontéseket, amell
lyek valdban és hathatésan szolgaljdk az allami megtakaritisok novelését.

Mindez azt jelenti: nagyon elégedettek lehetiink, ha a gazdasagpolitika képes lesz arra,
hogy a haztartdsok nett6 megtakaritasi ratdjanak mar most tapasztalhat6 és a jovében varl
haté csokkenését, valamint a vallalati szektor megtakaritdsainak nem kizarhaté mérséklSO
dését az el6ttiink allé 10-15 éves idGszakban az dllamhaztartds megtakaritasi ratdjanak nol
velésével ellensilyozza. Az allamhaztartast a lakossdg igényei (példdul a rovid id6n beliil
torténd felzdrkdzas Ohaja a nyugat-eurdpai fogyasztasi szinvonalhoz, egyes, az dllamhazl
tartasbol fizetett rétegek lemaradt jovedelmének felzarkoztatisa), tovabba bizonyos kotelel
zettségek az ellenkez$ irdnyba szoritjadk. Az allamhéztartds megtakaritdsainak novelése
csupan szerepének atértékelésével és az eddig politikai okokbdl halogatott reformmal egyftitt
valdsithaté meg, és kétséges, hogy ennek megvaldsithaté mértéke kielégitd lesz-e.

Eddig azt lattuk, hogy a kiils6 forrasoknak a jovében is varhat6 szdkossége miatt a
beruhdzasi rata - hosszabb iddszakot figyelembe véve — aligha lehet nagyobb 26 szazall
1éknal. Most pedig a belsé megtakaritidsokat vizsgalva is korlatokat talaltunk. Mindez
kozvetleniil érinti a fenntarthatd gazdasagi novekedés titemét. Lehet, s6t valoszind, hogy
a bels6 megtakaritasi képesség — legalabb — tovabbi egy szazalékponttal csokken. Ekkor
a tartosan finanszirozhaté beruhazdsok GDP-ardnyos nagysaga évi atlagban csak 25 szall
zalékos lesz. (Ez még mindig jelentdsen nagyobb arany lenne az EU-ban elért atlagnal.)
Ha ez igy lesz - és egy szdzalékpontos csokkenés a megtakaritdsokban nagyon valdszind
-, akkor a mér kalkulalt 6,37 szamértékd ICOR mutatd (4tlagos margindlis t6kehdnyall
dos) mellett a fenntarthaté névekedés varhat6 évi liteme csupan 25/6,37=3,9 szdzalékra
tehet§, az 1990-es évek masodik felében tapasztalhaté 4,5 szdzalékos novekedési titeml
mel szemben. Es lehet, hogy az allamhaztartas sajat megtakaritdsait nem tudja majd az
ugyancsak az 1990-es évek hasonld idGszakdban elért arany f6lé novelni.’> Ebben az
esetben a fenntarthaté novekedés titeme el fog maradni még a 3,9 szizalékos érték mol
gott is. Valdban igaz az Gjabban egyre gyakrabban hallhat6 tétel: a gazdasagi novekedés
dinamikajat csak abban az esetben tudjuk tartani, még inkadbb novelni, ha sikertil a megl
takaritasi ratat az eddig elérthez képest emelni. Itt tobben a haztartasi szektor rohamosan
csokkend nettdé megtakaritasi ratdjara gondolnak.

Most kell belefognunk a kdvetkezd fontos vizsgélatba. Mi varhat6 a beruhdzasok hatéll
konysaganak nemzetgazdasigi szinti alakuldsaval kapcsolatban? A gondoknak ugyanis
nem értiink a végére. Mert a gazdasigi ndvekedés iiteme akkor is csokkenni fog, ha a
belsé megtakaritdsok ardnyat sikeriil a kordbbi szinten tartani, s6t akkor is, ha ez valall
mennyire emelkedik majd. Ugyanis a margindlis t6keigényesség novekedése, illetve a
beruhdzasok hatékonysiganak makrogazdasagi szintd csokkenése nem kertilhet§ el. Az a
paradoxon fogalmazhaté meg, hogy a magyar gazdasagban a kiegyenstlyozott gazdasagi
novekedés — sajatos okokndl fogva - feltételezi a margindlis tSkeigényesség nemzetgazil
daségi szintd novekedését, ez utdbbi azonban, adott beruhazasi rata esetén is, csak lasl
subb fenntarthaté gazdasagi ndvekedést enged meg.

12 Egymagaban ennek a fenntartasa is jelentds teljesitmény lenne, mert az elmilt 2-3 évben az allamhazl
tartds nem novelte, hanem csokkentette az orszdgos szintii megtakaritds aranyat. Ennek meg is van a kovetl
kezménye. A beruhdzdsok ardnya a GDP-hez képest a 2000. év 6ta 2002-ig bezdrdlag jelentGsen, valamivel
tobb, mint 5 szdzalékponttal, 30,8-r6l 25,3 szdzalékra esett (az elGzetes adatok szerint a beruhazasi rita
2003-ban is mintegy 25 szdzalékos maradt), a kiils§ finanszirozasi igény 2003-ig alig csokkent, a GDP 5
szazalékat érte el (2000-ben 5,4 szdzalék volt). A joval kisebb ardnyu beruhdzast sem lehetett tehat a belsé
megtakaritdsokbol finanszirozni. Es ebben dont§ szerepe volt az dllami finanszirozasi képesség csokkenésél
nek: az allam finanszirozasi igénye 2000-t61 2003-ig 2,1-r6l 7,7 szazalékra nétt (MNB [2003a], [20035]).
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A beruhdzdasok makrogazdasdgi hatékonysdaganak varhato alakuldsa

A tSke/termelés hanyados - meglep6 mdédon - Magyarorszagon kisebb, mint a fejlett
orszagokban. Azt szoktuk ugyanis - egyébként helyesen - allitani, hogy a tSkehatékonyll
sdgot tekintve (ami a téke/termelés hanyados reciproka) lemaraddsban vagyunk a fejlett
gazdasagokhoz viszonyitva. Mondhatjuk-e, hogy a fejlett orszdgokhoz vald felzarkézas
soran a téke/termelés hanyadosnak emelkednie kell?'?

A valasz attdl fiigg, hogy a téke/termelés hanyadost az egész gazdasigra vagy csupan
a szliken vett termelésre (1ényegében csupan az iparra és a mezégazdasagra) korlatozva
vizsgéaljuk. A vizsgalatba feltétleniil be kell kapcsolni az infrastruktirdban lekotott tdkét,
hiszen ennek ardnya egyre jelentdsebb.

A sziiken vett t6ke/termelés hanyados a gazdasdgi novekedéssel egyiitt novekedhet is,
csokkenhet is, attol fiiggden, hogy a miszaki fejlédés tGkeigényes-e vagy tGkemegtakall
rit6."* Az infrastruktiraval egyiitt szamitott tGke/termelés hanyados azonban novekv§
irdnyzatd, igy Magyarorszagon is ez varhatd. (A magyar gazdasigban, a tobbi volt szoll
cialista orszaghoz hasonléan, az infrastruktira fejlesztésében egyébként is igen jelentGs a
lemaradés.) Az infrastruktira sziikséges fejlesztése miatt a fenntarthaté ndvekedés titeme
kevesebb lesz a korabban kiszamitott 3,9 szazaléknal.

Az infrastruktira hazai fejlesztésének a fenntarthaté novekedéssel vald kapcsolatat két
1épésben vizsgéljuk. El6szor a fejlesztésnek a t6kehdnyados novekedését kivaltd hatasall
val foglalkozunk. A hatds azonban nem mindig a t6kehdnyados ndvekedése. A fejlesztés
kozben, illetve a fejlesztés kovetkeztében a makrogazdasigi megtakaritasi rata csokkenl
het is. Ezt vizsgéljuk a masodik Iépésben. Mindkét 1épésben dontSen a varhatd hosszabb
tdva gazdasigi novekedésre gyakorolt hatdst emeljiik ki.

A halozati infrastruktira fejlesztése és a margindlis tokehdnyados alakuldsa

A hélodzati infrastruktira része a kozlekedés és a szallitas (az ide tartoz6 objektumokkal,
eszkozokkel, felszerelésekkel egytitt), az arukezelés, ezen beliil a raktarozas, a csomagol
1as, a készletezés; itt rohamosan né a logisztikai k6zpontok szerepe. A haldzati infrastll
ruktira része még a vizgazdalkodas, benne a csatorndzas, a szennyvizelvezetés, tovabba
a posta, a tavkozlés. A haldzati infrastruktirank egésze - kevés kivételtdl eltekintve —
leromlott, elhanyagolt, és a modern gazdalkodas és életvitel szempontjabol elmaradt ald
lapotban van.?

Elmaradottsdginak - lehetSleg minél gyorsabb - felszamolédsa tobb okbdl is elkeriilhel
tetlen. /. Az elmaradottsig maris érezhetd akadalyt gordit a gazdasagi fejlédés elé. Nol
veli a termelési koltségeket, hosszabb miatta a befektetett t6ke megtériilése, mert noveli
a forgalmi id6t, rontja a minGségi termelés feltételeit, akadalyozza a miikodStéke importl

13 Darvas Zsolt és Simon Andrés erre az eredményre jutott (Darvas-Simon [1999]). Csakhogy Magyaror(l
szagon a lekotott t6ke értékének szdmbavétele rendkiviil nehéz feladat, hiszen a t6kevagyon a korabbi gazll
dasagi kapcsolatok 0sszeomlasit kovetden nagyrészt elértéktelenedett. Masrészt mondhatjuk-e, hogy mikoz
ben felzarkézunk a fejlett orszdgok gazdasigihoz, a t6kehatékonysdgnak csokkennie kell? Nyilvanvald,
hogy ezzel kapcsolatban sem a tételekkel, sem a tények értelmezésével valami nincs rendben. A megértés
egyik eldfeltétele, hogy a szamithatd tSkeigényesség nagysagit tekintve kiilonbséget tegyiink a sziken vett
termelésben mérhetd, illetve az egész gazdasdgban tapasztalhatd tSkeigényesség kozott.

14 El6fordul, hogy igy szdmitva, a fejlett és kozepesen fejlett gazdasag téke/termelés hanyadosa egyenld
nagysagu, noha az elGbbiben sokkal nagyobb a lekotott téke értéke. De az egységnyi tékeértékre jutd output
értéke is sokkal nagyobb. Azonos tSkehdnyados egészen kiilonbozd termelékenységi szinttel jarhat egyiitt.

15° A halézati infrastruktira helyzetérSl lasd Ehrlich-Fleischer [2000], Ehrlich [1997], [2000], Ruppert
[2000].
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jat, rontja az életminGséget, gatolja a munkaerd mobilitasat. 2. Az unids érdekekkel nem
fér 0ssze, hogy a kozlekedés az orszag hatarain beliil radikalisan lelassul az utak, vasutak
rossz 4llapota miatt. Uthdlézatunk a kozosség tthalozatanak részévé is lesz.'® 3. A halol
zati infrastruktira fejlesztésére jelentds unids tdmogatds szerezhet§, vagyis ebben a vol
natkozéasban a forrasoldal is a fejlesztést indokolja. A tdmogatas azonban csak tarsfinanll
szirozas keretében, nemzeti fejlesztési programhoz kapcsoltan nyerhetd el. Sajat fejleszl
tés nélkiil nincs tarsfinanszirozas sem (Horvdth [2002], Kende-Sziics [2002]). 4. Az
infrastruktira, benne a halézati infrastruktira fejlesztése az altalanos életszinvonalnak,
s6t az egészségligyi helyzet javitdsdnak is meghatirozé tényezdje. Az ide forditott berul
hazasoktdl nagyban fligg a gazdasigi jolét mutatdja (Measure of Economic Welfare -
MEW) alakulasa.

Az elmaradds felszdmoldsa csak akkor lehetséges, ha a hédldzati infrastruktira fejleszll
tésére, a korabban kialakulthoz képest, nagyobb ardnyu beruhdzast forditunk. Itt z6bblerll
beruhdzdsra van sziikség, mikozben a beruhdzési forrdsok nagysiga adott. (Az unids
forrasok szerepére, ezek forrast bdvit6 hatdsira késGbb tériink vissza.) A beruhazasi
forrasok atcsoportositasira van sziikség, ami az elérhetd novekedési iitem csokkenésével
jar. Az infrastruktdrara forditott beruhdzas ugyanis nem hoz létre 1j termelSkapacitast,
hanem els@sorban a folyamatosan létesitettek mikodését biztositja.

A legtobb potldlagos forrast a kozlekedés felzarkdztatasa igényli. A kérdéssel foglalll
kozé tanulményok szerint a jelenleginél kétszer-hdromszor tobb beruhdzasra van sziikség
(Ehrlich [2000], Tdnczos [2000]). igy csak a kozlekedés fejlesztése kozel 2 szdzalékponl
tos tobbletberuhdzast igényel a GDP-hez viszonyitva. A halézati infrastruktira egészél
nek felzarkoztatdsahoz évi atlagban - elég hosszd idén keresztiil — legaldbb 3 szazalék
GDP-aranyos, poétldlagos beruhdzasra van sziikség. Emiatt a 25 szdzalékos beruhdzasi
forrasnak nagyobb részét kell az infrastruktura fejlesztésére forditani, mint eddig. Ezért
a 3 szazalékos forrasatcsoportositassal kalkuldlva 22 szazalékos beruhazasi ratat kell az
marginalis tSkeigényesség 6,37 értékével szembedllitani, ami 22/6,37=3,45 szazalékos
novekedési ratat valdszintsit hosszabb idGszakban. Ez azt is jelenti, hogy nagyobb lesz a
makrogazdasagi szinten kalkuldlhaté margindlis tGkeigényesség. Ha a novekedés varhato
iteme 3,45 szazalék, ez szembeillitva a 25 szdzalékos beruhazasi rataval, 25/3,45=7,25
margindlis t6kehdnyadost ad az eddigi 6,37 helyett.

A margindlis tékehdnyadost noveld tovabbi tényezék

A fenntarthaté novekedés vizsgalata sordn két tovabbi, a margindlis t6keigényességet
noveld tényezdvel kell szamolnunk. Az egyik a kdrnyezetvédelem beruhdzasi igényeivel
kapcsolatos, a masik a mezdgazdasdag elkeriilhetetlen korszerGsitésének a kovetkezméll
nye. Ugyanazon moddszer szerint jarunk el, mint a hal6zati infrastruktira fejlesztésével
kapcsolatosan, ezért gyorsabban léphetiink eldre.

Eltekintiink a kornyezetvédelem hazai helyzetének ismertetésétSl.!” Ehelyett, a kord
nyezetvédelem varhat6 tobbletkiadasaira forditjuk a figyelmet; azt nézziik meg, hogy az
1990-es évek masodik feléhez képest a raforditdsok mekkora mértékd novekedése varhato.

16 Hazénk az EU szamadra fGleg geografiai helyzete miatt értékes, mint kereskedelmi aruk, személyek,
pénz és informdcidk biztonsagos és gyors kozvetitését lebonyolitd tranzit orszag ... a nyugati mikodétSke
addig telepit gydrakat Magyarorszdgon, ameddig az autdpalya-hdlézatunk elér (Dunantil, a Duna-Tisza
koze Kecskemétig)” (Michelberger [2000] 57-58. 0.). Az unids tagsagbdl fakado fejlesztési sziikségletekrdl
j6 attekintést ad Ehrlich [2003].

7'A hazai kornyezet éllapotardl részletes elemzés olvashatd szdmos szerz6tél (Fodor [2001], Kerényi
[2003], Kerekes-Kiss [1998], Rakonczai [2003]).
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Kerekes Sdndor és Kiss Kdroly szamitasai alapjan arra az eredményre juthatunk, hogy
amennyiben gazdasagi novekedésiink iiteme hosszabb id&szakban, évi atlagban 3,5 szall
zalékos lesz, akkor tizéves periddusban, minimalisan sziikséges tobbletraforditasokkal
szamolva, a kornyezetvédelemhez sziikséges raforditasi tobblet GDP-ardanyosan évi 1,5
szazalékra tehet§ (Kerekes—Kiss [1998] 93-102. o.). E kiadasok nagy része beruhazis,
bar nem kizarélagosan az. Ha beruhazis, akkor levonast jelent a termelés novelését
kozvetleniil szolgdlé beruhdzasi forrasokb6l. Ha nem beruhdzas, hanem csupan folyd
koltség, valoszinidleg kedvezdtleniil érinti a megtakaritdsok nagysagat, tehat igy is csokl
kentheti a termelés novelését szolgilé beruhazasi forrdsok mértékét. Ezért az egész 1,5
sz4zalékos kornyezetvédelmi raforditdsi tobblettel csokkenteni kell a nevezett beruhazasi
forrasokat, amelyek igy 22 szizalék helyett mar csupan 20,5-et érnének el. Ez a margil
nélis tékeigényesség 6,37 értéke alapjan évi atlagban 20,5/6,37=3,2 szazalékos novekell
dési litemet valdszintsit hosszabb periéduson &t.

A beruhazasi rata persze marad 25 szazalék, csak ennek megoszlasa tolodik el a halod
zati infrastruktira és a kornyezetvédelem fejlesztésének javara. De ha a 25 szazalékos
beruhazasi rataval kalkuldlunk, akkor ezt 6,37-nél nagyobb margindlis t6kehanyadossal
kell szembedllitanunk. A kornyezetvédelmi kiaddsokat figyelembe véve a hanyados értéll
ke mar 25/3,21="7,79 lenne.

A mezdgazdasdg elkeriilhetetlen szerkezeti atalakitisa, fejlesztése is noveli a tGkeigél
nyességet. A modern mezdgazdasdg mindenfajta vallalati struktdra mellett t6keigényes
tertilet, itt a t6kehanyados a nemzetgazdasagi atlag felert 4ll minden fejlett gazdasigban.
A rendszervaltast kovetden Magyarorszagon a mezdgazdasdg nem igazodott a teljesen
megvaltozott piaci kovetelményekhez, a tGkeellatottsdg leromlott, a birtokszerkezet mel
rében kedvezdStlenné valt. Az egész hazai mezdgazdasagot sulyos gondok jellemzik, tul
lajdonképpen minden vonatkozdsban és minden dgazatdt tekintve. Sem a tények kozelebl
bi ismertetésével, sem az okokkal - melyek jelentds részben politikai természetdek - itt
nem foglalkozhatunk.'®

Az Agrargazdasagi Kutat6 és Informatikai Intézet (Popp [2000]), valamint a KSH A4ltal
kozolt adatok alapjan e cikk szerzdje arra a kovetkeztetésre jutott, hogy a belépést kovets
hosszabb id&szakban a hazai mezGgazdasag feltGkésitéséhez, szerkezeti atalakitdsdhoz
GDP-aranyosan legaldbb 0,5 szazalékos potlolagos beruhazasi kiadasra van sziikség.

A 0,5 szazalékos potldlagos beruhdzasi sziikséglet azt jelenti, hogy makrogazdasagi
szinten egy egység termelésnovekedéshez nagyobb beruhdzasi ratara van sziikség. Ez
pedig tovabb noveli a margindlis t6kehanyadost, ami 7,79-r6l 7,94-ra emelkedik. E nall
gyobb marginélis t6keigényesség viszont az adott, 25 szizalékos beruhazési rata mellett
valamivel kisebb, 25/7,94=3,1 szazalékos novekedési litem elérését teszi lehetGvé.

Az eddig targyaltakhoz képest két fontos kiegészitést kell kapcsolnunk. /. A héaldzati
infrastruktira felzarkoztatdsanak nem elhanyagolhaté visszahatdsa van a gazdasagi hatéll
konyséagra, és ezzel egyiitt a novekedés iitemére. 2. A szamitdsokban mindig jelentds
mértékd a bizonytalansag. Ezért a varhatd novekedési dinamikat nem egyetlen szazalékll
értékkel, hanem intervallumként helyes megadni.

A kedvez$ visszahatds mértéke — mely nem igazan szdmszerdsithet§ - széles skalan
beliil alakulhat. Ha a hél6zati infrastruktira nagyon elhanyagolt, a lemaradas csokkentéd
se és igy a kedvez{ visszahatds kozel annyit emelhet a ndvekedés litemén, mint amekkora
esést okoz benne a felhalmozési forrdsok elvondsa a sziken vett termelési szfératol.
FeltehetS, hogy a kedvezd visszahatds ndlunk sem elhanyagolhaté mértékd. Mivel korll

8 A témanak rendkiviil b6séges hazai irodalma van. A tényleges helyzetrdl és a megoldandé feladatokrol
j6 attekintés kaphat6 az MTA 4ltal kiadott, sok neves szerz§ tollabdl szdrmazd tanulméanykotetbdl (MTA
[1997]). Az EU-hoz val6 csatlakozds hazai mezdgazdasagi problémairdl 14sd Buday-Sdntha [2001].
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rekciét mindenképpen kell tenni, a sotétben tapogatdzva ugyan, a kovetkez6képpen jal
runk el.

A halézati infrastruktira, a kdrnyezetvédelem és a mezdgazdasag vizsgélata soran ot
szazalékpontos korrekciot hajtottunk végre. Ebbdl két szdzalékpont igy novelte a margill
nalis t6keigényességet, hogy annak kozvetett termelésnovel§ hatdsdval sem szdmolhall
tunk. (A mezdgazdasag és a kdrnyezetvédelem esetében. Az utdbbi visszahatdsa a gazdall
sagi jolét mutatdjat befolyasolja kedvezSen, s nem a GDP volumenét.) Vagyis, a visszal
hatassal, a GDP novekedési litemét vizsgalva, csak a halézati infrastruktiraval kapcsolall
tosan kell szdamolnunk. Ez adja az 6sszes korrekcid 60 szazalékat. Ha most azt feltételezl
ziik, hogy a kedvezd ndvekedési visszahatds — ami elsGsorban a hatékonysigban jelentkel
zik — feleakkora, mint a termelGszfératdl valo forraselvonds kedvezdtlen hatdsa, az eddig
kapott margindlis tGkeigényességet, valamint ndvekedési litemet ezen 50 szdzalékos arany,
valamint a haldzati infrastruktiranak tulajdonitott sily szerint kell korrigalni.

Vizsgalatunkban a marginalis tSkeigényesség 6,37-r6l 7,94-ra emelkedett. Ezt 60 szazall
lékos ardnyban a haldzati infrastruktiranak a szdmitdsba vett megnovekvd beruhazasi réll
szesedése okozza. Az ICOR ndvekménye tehat 7,94 - 6,37=1,57, és ennek 60 szazaléka
0,94. Ha a marginilis t6keigényesség a haldzati infrastruktira kedvezd visszahatdsa miatt
csak fele ilyen mértékben novekszik, ennek nagysaga 7,94 helyett csupan 7,94 - 0,47-re,
vagyis 7,47-re emelkedne. Ez azt jelentené, hogy a fenntarthat6 ndvekedés iliteme 3,35
szazalékra volna tehetd, 3,1 helyett.

A fejtegetésben sok a ,ha”, sok a bizonytalansag, a feltételezés, és ezek vitathatdva
teszik az eredményt. Nem is helyes egyetlen szazalékértékkel kalkuldlni. A jelen esetben
jobban tessziik, ha azt mondjuk: az eddig targyaltakat alapul véve a fenntarthat6 novekel
dés iiteme viszonylag hosszabb idGszakban évi atlagban 3 és 3,6 szdzalék kozotti értékre
tehetd.* A tovabbi 1épéseket a fenntarthaté novekedés vizsgalatiban ennek tudomasulvél
telével tessziik meg.

Az egészségiigyi, oktatasi-kutatasi kiadasok és a belsé megtakaritasok alakuldsa

Eddig a tercier szektorral 0sszefiiggd novekedési problémakat vizsgalva mindig azt 1at0
tuk: a felzarkoztatds a margindlis és az altalanos t6keigényesség novekedésére vezet. Az
egészségiigyi, oktatdsi és kutatasi szférat targyalva az okoz gondot, hogy a makrogazdall
sagi sikon regisztralhat6 bels6 megtakaritdsok ardnya csokkenhet. Magéinak az oktatasil
kutatasi, egészségiigyi szféra fejlesztésének van ilyen hatdsa. Ha a haztartisok megtakall
ritasi hajlandésdga novekedne, ilyen végeredménnyel nem kellene szimolnunk. De, mint
lattuk, a haztartasi szektorban inkdbb a megtakaritasi rata csokkenése valdszind. Eloljal
réban azt is meg kell jegyezni, hogy a most vizsgalando tertiletek fejlesztése is okozhatja
- méghozza kozvetleniil - a szamitott tGkeigényesség novekedését. Ez a hatds azonban
makrogazdasigi szinten nem vezet szidmottevl valtozasra, igy eltekinthetiink téle, és
csak a megtakaritasi rata alakuldsara figyeliink. Igy is arra az eredményre jutunk: a GDP
fenntarthaté novekedési titemével kapcsolatos varakozasunkat Gjbdl korrigdlni kell.

Ha az egészségiligyre és az oktatisra forditott kiaddsok aranyat az elért altalanos fejlettO
ségi szintlinket is figyelembe véve, nemzetkozi 6sszehasonlitdsban vizsgaljuk, azt tapaszll
taljuk, hogy ilyen értelemben az orszag nincs lemaradasban. S6t, az egészségligyre a
GDP szazalékaban tobbet fordit, mint amekkora ardny a fejlettségi szintbdl kovetkezne.

9 Ennek megfelelGen a margindlis tGkeigényesség is két sz€ls§ érték kozott valtozhat, erre azonban nem
fogunk kiilon utalni. Hozzé kell tenni: a szélsé érték fogalmét a kozgazdasdgtanban nem kell tdl mereven
értelmezni. Nagy a valdszinisége annak, hogy a tényleges hosszu tavi iitem a két sz€lsG érték kozé esik.
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Abszolut 6sszegben, dsszehasonlitd arakon, a kiaddsok Magyarorszagon természetesen
joval kisebbek, de azonos Osszegi kiadast a sokkal alacsonyabb egy f6re jutdé GDP-bGl
lehetetlen teljesiteni. A legmeglepSbb azonban, hogy az egészségiigyi kiadasok Osszege
és aranya a GDP-hez képest nagyobb, mint ami a fejlettségi szintbdl kovetkezne.?

Az oktatasi kiaddsokat tekintve mar nincs egyértelmtd korrelacid a fejlettségi szint és a
kiadasok ardnya kozott: vannak fejlett orszdgok, amelyek e tekintetben rosszabbul, és
vannak olyanok, amelyek jobban allnak. Itt csak a kiaddsok abszolut nagysagat tekintve
marad le Magyarorszadg. A kutatasi kiadasok terén a - GDP-hez viszonyitott nemzetkdzi
aranyokat tekintve 1 szdzalékpontos - lemaradds egyértelmd: a jelenlegi mérték kétszel
resét kellene elérni.

Noha a regresszidés szamitdsok szerint az egészségiigyre forditott kiadds az ardnyat
tekintve nem kevés, hanem sok, egészségiigyi helyzetlink eurdpai mértékkel mérve kifel
jezetten rossz. (A sziiletéskor varhaté atlagos élettartam stagndl, a kozépkoru férfiak
mortalitdsi mutat6i rosszabbak, mint az 1930-as években voltak, gyorsan né a daganatos
betegségben szenveddk aranya, terjed az alkoholizmus, visszatértek a tbc-megbetegedél
sek.) Az oktatdsi szféra makrogazdasagi mutat6éi egymagukban nem fejeznek ki rossz
helyzetet (példaul erdteljesen novekszik a magasabb foku iskoldzds ardnya). JOl ismert
azonban, hogy az egyes iskoldzasi fokozatokon beliil - kiilondsen a felséoktatdsban -
romlik az oktatds hatékonysiaga. A kutatdsi szféra elégtelen finanszirozasa és az ebbdl
szarmazd gondok pedig régdta ismertek. Az adatok és a tényleges helyzet kozott az
egészségligy terén a legfeltinébb az ellentmondas.

Az utébbinak szdmos oka van. Taldn a legfontosabb, hogy az egészségiigyi helyzetért
nemcsak az egészségiigyi ellatds a felelds. MindenekelStt a kdzel masfélmilli6 munkal
hely elvesztését, a munkanélkiiliség rendszervaltast kdvetd dramai novekedését, a 1étbil
zonytalansagot, a lakashelyzetet, az infrastruktdira leromlott allapotat lehet emliteni; ezek
szamos attételen Keresztiil vezetnek a kialakult helyzethez.?! Orvosi korok szerint az
egészségligy mintegy 20 szazalékban felelds a lakossag rossz és romld egészségi allapol
taért. A javulas nagyrészt a gazdasagi és az altalanos tarsadalmi kortiilmények valtozasan,
atalakuldsan mulik. De szerepet jatszik az egészségiigyi raforditdsok gazdasagtalan fell
hasznélasa is.??> Az utébbi gond az egészségiigyi reform sziikségességére hivja fel a fill
gyelmet (Mihalyi [2000]). Mindazonaltal a szakmai kdrokben, az egészségiigyi tarcanal,
s6t a pazarldsra mindig gyanakvo kodzgazdiszok korében is az a vélemény alakult ki,
hogy az egészségiigyi reformmal egyiitt a raforditdsok ardnyanak novelésére is sziikség
van.? Ezt nem kizardlagosan, de dontSen az egészségligyben foglalkoztatottak szégyenl
letesen alacsony bérezésének megsziintetése teszi indokolttd. A sziikséges novelés aral
nyat 1 szdzalékpontra becsiilik, az oktatdsi szféraban pedig 1,5-2 szdzalékpontra (a GDP

20 Az OECD szakértdi szerint Magyarorszagon az egészségiigyi raforditisoknak, a regresszids szamitiasok
alapjan, a GDP 5,7 szazalékat kellene kitennie. A valdsagos ardny az 1990-es évek elsé felében 6,5 szazalék
volt. Kornai Jdnos pedig arra a megallapitasra jut, hogy ugyanebben az id6ben a hazai egészségiigyi raforll
ditds ardnya a GDP-ben akkora volt, amekkora 15000 dolldr/f§ fejlettségi szintli orszdgnak felelt volna meg
(Mihdlyi [2000], Kornai-McHale [2001]).

2l Err6l, mas szerz8k mellett, kimeritd alapossaggal ir Losonczi [1998] és Nagy [2001].

22 A munkaid§ rossz kihasznaldsa, a tdlzdsba vitt adminisztracid, a korhdzi anyaggazdalkodds hidnyossall
gai, a gyogyszerekkel vald pazarlds, a beszerzéseknél tapasztalhat6 gondatlansag, s6t nemritkdn korrupcié
stb. (Fecske [2001]).

2 Altaldban sincs, de az egészségiigyben kiilondsen nincs kozvetlen dsszefliggés a raforditasok novekedél
se és a hatékonysag emelkedése kozott. Ha a raforditdsok novekedése nem az egészségiigyi bérszintben
jelentkezik, hanem példaul a gydgyszertimogatasok emelkedésében, az eredmény egyszertien a gyogyszerl
gyarak profitjanak novekedése lehet, és nem az egészségiigy javuldsa. Arrdl nem is szélva, hogy az egészll
ségligyi helyzet nem egyszerden az egészségiigyi raforditdsok fliggvénye. Ezért is igaz: a rendezés végiil is
a reform végrehajtasaval egyiitt lehetséges (Mihdlyi [2000], Kincses [1999]).
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ardnyaban), amely zommel ugyancsak a bérfesziiltség megsziintetését szolgdlna (Stark
[2002]). Végiil a nyilvanvaléan alulfinanszirozott kutatasi szféraban a raforditasok arall
nya sziikséges novelésének ugyancsak a GDP 1 szazalékat kellene elérnie.

Ugy tiinik, hogy az egészségiigyi, oktatsi és kutatdsi szféra ugyancsak elkeriilhetetlen
felzarkoztatasa, pénziigyi, anyagi oldalrél tekintve, a GDP-ben kifejezve, mindosszesen
3,5-4 szazalékpont tobbletraforditast igényel. A kérdés most az, hogy ez a raforditasi
tobblet hogyan érinti a nemzetgazdasagi méretd megtakaritdsok aranyat, ami — mint 1at0
tuk - a hazai gazdasagi novekedés szamara sziik keresztmetszetet jelent. Azonnal belatl
hatd, hogy e raforditdsok miatt az dsszes megtakaritdsok ardnya nem éri el majd az eddig
szamitasba vett 25 szdzalékot, ennél - ha nem is 3,5-4 szdzalékponttal, de - biztosan
kevesebb lesz.

A tobbletraforditas legalabb fele ardnyban allami forrést érint. Az oktatési raforditdsok
nagyrészt az dllamhdztartds altal finanszirozottak, az egészségiigyi raforditdsok ugyanl
csak. EgyelSre hasonl6t mondhatunk a kutatasi raforditdsok finanszirozasarol.

A jovGben a kutatési raforditdsok novekvd, s6t nagyobbik hanyadat kell vallalati forll
rasbol biztositani. Az egészségligyre és az oktatasra forditand6 tobbletkiaddsokban is nd
majd - az elkeriilhetetlen reform megvaldsitasaval 0sszefiiggésben is — a haztartasi szekl
tor részesedése. A valtozas sebessége a finanszirozas szerkezetében azonban lassu, ezért
huzamosabb id6n 4t az allamhaztartds novekvd terhelése varhatd. Ez az 4llamhéztartds
megtakaritdsokhoz valé hozz4jarulasanak csokkenését vetiti elére, ami egyértelmi a nemfi
zetgazdasagi megtakaritdsok ardnydnak csokkenésével. (Nem valdszind, hogy mas kil
adasok ardnyanak csokkentésével az allamhaztartds az igy megnovekvd terheit jelentGsen
ellenstlyozni tudja). Ami pedig a hdztartdsok varhaté megtakaritasi hajlanddsigat illeti:
novekvd raforditasaikat csak részben egyenliti majd ki a fogyasztdsuk hanyaddnak mérQ
séklése. (Ha a képzés koltsége vagy a gyogyszerek ara nd, azt a hiztartdsoknil csak
részben ellenstilyozza a novekvd ardnyu takarékossag). Kisebb lesz tehat a haztartasi
szektorban is a megtakaritasi rata. Nem tudhatjuk, hogy pontosan mennyivel. Mindenl
esetre biztos, hogy nem szdmolhatunk a jovét illetGen 25 szazalékos beruhazasi forrassal,
vagyis megtakaritassal. Aligha tilzunk azonban, ha az itt kihozott 6sszesen 3,5-4 szazall
Iékos raforditisndvekmény miatt a megtakaritdsi hanyad mintegy 2-2,5 szazalékpontos
csokkenésére szamitunk.

A réaforditdsndvekmény ugyanis itt nagyrészt bérjellegd kiadast jelent (l4sd az oktatasi
és egészségiigyi szféraban a bérek sziikséges felzarkoztatisat). A kozvetlen hatds itt a
fogyasztasi kiaddsok megndvekedése a GDP-hez viszonyitva; méris a szdndékolt megtall
karitasi rata csokkenéséhez jutottunk. A réforditdsndvekmény - elég hosszu idGszakon
keresztiil - nagyrészt az dllamhdaztartds 4ltal finanszirozott lesz, ez rontja — egyéb feltétel
leket adottnak véve — az dllamhéztartds egyensulyat, egyuttal a makrogazdasagi sikon
elérhetd megtakaritasi rata nagysigat. Es hozzatehetjiik: a raforditisok egy részének
vallalati finanszirozdsa - ha a villalatok a kutatasi kiaddsokat novelik — nem hagyhatja
teljesen érintetlentil a vallalati megtakaritdsokat: csokkenti azokat, illetve a véallalatok
részben a folyamatosan végrehajtott beruhdzésaik terhére is finanszirozhatjak a kutatisol
kat. Mindent 6sszevetve, ha az oktatési, egészségiigyi és kutatasi szférara forditott tobbl
letraforditas valosagga valik, aligha lesz nagyobb a megtakaritasok és igy a beruhazasok
aranya 22,5-23 szazalékanal, akkor sem, ha szamitasba vessziik, hogy a tobbletrafordital
sok egy része beruhdzas.?

2 A 3,5-4 szazalékpontos Osszes raforditasnovekmény akkor jelentene ezzel egyenlG csokkenést a megtall
karitasi ratdban, ha ez az Osszes ndvekmény a fogyasztdst emelné. Err6l azonban eleve nincs sz6. Ha a
beruhdzasokat is érintik a most vizsgélt raforditdsok, a megtakaritdsi rdta nem csokkenhet a raforditdsok
novekedésével egyenld mértékben. A beruhdzds ugyanis megtakaritas.
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Emiatt a fenntarthaté gazdasagi novekedésnek tjra mas, mégpedig az eddig kihozottO
nal kisebb titemével kell szamolnunk. Ha a most kihozott 22,5-23 szazalékos beruhidzasi
ratat vessziik, és ezt osztjuk az utoljara szamitasba vett 7,47 szamértékd marginalis tGkell
hanyadossal, az elérhet§ fenntarthaté novekedés iiteme minddssze 3 szdzalékos lenne évi
atlagban, ami - +0,25 szazalékpontos eltéréssel szamolva - 2,75-3,25 szdzalékos novell
kedési titemet jelent. De csak akkor, ha nem vessziik figyelembe a most targyalt tobbletl
raforditasok kedvezd visszahatdsat a beruhazasok hatékonysagara, valamint a novekedés
iitemére. fgy mar kissé gyorsabb dinamikéra és valamivel jobb beruhazas- és tGkehatél
konysdgra szdmithatunk.?

Itt nincs sziikség a visszahatds kiilonboz6 szédlainak részletes bemutatdsdra. Csak nél
hany kozilik: a jobb egészségiigyi helyzet kevesebb eltartottat, nagyobb teljesit6képesl
séget, az allam részérdl kisebb folyd kiadést jelent, amely utébbi kedvezSbb pénziigyi
helyzetet von maga utdan. A magasabb szinvonali oktatds, amely az oktatok anyagi helyl
zetének radikalis javitasat is feltételezi, jobban képzett munkaerdt, fejlettebb emberi tS0
két biztosit. Ez nagyobb teljesitményt alapoz meg, az Uj eljardsok gyorsabb és jobb
elsajatitasat teszi lehetdvé. Ezaltal nagyobb beruhdzas- és tSkehatékonysaggal jar egyiitt,
igy azonos beruhazasi rataval is gyorsabb novekedés érhetd el. A nagyobb és jol megalall
pozott kutatasi raforditis kdzvetlen alapja a midszaki fejlédésnek, az 1ij technika hatékony
alkalmazdsanak, az importalt technika adaptilasanak, a tuddsalapi gazdasidgban az emi
beri téke fejlédésétdl kezdve az egész novekedési dinamikanak.

A visszahatés tehat sokszali, a modern gazdasdgban mind nagyobb jelentGségti. Ezt
egyetlen formaban ragadjuk meg: a tdke- és f6ként a beruhdzashatékonysagon keresztiil.
Ennek alakuldsaban ugyanis mindenfajta visszahatés jelentkezik. Ha van kedvezd visszall
hatéds, akkor a margindlis t6keigényesség csokken, és a beruhdzashatékonysag nd.

Gondolni kell azonban a kovetkezére: a visszahatds érvényre jutdsa idGigényes. Az
oktatds hatékonysaga csak hosszi id6 milva javulhat jelentGsen. Ugyanez mondhat a
kutatasrol, amelynél a raforditds novelése elengedhetetlen, de ennek hatdsa nem egyik
évrél a masikra kovetkezik be. Az egészségligyi raforditasok hatdsa rendkivil attételesen
jut érvényre, hosszabb id§ milva. Azt mondhatjuk, e teriileteken viszonylag rovid idén
beliil lehet nagy és nehezen helyrehozhaté kéarokat okozni, az épitéshez viszont hossza
id6 kell.?® Itt azonban a leghosszabb idGszak, amit vizsgalhatunk, mindossze 10-15 év,
hosszabb periddust a tranzicids palyan halad6 gazdasig esetében nem lehet megalapozotl
tan elemezni. Ez azt jelenti, hogy a tranziciés palyan haladé magyar gazdasag esetében a
most targyalt visszahatdssal kapcsolatban viszonylag mérsékelt korrekcidt tehetiink, annyit
csupan, ami a fenntarthaté novekedési iitem 0,1-0,2 szdzalékpontos emelkedését eredmél
nyezheti. Eszerint a marginlis t6keigényességet mintegy 7,2 szdmértékire becsiilhetjik,
ha valéban lesz kedvezd visszahatds. Ezzel egyiitt lehet a fenntarthaté novekedés liteme
3,1-3,2 szazalékos, a bizonytalansagi tényezé figyelembevétele alapjan 2,9 és 3,4 szazall
1€k kozotti érték.

Vagyis, az elmondottak szerint a tartésan varhat6 novekedés titeme évi atlagban messze
kisebb, mint amekkordban barmelyik parthoz tartoz6 gazdasagpolitikus vagy barmelyik
hazai kutatéintézet reménykedik. Ez természetesen kozelrdl érint sok gazdasagi, valal

» Az imént targyalt Osszefliggéseket e cikk szerz@je a fenntarthaté gazdasigi novekedésrdl kozelmiltban
megjelent konyvében (Erdds [2003]) nem, vagy csupan részben vette figyelembe. Részben azért, mert a
konkrét Osszefliggésekrdl alig tudunk valamit, és részben azért, mert id§ kell ahhoz, hogy eldontsiik, mirdl
kell feltétleniil sz6lni, és mir6l nem. Nincs olyan konyv, amellyel szerzdje teljesen elégedett lenne, még a
kutatds lezdrasanak idGpontjdban sem.

2 Bz azt is jelenti, hogy a réaforditisok akkor hoznak gyors eredményt, ha az e teriiletekhez tartozo
intézmények mar j6I mdikddnek, a személyi dllomany jol kivalasztott, nem kell kordbban elrontott dolgokat
helyrehozni. Magyarorszagon most, e teriiletek jelentSs részén nem ez a helyzet.
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mint tarsadalmi-politikai problémat. Ezek megnevezése helyett el6bb az Eurépai Unidba
val6 belépés, majd az eur6ovezethez, az EMU-hoz val6 csatlakozas novekedési hatasara
kell utalni. Sokan tiplalnak ezzel kapcsolatosan megalapozatlan illizidkat, masok pedig
indokolatlan félelmeket keltenek.

Az EU-csatlakozas és a fenntarthat6 gazdasagi novekedés iiteme
Unios csatlakozds és beruhdzdsi forrdsok

Eddig azt lattuk: ndvekedésnek fontos hatirokat szab a beruhazési forrasok korlatozott
volta. Azzal, hogy az Eurdpai Uni6 tagjava valtunk, a ndvekedés forraskorlatja valamel
lyest enyhiilhet, s6t bizonyossaggal allithat6, enyhiil is. A f6 probléma itt a mértékkel
kapcsolatos.

A forraskorlat, a tagsag jovoltabol a kovetkezdk miatt enyhiilhet.

a) Mivel az unid tagorszdgava valunk, és ezzel az unid belsd, vimuniéval védett piall
canak része lesz a magyar gazdasag is, megnovekedhet a bedramlé mikodStSke nagysal
ga és aranya. Az eddig unidn kiviili t6ke igy athidalhatja a vamunié miatt szamadra jelentl
kez6 hatranyt: a termelésnek az unié hatarain beliilre helyezésével bels§ versenytarssa
valik, ezért nem kell vamot fizetnie.

b) Mint az uni6 tagorsziga, az uniés pénziigyi alapokbdl pétldlagos forrasokhoz lehet
jutni. Eddig az uni6 egyes tagallamai, a felszokkend miikodStSke-import, valamint az
unio6s forrasok alapjan jelentSs tobbletforrashoz jutottak, és igy novekedésiik titeme fell
gyorsulhatott. A legjobb példa erre frorszdg, de a tobbletforras kedvezd novekedési hall
tasa mas tagallamokban (példaul Spanyolorszagban, Portugélidban, Gordgorszagban) is
kimutathaté.

Az unids tagsag alapjan tobbletforrashoz mi is hozzijuthatunk, de ennek mértékét és
novekedési hatisit a sajat gazdasagi fejlédésiinkre, nagyon Ovatosan és kortltekintGen
kell megitélniink.

MindenekelStt a miikodét6ke-import aranyanak jelentGsebb megemelkedése kétséges.
Az unién kiviili versenytarsak a 15 korabbi tagorszagba is sok tdkét vittek be, azaz mar
joval a mi belépésiink el6tt is az unid teriiletén mikodtek. Magyarorszagrdl is elmondhall
t6: ide az uni6hoz nem tartoz6 orszdgok mar eddig is sok t6két fektettek be. Ami még
fontosabb: sok az 1j belépd, a kiils6 tGkebefektetGk egyszerre tiz orszag koziil valogat
hatnak. Igy kozel sem szamithatunk akkora novekedésre a tGkebedramlasban, mint amekD
kora példaul a dél-eurdpai csatlakozé orszagokban vagy Irorszagban volt tapasztalhato.
A legijabb hazai fejlemények maris ezt igazoljak. Mig az eldbb emlitett orszagokban
kozvetleniil a csatlakozas el6tt is megfigyelhetS volt a miikodStéke-import erdteljes fell
szokkenése, a Magyarorszagra bedramlo tGke a csatlakozas elStt csokkent, mégpedig
jelentGsen. Ebben persze a gazdasagpolitikai és politikai tényezdk, valamint a bizonytall
lan pénzligyi helyzet is szerepet jatszottak.

Ez azt jelenti, hogy a mikodStéke-import kapcsan sem a beruhdzasi forrdsok nagysal
gat, sem a fenntarthat6 novekedés tlitemét nem kell felfelé korrigalnunk az unids csatlall
kozas miatt. Oriilhetiink, ha ezen a téren ugyanaz marad a helyzet, mint amilyen az
1990-es évek végére kialakult.?

? E sorok irdja itt a korabbi véleményéhez képest eltérét allit. A fenntarthaté gazdasigi novekedésrdl
irott konyvében az unids csatlakozas hatdsira akdr a GDP 2 szdzalékat is elérd - igaz, csupan atmenetileg
realizdlhat6 - tobbletet is lehetségesnek tartott a mikodStSke-importban. A tagdllamok szdmdnak gyors
novekedését és ennek kovetkezményeit jobban végiggondolva, és az utobbi egy-két év tapasztalatait elemez-
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Az uniés tagsidg alapjan mar valdban potldlagos forrasokra lehet szamitani az unio
koltségvetésébol, illetve a kiilonbozd unids pénziigyi alapokbodl: az agrartimogatasokon
keresztiil, valamint a strukturdlis alapokbol. Az elérhet§ tdmogatisok ardnya azonban
szamunkra és az Ujonnan csatlakozd tovabbi kilenc orszag szdmdara joval kisebb lesz,
mint amekkora a kordbban csatlakozott szegényebb orszagok esetében volt. Ennek oka
kozismert: az unid fejlett tagallamai nem hajlandok a kozos koltségvetéssel szemben a
mar eddig teljesitett 1,27 szdzalékos GDP-aranyos befizetésnél tobbet vallalni. Az eddig
tdmogatdsban részesiil§ tagidllamok sem mennek bele abba, hogy az Gjonnan csatlakozok
miatt a kordbbinal kisebb tdmogatisban részesiiljenek. Az eredmény 1ényegében az, hogy
az 4j tagorszagoknak attdl fiiggden lehet tdmogatdst nydjtani — nettd értelemben —, hogy
milyen értékben né a tagillamok GDP-ardnyos koltségvetési befizetése. Ezt pedig a gazll
dasigi novekedés hatdrozza meg.

Igy aligha szamithatunk 1,5-2 sz4zaléknal nagyobb GDP-ardnyos nettd timogatdsra az
unios forrasokbol, még hosszabb iddszakban is. A feloszthatd forrds kevés, az igénylSk
szama nagy. Az 1,5-2 szazalékos p6tlolagos forras elérése igen nagy sikernek szamitana,
hiszen ehhez jol kidolgozott projektek kellenek, és pénzt csak akkor kaphatunk, ha a
beruhazési koltségekhez mi is hozzajarulunk. Ha a palydzatok nem lesznek sikeresek,
vagy nem tudunk jol kidolgozott palyazatokat elegendd szamban és értékben benyujtani,
nett6 befizetGk lesziink az unidval szemben!?® Még optimista szamitas szerint is inkdbb az
1,5 szazalékos ardny a valészind. Ennyi nett6 tdmogatis ugy érhetd el, hogy a szerzett
brutté tdmogatas aranya a GDP-hez képest 2,7-2,8 sz4zalékot tesz majd ki, de ebbdl le
kell vonnunk az 1,27 szdzaléknyi befizetési kotelezettségiinket.

Csupén az unids tagsag alapjan elérhet6 pdtlolagos forrdsok ardnyat figyelembe véve,
az eddig szdmitott ndvekedési litemet a kovetkezGképpen kell tovéabb alakitani. Az dsszes
beruhazas, illetve beruhazasi forras aranya évi atlagban 24 szazalékot érhet el, ha a most
figyelembe vett unids forras nélkiil a beruhazasi forrasok nagysaga a GDP 22,5 szazaléll
ka lenne. Ez a beruhazas az eddig kalkulalt 7,2 értékd margindlis tGkehdnyados mellett
(amiben mar benne van a haldzati infrastruktira kedvezd visszahatasa is) 24/7,2 = 3'/3
szazalékos fenntarthaté novekedési litemet tesz lehet6vé. Ha a bizonytalansagi tényezSkD
re gondolva +0,25 sz4zalékpontnyi also-fels§ savval szdmolunk, a fenntarthaté novekell
dés titeme 3,1 és 3,6 szazalék kozott alakulhat, hosszabb id§ atlagdban. De mert az 1,5
szazalékos unids tobbletforras feltehetGen optimista becslés, jobb, ha ezt mondjuk: az
eddig targyalt dsszefiiggések alapjdn, a hosszabb idGszakban varhaté atlagos évi novekel
dési tlitem 3-3,5 szazalék koril alakulhat.

ve, a szerz6 Ugy latja: a varhat6 fejlédést illetSen til optimista volt. Nem lehet a dél-eurdpai tapasztalatokat
Kelet-Eurdpdra, az unié jelenlegi bévitésére és a bdvitéssel kapcsolatosan Magyarorszagra is érvényesnek
tekinteni. Magyarorszagon az 1990-es évek derekatdl kezdve a mikodStSke-import kivételesen intenziv
volt: ehhez képest a jelenlegi és a varhatd kortilmények kozott nem valdszind Gjabb, tovabbi fellendiilés.
Konyvében a szerz$ a varhaté novekedés litemét valamivel magasabbra becsiilte, mint ebben a cikkben. A
jelenleg alkalmazott korrekcié okat nagyrészt az itt kifejtettekben kell megjeldlni: nincs szilard alapja a
mikodStSke-import alakulasat illetd optimista varakozasnak (Erdds [2003]).

28 Azt, hogy az unids tdmogatisok megszerzését szolgdld palyazatok elkészitése, igy az unids pénzekhez
jutds nem konnyen megvaldsithaté feladat, nemcsak a mezGgazdasdg fejlesztésével kapcsolatban mondhatjuk
el. Sziik szakmai korokben az a vélemény, hogy még a haldzati infrastruktira fejlesztéséhez sem konnyid
tdmogatdst szerezni. Ennek gyakran mi vagyunk az okai. Az utépitést akaddlyozza a foldek kisajétitdsa
koriili huzavona. A hulladékgazdalkodast segitd beruhdzasokhoz kaphatunk unids pénzt, de a sziikséges
szemétlerako telepek létesitéséhez a lakossdg nem jarul hozza. Legyen szemétégets, de soha ,ne a mi korzel
tiinkhoz kozel”, hanem ,,mdshol”. Mindig van kifogds. A hatdrid6 lejar, a projekt nem késziil el id6ben, az
adott idészakban szerezheté uniés pénz eluszik. Ugy tinik, csak a vasit korszertsitéséhez sziikséges tdmoll
gatds megszerzése viszonylag egyszerd, a vasiti nyomvonalak ugyanis adva vannak.
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A GDP és a gazdasagi jolét mutatdjanak alakuldsa

Az Eurépai Uni6 novekedési hatdsa nem meriil ki ennyiben. Es nem is a csatlakozas
alapjan szerezhet§ tobbletforrasnak van meghatiroz6 jelentGsége. A csatlakozdsnak a
varhat6 forrastobbleten tdl is van iitemhatasa, de ez inkabb a gazdasagi fejlédés mindségi
jellemzGinek alakuldsaval egyiitt érthet6 meg.

Mindenekel6tt azt kell kiemelni, hogy egy hatalmas, az Egyesiilt Allamok gazdasagal
val vetekedd bels piac részévé valik a magyar gazdasag is, olyan piac részévé, amely a
gazdasagi uni6 felé tart. Ez a verseny erdsodésével, szerkezeti atalakulassal, olyan kényl
szerrel jar, ami a gazdasdgot a dinamikusan valtozé komparativ elénydkhoz valé folyall
matos alkalmazkodasra készteti. Emiatt hosszabb id§szakban - parhuzamosan a szerkel
zeti véltozasok felgyorsuldsdval - maga a miszaki fejlédés is gyorsabb iitemd lehet. Ez
maris nagyobb novekedési iitemet hozhat magaval, feltéve, hogy biztosithaté a nagyobb
litemhez sziikséges beruhazasi forras is. Azt azonban nem lathatjuk el6re, hogy ilyen
modon a novekedési iitem milyen mértékben valtozhat.?® Szamos megfontolds - egyebek
kozt a beruhazasi forrasok szikossége — azonban amellett szOl, hogy igy a novekedés
iiteme nem novekszik 1ényegesen.

Ennél fontosabb hatdsnak tekinthetS, hogy az infrastruktira és altalaban a szolgaltatal
sok sziikséges fejlesztésére joval nagyobb a garancia az EU keretében, mint azon kiviil.
Nemcsak azért, mert az uni6 tagallama szdmara megengedhetetlen példaul a leromlott
kozlekedési halozat vagy a kommunalis beruhdzasok tartds elhanyagoldsa. A fejlesztési
pénzek jorészt az infrastruktira fejlesztésére szerezhet6k meg, és mert tdmogatast t6bbl
nyire csak tarsfinanszirozis keretében kaphatd, a hazai forrasok is a korabbiaknal nal
gyobb ardnyban dramlanak majd az infrastruktira teriiletére. Vagyis a kedvez$ hatis
nem elsGsorban a ndvekedés litemében, hanem az ardnyosabb fejlesztésben és az életmill
ndség kedvezobb alakuldsdban olt testet. Inkabb a gazdasagi jolét mutatdjanak alakuldsal
ban jelentkezik majd az unids tagsag pozitiv hatdsa, mint a GDP novekedési iitemében.
Az infrastruktira ugyanis az életszinvonal fontos tényezdje.

Akar a GDP-nek, akér a gazdasagi jolét mutatdjanak a varhatd novekedését nézzik, az
unids tagsagnak kedvezd hatdsa csak akkor lesz, ha a gazdasig versenyképessége nem
romlik, s6t javul. Ebben kitiintetett szerepe lesz a gazdasagpolitikanak. E kérdésre kiilon
visszatériink.

Végiil szdmolni kell azzal, hogy megndvekszik a belsé gazdasag folyamatos vilagpiaci
szerkezeti alkalmazkoddsanak jelentGsége: viszonylag rovid id6 milva nem lehet az arfol
lyam-politikara tdmaszkodni. Ez nem konnyd feladatot jelent. De az eurddvezethez vald
csatlakozdssal a gazdasag stabilabba, kevésbé sebezhet6vé valik, kisebb lesz a gazdasigll
politikai hibakra visszavezethet§ veszteség nagysaga és valoszinidsége is.

2 A témahoz kapcsol6do szakértGi anyagokbdl az a kovetkeztetés vonhaté le, hogy az titem emelkedhet,
de nem latvanyosan. Ennek egyik fontos oka, hogy a magyar gazdasdg mar a csatlakozds el6tt erdteljesen
integralddott az Eurdpai Unié gazdasdgaba. Az Ugynevezett gravitdcios modell alapjan végzett szamitdsok
szerint az unié orszagaival folytatott kiilkereskedelmiink aranya mar az 1990-es évek masodik felére elérte
azt a fokot, ami potencidlisan teljesithetGnek és optimdlisnak tekinthet§ a nemzetkozi kereskedelemben
megfigyelt gyakorlat alapjan. (Az, hogy mekkora kereskedelmi részesedés tekinthet§ potencidlisnak, a célll
teriilet és a hazai gazdasag GDP-jébél, a lakossag szamabol, a foldrajzi tavolsagbol, a kereskedelmet 6sztonO
z8, illetve gatld tényezOkbdl vezethets le tapasztalati alapon.) Az, hogy kereskedelmiink az EU orszdgaival
mar a csatlakozds eldtt igen intenziv, Magyarorszdgon nagy szerepet jatszo multinaciondlis tarsasagok tevél
kenységének tudhaté be. Mindez azt jelenti, hogy az unidba vald belépés miatt tovabb erdsodik ugyan a
gazdasdgi kapcsolatok intenzitdsa, de a véltozds nem lesz radikdlis. Ebbdl tehdt a ndvekedési litem szdmot
tevé megemelkedése nem vezethetd le. A gravitdcios modell elméleti megalapozasara lasd Bergstrand [1985]
és [1989], a magyarorszagi alkalmazasira Jakab-Kovdcs-Oszlay [2000].
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A gazdasagi és monetdris unio és a fenntarthato névekedés

Az EMU szamos attételen keresztiil tud hatdst gyakorolni a tagallamok gazdasigi novell
kedésére. ElGszor, nagyon tomoren, azokat az dsszefliggéseket tekintjiik at, amelyekre a
hazai kozgazdasagi irodalom gyakran céloz, de amelyeknek csupan margindlis jelent&séll
ge van.

Az EMU-tagsaggal egyiitt le kell mondani a nemzeti pénzrél, a forintrol, és a fizet6
eszkoz az eurd lesz. Ennek kozvetlen hatdsa egyszerre el6nyds és hatranyos. El6ny0os
azért, mert mind a véllalatok és intézmények, mind a maginszemélyek mentesiilnek a
valutaatvaltas koltségeitdl, ha az eur6dvezet orszagaival 1épnek kapcsolatba. De hatral
nyos annyiban, hogy a készpénzteremtés monopdliumanak felad4dsa miatt a magyar gazll
dasigban kevesebb seigniorage-jovedelem realizalodik majd. Pontosabban: a pénztereml
tés monopoliumanak feladasa miatt tobb jovedelem aramlik a kamatfizetéseken keresztiil
az Eurdpai Kozponti Bankba, az ECB-be, mint amekkora a visszaosztott seigniorage
lesz.’® Az emiatt kisebb belfoldi realizalt jovedelem természetesen hatrany. A tényleges
hatds mértéke azonban mindkét esetben elhanyagolhatd. Abban az esetben is, ha a tranzll
akci6s koltségek megtakaritdsa és/vagy a seigniorage csokkenése teljes egészében a bell
ruhdzasok forrasaul szolgdlé megtakaritdsok ardnyat valtoztatna, ami valdszindtlennek
tekinthetd.

Nagysagrendileg hasonld dsszeget képvisel a tranzakcids koltségek varhat6 csokkenél
se, valamint a belfoldi realizalt jovedelemnek a seigniorage mérsékl6désébdl levezethetd
apadasa, azaz a GNP igy bekdvetkez6 GDP ald csokkenése. (Az el6bbi a GDP 0,2-0,3
szazalékat teszi ki, az utobbi 0,2 szdzalékat.) A mar eddig alkalmazott 7,2 értékd margil
ndlis t6kehdnyadossal szdmolva azt 14tjuk, hogy a novekedési litemre gyakorolt hatas, ha
van is, nem mérhet§, mert az eredmény béven a statisztikai hibahataron belil van. (A
tranzakcids koltségesokkenés titemhatasa legfeljebb 0,3/7,2 = 0,04 szazalék, a segniorage
mérséklddésének litemhatdsa -0,2/7,2 = -0,027 szézalék lenne. A kettd kiilonbsége 0,04 —
- 0,027 = 0,013 szazalék, vagyis alig tobb mint az egytized szdzalék egytizede. Nem
érdemes vele foglalkozni.?')

Az eur6zéndhoz vald csatlakozasnak vannak sokkal fontosabb és mélyrehat6 kovetl
kezményei; olyanok, amelyek a fenntarthaté gazdasagi novekedés iitemét mar érezhetdl
en befolyasolhatjak. Ezek koziil csupan egy jelenthet - esetlegesen — novekedési hatd
ranyt, és inkabb a novekedési elénydk a meghatdrozok. ElSszor az esetleges novekedési
hatranyt vessziik szemiigyre.

Ez annak a kovetkezménye lehet, hogy a nemzeti valuta feladisaval egyiitt le kell
mondani az ondllo monetdris politika alkalmazdsdrol. A gazdasigi novekedés dtmeneti
Osztonzése vagy fékezése, a kiils§ gazdasigi egyensily szabalyozdsa, az export és az
import alakuldsénak befolydsolasa a nemzeti valuta drfolyamdnak szabdlyozdsdval kiesik
a gazdasagpolitikai eszkoztarbdl. Lesz monetaris politika, de ezt az ECB vezérli az

30 A seigniorage-jovedelemmel kapcsolatos dsszefiiggések bonyolultak, és kiilondsen ilyenek, ha ennek a
jovedelemnek a monetéris union beliil torténd realizalodasat vizsgéljuk. Ennek ismertetésére itt nem kerill
het sor. Most csak ezt kell tudomdsul venni: az MNB szakértinek szamitdsai szerint, maganak a pénztereml
tés monopoliumanak feladdsa, ennek az ECB javéra torténd atengedése a GDP 0,2 szdzalékat kitevs csokkell
néssel jar, ha az orszagon beliil realizdlt 0sszes jovedelem nagysagat tekintjik. A seigniorage-jovedelmet
ugyanis az ECB realizélja, és a tagorszdgok ebbdl visszaosztas keretében kapnak. Az is kiilon probléma,
hogy GDP-ardnyosan valoban 0,2 szazalékponttal tobb jovedelem aramlik-e majd az ECB-hez, mint amekl
kora lesz a visszaosztott seigniorage Osszege. Itt ezzel sem foglalkozhatunk.

31 Az adatok forrasa Csajbok-Csermely [2002]. Csupan az adatokat vettik at; a kovetkeztetések és
esetenként a szdmitdsok sok vonatkozdsban eltérék. F6képpen azok, amelyek a novekedés iitemére vonatll
koznak. E cikkben ugyanis, a novekedési iitem vizsgdlatakor mindig szdmitdsba jon a margindlis tGkeigél
nyesség.
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eur6ovezet egészében, és nyilvan nem aszerint, hogy a pillanatnyi gazdasigi helyzet
milyen monetaris intézkedést tenne sziikségessé Magyarorszagon. Tavlatokban a ndvel
kedés esélyeit rontja, ha a monetaris politika prociklikus, hiszen ez labilisabb egyenstlyi
helyzetre vezet az id6 nagyobb részében.

A Magyarorszag szamara nem megfelel§ monetaris politika veszélyét nem lehet kizarll
ni, ennek azonban nem til nagy a valdszindsége. Azért nem, mert a magyar gazdasag
maris erdsen integralédott az eur6zondhoz. Ebbdl kovetkezden kicsi a valdszintsége
annak, hogy a magyar gazdasig az eurdzéna tobbi, meghatirozd sulyd orszdgihoz kéll
pest aszinkron mozgasban lesz. Ahogyan a szakzsargon mondja: nem val6szind, hogy
magyar szempontbdl megitélve ,aszimmetrikus sokkok” fognak bekovetkezni, amelyek
a hazai gazdasag szdmdra hatranyos és az egyensilyi helyzetet ront6 monetaris dontésell
ket vonnak majd maguk utdn. Emellett szdl az is, hogy a makrogazdasag szerkezete, sGt
ezen belil a feldolgozoipar szerkezete is erételjesen kozeledett a nyugat-eurépai termelél
si szerkezethez; a ciklikus hulldimzas ezért sem lehet szamottevden eltérd a nyugat-eur6ld
paitol.*

Gond inkdbb akkor 1éphet fel, ha a gazdasagpolitika a gazdasigi adottsigokhoz nem
illeszkedd, a realitdsoknak nem megfelel§ dontéseket hoz, ha példaul a magyar korményl
zat - politikai megfontolasbdl - a realitdsokhoz nem igazodd expanziv koltségvetési és
jovedelmi politikat folytat. Ekkor természetesen nem varhat6, hogy az ECB valamiféle
»,vegyes” gazdasagpolitika soran korrekcids 1épést tegyen, monetaris politikdja keretéd
ben. Az egyensiilyi helyzet silyos romldsa kdvetkezhet be, és hosszabb tdvon a hazai
novekedés lelassulhat. Csak arra a kovetkeztetésre juthatunk, hogy az eur6zdéna tagjaként
fegyelmezett és az egyensulyi kdvetelményeket szigortan betartd koltségvetési és jovel
delmi politikat kell megvalésitanunk, méghozza folyamatosan. Ez a kovetelmény mar
inkdbb az EMU-tagsag eldnyére hivja fel a figyelmet! Ugyanis a rendszervaltast kovetd
idészakban, a kiilonboz6 kormanyzatok altal folytatott gazdasagpolitikat értékelve azt
kell mondani: nem art, ha a politikacsindlok a jov&ben jobban kényszeriilnek a realitall
sokhoz val6 igazodasra, mint eddig, a partpolitikai érdekek egyoldali preferalasa és a
csak rovid tavon elérhet§ célok hajszoldsa helyett.

A koz0s valuta, az eurd bevezetésének vannak kifejezett elényei is. Igaz ugyan, hogy
ezzel megsziinik az 6nallé arfolyam-politika, de az EMU-ban eleve kizart az arfolyami
kockazat is. Tovabba magéinak az eurdénak az arfolyam-ingadozasa sziikségképpen kill
sebb, mint a forinté, mert rendszerint azon valuta drfolyam-ingadozdsa a mérsékeltebb,
amely mogott nagyobb a gazdasagi potencidl.

Az EMU-hoz val6 csatlakozdssal egyiitt tehat csokken a magyar gazdasagba valé bel
fektetés kockézata a kiilfoldi toke szdmara. Az arfolyamkockdzat megszinése miatt eltdl
nik a kamatlabban foglalt kockazati prémium, és ez olcsobb hitelek felvételére ad lehetdl
séget. Tovabbi el6ny, hogy a gazdasagpolitikanak nem kell tigyelnie arra, hogy ne mell
riljon fel a valutaleértékelés gyandja; ez ugyanis egymaga is erdteljes tGkekivonasra és a
fizetési mérleg romlasara vezethet. A gazdasagpolitika folytatdsanal ilyen értelemben
kevésbé jon szamitasba a fizetésimérleg-korlat, a t6kekivonasokat megel6zendd nem kell

32 Ezzel a részproblémaval foglalkozik Csajbok-Csermely [2002].

33 Minden részletre itt nem lehet kitérni. Az 6néllé6 monetdris politika feladasdnak azért is lehet hatranyos
hatdsa, mert a magyar gazdasdg tranzicios palydn haladd, felzdrk6z6 gazdasag, és igy még sokdig érvényell
stilhet a Balassa-Samuelson-hatds. Emiatt az inflacids rata tobbnyire valamivel magasabb lesz, mint az EMU
fejlett tagorszagaiban. Es mivel az EMU keretén beliil a kamatlab-politikit az ECB vezérli, a redlkamatldb
nalunk feltehetden alacsonyabb szintet ér majd el, ami a sziikségesnél kevésbé Ovatossa teheti a véllalatokat
és a lakossagot a koltekezésében. Példaul a forrasokhoz képest emiatt is nagyobb lehet majd a beruhazasi
hajlandésag. (Ez a veszély nem tekinthet§ kiilonosebben nagynak, mert a beruhdzdsok kamatrugalmassiga
viszonylag mérsékelt). A redlkamatlabnak ezt a hatdsat azonban ellensulyozni lehet az dllamhdaztartds egyenll
legének javitdsaval.
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restrikciot végrehajtani.>* Az egyensiilyi kovetelményeket egyébként allanddan szem elGtt
tart6 gazdasagpolitika folytatdsa esetén tehat az eurdovezeten beliil egyenletesebb gazdall
sagi novekedés valdsulhat meg.

A szakirodalom kiilonos jelentGséget tulajdonit a lehetséges novekedési dinamika szemi
pontjabdl annak is, hogy az eur6zéna orszdgaiban — a k6z0s pénz miatt — az arak kozvetl
lentil 6sszehasonlithatova valnak. Emiatt felgyorsul a tagallamok kozotti kereskedelem, a
komparativ és egyéb kereskedelmi el6nyok kihaszndlasa még intenzivebb lesz.3 Ez utobl
bi, a miszaki fejlédéssel egylitt, mar nem is egyszeri, hanem folyamatosan kihasznalhat6
novekedési tényez6.% Igy a mar kialakult szoros integracié ellenére, az EMU-tagokkal
1jbal felgyorsulhat a kiilkereskedelem, ami attételeken keresztiil 6sztondzheti a ndvekel
dést. Hogy az eurdovezethez vald csatlakozds egyiittes hatdsa a gazdasigi novekedés
itemében akir kozelitdleg is mekkora konkrét iitemtdbbletben jelentkezhet, nemigen
lehet megmondani. Ha csupdn a kinélati oldalon jelentkezd hatast nézziik, az eredmény
biztosan pozitiv: akkor is novekedési tobblet lesz, ha az 6nall6 monetaris politika feladal
sabol levezethet§ hatranyos hatast is figyelembe vesszik.

Itt is szdmolnunk kell azonban a beruhdzasi forrasok sziikosségének mar tobbszor
emlegetett gondjaval. Ezt a gondot valamennyire mérsékelheti, hogy az EMU-tagsiggal
egylitt valészindleg csokken a kiils§ hitelfelvétel kamatterhe, és tobb miikodétSke érkel
zik majd az orszagba. De az EU- és kés6ébb az EMU-tagsag alapjan elérhet6 novekedési
tobblet kihasznaldsa nagy potlolagos beruhdzdsi igényt tdmaszt. A k6z6s pénz alapjan
felgyorsuld kereskedelem erGteljes szerkezeti atalakuldson és ezzel egyiitt beruhazasi
tevékenységen nyugszik. Honnan vessziik ehhez a sziikséges beruhdzasi forrast? Ebben
részt vehet — és részt is vesz — majd a kiilfoldi t6ke, de a nemzetkdzi t6kedramldsnak sok
célorszdga van, és sok Ujonnan belépd orszdg gazdasagaba lehet befektetni. Azaz a gond

3 Azt mar nem lehet allitani, hogy a fizetésimérleg-korlat egyaltalan nem jon majd szdmitisba. E korlat
csak mérsékeltebb lesz, és nem lesz akkora jelent§sége, mint a nemzeti valuta fenntartisa mellett. Az
orszag kiils6 egyenstlydra azonban, az eurdovezet tagjaként is tigyelni kell. A kiils6 egyensily romlasall
nak csak arfolyam-kovetkezményei nem lesznek, tovabba ezen arfolyam-kovetkezményekbdl levezethetd
hatdsoktol lehet mentes a gazdasdg. Ha fizetési mérleg tartdsan és nagyardnydan passziv lesz, az orszig
eladésoddsa nd. Vagy a villalatok, intézmények, vagy az allamhéztartds kiilsé addssidga fog novekedni,
vagy mindkett6é. A kovetkezmény a hitelfelvétel feltételeinek szigorodasa, magasabb hitelkamat vagy
stilyos esetben a hitelnyijtds megtagaddsa. Kiilonbozd attételeken keresztiil a direkt t6keimport lehet§sége
is csokken. Tulajdonképpen az torténik, ami egyébként is természetes: eladdsodott tigyfélnek nem adnak
hitelt, vagy csak joval magasabb kamatldb mellett, a cséd felé haladd cégbe pedig nem ruhdznak be. A
fizetésimérleg-korlat tehdt megmarad, de megvdltozott formaban, és ennyiben enyhébb korldtnak szdmit az
EMU keretén beliil.

3 Szamos kutatd, kiilfoldon is, elavultnak mindsiti a komparativ el6nyok elméletét. Arra hivatkoznak,
hogy a nemzetkdzi monopéliumok ,,abszolut koltségelényre” torekednek, ott ruhdznak be, ahol a legkisebb
koltség érhetd el. A jelen cikk szerzGjének az a sejtése, hogy valamiféle zavar lehet a komparativ elényok
értelmezése koril. Ugyanis, a komparativ elényok értelmében, mindig ott kisebb a koltség, ahol a komparall
tiv elény éppen fennall. Es ott a legkisebb, ahol a komparativ elény a legnagyobb. Persze, nem feltétleniil ott
a legmagasabb a fermelékenység. (A komparativ elényok taninak éppen az a lényege, hogy a koltségel6ny
gyakran nem ott jelentkezik, ahol megvan a termelékenységelony. Nagyrészt ezért folytathat kiilkereskedelll
met a fejletlen orszdg.) Tehdt, amikor a ,multik”, vildgméretd kalkuldciéjuk sordn, a legkisebb koltség
elérésére és igy profitjuk maximumadra torekednek, a komparativ elényoket realizaljak vilagméretekben -
anélkiil is, hogy ennek a tudatdban lennének. Vagyis, a koltségminimalizalds, a profitmaximalds, a globalis
profit — mint a transznaciondlis vallalatokat motivél6 tényezék - egyaltalan nem teszik érdektelenné a kom0

parativ kereskedelmi elénydk elméletét. Nincs értelme annak az allitdsnak, hogy a ,komparativ” el6nyok

elvét a modern gazdasagban felvéltja a , kompetitiv” elényok elve (Bernek [2002]).

% McCallum [1995] példaul kimutatta, hogy a kanadai tartomédnyok kortilbeliil 22-szer nagyobb keresQ
kedelmet folytatnak més kanadai tartomanyokkal, mint az Egyesiilt Allamok azonos tivolsigra levd és hall
sonld nagysagu allamaival. Erre pedig a legvaldszinlibb magyarazat a kozos valuta hasznalata a kanadai
tartomdnyokon beliil” (Csajbok-Csermely [2002] 115-116. o.). Szdmosan pedig igen erdteljes Osszefiiggést
mutattak ki a kereskedelem GDP-ardanyos novekedése és a gazdasdgi novekedés liteme kozott (Frankel-Rose

[2000]).
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elméletileg sem sziintethet6 meg egyszerden a kiilfoldi t6kére vald hivatkozassal. Nem
keriilhetjiik meg a belsé megtakaritasok korlatozott voltat.>’

Igy meriil fel ismét a beruhazasok hatékonysaga és ezzel egyiitt az, hogy az Eurdpai
Unidba val6 belépés, majd késébb az eur6zénahoz vald csatlakozds hoz-e javulast a
hatékonysagban. Es azt mondjuk: az unids csatlakozds végsd hatdsa dontden éppen ezen,
és nem a megszerezhetd tdmogatdsok nagysdgan és ardnydn miilik!

A mindinkabb hattérbe szorulé optimizmus mellett egyre ndvekszik az uniés csatlakol
zast illet§ aggodalom: mi lesz, ha az uniéra jellemz6 belsS piaci verseny Magyarorszall
gon is akadalytalanul érvényesiil?*® Tonkre fog-e menni a vallalatok jelentds része, nem
szokik-e fel ismét a munkanélkiiliség ardnya? Pedig éppen az erdteljes verseny a garancia
- egyebek mellett — a hatékonysag javuldsara, és ezen az alapon, tovabb4 az unids tagsig
alapjén, a targyalt novekedési elényok kihasznaldsara. Lehet persze az elzark6zas mellett
donteni, de ekkor bele kell nyugodni abba, hogy a dinamikus fejldés elmarad. Biztosan
az lesz az egyik eredmény, hogy a gyenge hatékonysagi termelés hamarabb elsorvad a
csatlakozas kovetkeztében. De ha a gazdasagpolitika tigyel arra, hogy az ar- és koltségll
alapu versenyképességet meghatarozé tényezdk terén a helyzet ne romoljon, hanem foll
lyamatosan javuljon, a szerkezeti valtozasokkal egyiitt sok vallalat és termékcsoport piaci
teljesitményének felfutisa is megfigyelhets lesz. Es ha a tranziciés palyan tudunk maradd
ni, az ut6bbi folyamatnak lesz nagyobb a stlya. Ez azt is jelenti: valéban kell szamolni
azzal, hogy mind az Eurépai Unidba vald belépés, mind pedig az eurddvezethez vald
idGvel sziikséges csatlakozds — pontosabban azok a gazdasdgi koriilmények, amelyek
koz¢é ilyen mddon keriiliink — kivaltjdk majd a beruhazés- és t6kehatékonysig javulasat.
A csatlakozés alapjan elsGsorban ettdl, nem pedig a megszerezhet§ tdbbletforrasoktol
varhatjuk a fenntarthat6 gazdasagi ndvekedés magasabb litemét.

Mégsem indokolt valtoztatni sem az eddig kiszamitott 3-3,5 szazalékos novekedési
varakozason, sem a 7,2 értékid marginalis tGkeigényességen. Azért nem, mert most ériink
a végére az elérhet§ hosszabb tavi novekedési litem elemzésének, és azért, mert még egy
korrekcidt kell tenniink. Most kell utalni arra, hogy az elemzés sordn a kiindul6pontunk
az 1990-es évek masodik felének tényleges atlagos novekedési iiteme és marginalis tGkell
igényessége volt. E mutatok alapjan - jézan megfontolas szerint - a ndvekedési képesl
ségrdl nyerhetd kép a ténylegeshez képest kedvez6bb. Erre utaltunk is.

Azt mondtuk: barmely visszaesést kovetd fellendiilésben nagyobb az elért évi novekel
dési iitem a tartésan érvényre jutonal, mert kihasznalatlan termelési kapacitdsok is mdl
kodni kezdenek. Ez igaz — bar kisebb mértékben - a transzforméciés vélsagot kdvetden
is. Ha ekkor nagyobb a mért {item az elérhet6nél, akkor a szdmitott margindlis t6kehal
nyados is til kedvezd képet ad, hiszen ilyenkor nagyobb ilitemmel osztjuk a beruhdzasi
ratat, mint amekkoraval indokolt volna a tényleges novekedési képesség alapjan. Ezt a
problémat mindeddig félretettiik azért, mert igy azok javara tévediink, akikkel tulajdonl
képpen vitatkozunk: a politika til rézsas képet fest a varhaté fenntarthaté novekedési
itemrdl. Nem egyforma mértékben, de barmely politikai tdbor igy tett. Eddig is, igy is

3 Kiilon jelentdsége van ezzel Gsszefiiggésben annak is, hogy a magyar gazdasiagban a beruhazisok
tekintélyes hdnyadat a multinaciondlis vallalatok Magyarorszagon mikodS leanyvallalatai hajtjak végre. Az
pedig aligha szdmithaté ki, hogy a multik pontosan milyen beruhdzasi dontéseket hoznak, amikor mér az
orszadg az EMU tagja és a kozosségi méretii szerkezeti és kereskedelmi atalakulasok részesei lesz. A kutatét
kotelezG koriiltekintés alapjan e sorok irdja azt mondja: eltekintiink att6l a nem valdszinid valtozattdl, hogy
a multik magyarorszagi beruhdzasi hajlandésaga a jelenleginél kedvezdtlenebb lesz. Még jobb, ha ezt mondld
juk: minimalis kovetelmény, hogy a magyar kormanyzat gazdasagpolitikdja ne vezessen a multinaciondlis
véllalatok beruhdzasi tevékenységének visszaeséséhez hosszabb idGszakban.

3% A rendszerviltds el6tt mindig az volt az egyik hallhat panasz, hogy gyenge a verseny, emiatt a minG0
ségi tényezGk hattérbe szorulnak, a miszaki fejlddésre, a hatékonysag javitdsara szoritd erSk hatdsa gyenge.
Most, az Unidba bekertilvén, a verseny hidnyara nem lehet panasz!
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joval kisebb fenntarthat6 titemet hoztunk ki eredményiil. Most azonban a problémat nem
kertilhetjiikk meg, mert az elemzés végéhez kozelediink. Egyrészt dolgunk van a kiindulo
pontban feliilbecsiilt ndvekedési iitemmel és margindlis tGkehatékonysaggal. A novekel
dés titemét és a margindlis tGkehatékonysagot végig ., feltupirozva” szerepeltettiik. Masl
részt az EU és az EMU hatékonysagot és novekedési dinamikat javitd hatdsival van
dolgunk, amit a fenntarthaté novekedés litemébe még nem szamitottunk be. Nem tudjuk,
hogy az utébbi hatds mekkora mértékd lesz a feltupirozasbol eredd és ugyanakkor korril
galand6 hibdhoz képest, amirdl szintén nem tudjuk, hogy mekkora.

Egyet tehetiink csak okosan: nem hajtunk végre semmiféle korrekciot! Maradunk a 30
3,5 szazalékos eddig kihozott fenntarthat6 litemnél, agy tesziink, mintha az emlitett ,,fell
tupiroz4s”, valamint az EU és az EMU most targyalt hatdsa kiegyenlitené egymést. Ez
biztosan nem igaz. De mert nem ismerjiik egyik hatds nagysagat sem, igy kovetjiik el a
kisebb hibat. Ez biztosan jobb megoldds, mint ha csak a kedvez$ hatasokkal kalkulall
nank.*

Meg kell jegyezni: noha sem az EU-, sem a késébbi EMU-tagsag elényos novekedési
hatdsa nem vonhat6 kétségbe, ez az elény az EU-ba vald belépést kovets els§ években
aligha fog megmutatkozni. Mint az Eur6pai Unié tagjanak, id6vel kotelezs lesz Magyarll
orszag szamara az eurdzénahoz valé csatlakozas - gy, hogy a csatlakozas idejére megl
feleljiink a maastrichti kritériumoknak. Ezek, mint ismeretes, kotelez6 eléirdsokat tartall
maznak az inflaciés ratdval, az allamhdaztartas deficitjével, az allamaddssag GDP-hez
viszonyitott ardnydval és a hosszi lejaratd hitelek nomindlis kamatlabaval kapcsolatosan.
A kritériumok teljesitése terén az EU-csatlakozds idején a gazdasig rosszul all, és kiilod
ndsen rosszul az inflacids rata megengedhetS nagysagaval, illetve az dllamhaztartas defil
citjével kapcsolatosan.

A kritériumok teljesitése restrikciot tesz sziikségessé, ez pedig lejjebb szoritja a gazdall
sagi novekedés titemét. Konnyen lehet, hogy az Eurdpai Unidba vald belépést kovetden
a novekedés titeme nem emelkedni, hanem csokkenni fog, vagy hogy a ndvekedés iiteme
kisebb lesz a korabban mar elértnél, akar tobb éven keresztiil is. Ez annal valdszintbb,
minél korabbi évre véllaljuk a kritériumok teljesitését, és igy az eur6zoénaba vald felvétell
liinket minél korabbi id6pontra kérjik. Hiba, hogy a kormanyzat a kritériumok teljesitél
sét nagyon rovid idén beliilre vallalta. Helyesebb lett volna a csatlakozas tervezett idd0
pontjaul 2008 helyett 2010-et kitdzni; igy a kritériumok teljesitése fokozatosabban valol
sulhatna meg, és a gazdasagi novekedés iiteme a kdvetkezd években kevésbé esne vissza.

Ez a probléma azonban inkabb a rovid iddszakos elemzés korébe tartozik, és nekiink a
hosszabb tévot kell vizsgalnunk. Azt kell megnézniink, hogy a 3-3,5 szazalékos novekell
dési képesség figyelembevételével mikorra varhaté az Eurdpai Unid atlagos szinvonaldl
hoz valé felzarkézas. Természetesen, kiinduldsképpen, azzal a feltételezéssel kell €10
niink, hogy a magyar gazdasig végig meg tud maradni tranzicids novekedési palyajan,
vagyis hosszabb tava gazdasigi novekedésének atlagos évi titeme valdban 3-3,5 szazalél
kos lesz. A kovetkez8kben szolunk arrdl, hogy ez kozvetlentil a gazdasigpolitikatol, és

3 Mindenesetre valészind, hogy az eredményiil igy kihozott 3-3,5 szdzalékos fenntarthaté novekedési
item nem jelent aldbecslést. Mas tényezSk is amellett szélnak, hogy az eddig kihozott novekedési iitemek
feltupirozottak. Tudjuk, hogy a ndvekedés liteme nem lehet fiiggetlen a beruhdzasok ardnyatl. Mindvégig
negligéltuk azt a problémat, hogy a sziiken vett termelést szolgalé beruhdzasok aranydnak csokkenése sem
mehet végbe korlatok nélkiil. Azzal szdmoltunk ugyan, hogy a termelést kozvetleniil szolgdlé beruhdzdsok
ardnydnak csokkenése miatt kisebb lesz a termelés (nem a termelékenység) novekedési tliteme. Az Osszefiigl
gés azonban nem linedris, a termelSberuhdzasok ardnyanak tovabbi csokkenésével a termelés iiteme mind
nagyobb mértékben esik. Vagy termelSberuhdzasnak egyszertien az Osszes beruhdzas és a haldzati infrastl
ruktirdra forditott beruhdzas kiilonbségét neveztikk. De ez sem egészében termelSberuhdzds! Ebben az érll
tékben szerepelnek a lakasépitkezések is. Ezt figyelembe véve, a valdoban termelGberuhdzas aranya még
kisebbre szorul, kiilonosen akkor, ha a lakasépitkezések GDP-hez viszonyitott ardnya ng.
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ennek hatterében a politikatol is fiigg. Es arrdl is szélunk, hogy a politika jelenlegi
allapotat nézve, a kilatasok kifejezetten rosszak. Vagyis nem allitjuk, hogy a most kovetl
kez6 fejezetben kihozott eredményeket a valdsag feltétleniil igazolja. Errl azonban nem
a kozgazdasz és nem is a kozgazdasagtan tehetne, hanem a hibds gazdasagpolitika és a
kedvezétlen politikai kornyezet.

Az Eurépai Unié fejlettségi szintjéhez valo felzarkozas

Az Eurdpai Unid 15 kordbbi tagdllaménak atlagos egy f6re jut6 GDP-je a magyarénak
nagyjabol kétszerese.** Novekedésiik atlagos évi titemét 1,5, illetve 2 szdzaléknak vessziik,
mindkét valtozattal szdmolunk. Az unié ndvekedési iiteme csokkend irdnyzatd: 10 éves
id6tartamokban, 1971-t61 2000-ig az atlagos évi novekedési iitem 3,2, 2,4 és 2,1 szazall
1ék volt. Igy realisnak tiinik a kovetkezG hosszi idGszakban 2, illetve 1,5 szazalékkal
szamolni. Magyarorszdg varhatd hosszabb tavd ndvekedési iitemét pedig az eddig tarO
gyaltak alapjan mar ismerjik. Ha most a 3,5 szdzalékos magyarorszagi atlagos évi novell
kedési titemet vessziik alapul, és a tizenotok évi novekedési litemét hosszu tdvon 2 szazall
Iéknak tételezziik, akkor az unid fejlettségi szintjét 47,479 év alatt érnénk el, mert

50 X 1,035 = 100 X 1,024747,

Ha a fenntarthat6 novekedés iitemének als6 hatdrat Magyarorszagon évi 3 szdzaléknak
vesszilk, és az uni6ét tovabbra is 2 szdzaléknak, az uni6 utolérését az atlagos fejlettségi
szintet tekintve a jelen id6tSl szdmitva a 71. évre (71,047) varhatjuk, mert

50 x 1,0374%7 = 100 x 1,0271:947,

Es persze, szamolhatunk mds valtozatokban is. Lehet, hogy a 15-6k csak évi 1,5
szazalékos novekedési ilitemet érnek el, mi pedig 3,5 vagy 3 szazalékosat. (A szdba
johetd koztes adatokkal nem bajlédunk). Az el6bbi esetben az utoléréshez sziikséges id6
35,5 év, az utébbiban 47,2 év. Ezek a becslések — még a legoptimistdbbak is — a politill
kusok részérdl azonnali elutasitisra taldlnak.*

Pedig még a 3 és 3,5 szazalék kozotti hosszabb tavi novekedési litem elérése is nagyon
komoly teljesitmény lenne. Ha megnézziik az altalunk irigyelt felzark6z6 unids tagorll
szagok (Spanyolorszag, Portugilia, Gordgorszag) eddigi novekedési teljesitményét, Sk
sem értek el ennél jobb eredményt; st inkdbb kevesebbet! Voltak persze jobb éveik, de
atlagos novekedési titemiik 10-15 éves idGszakban nem nagyobb, hanem kisebb volt 30
3,5 szazalékosndl. Pedig jobb feltételekkel 1éptek be az Eurdpai Unidba, mint most a
magyar gazdasag, joval nagyobb nettd tAmogatasban részesiiltek, a kiilfoldi t6ke bearamlall
sa szempontjabol is kedvezdbb volt a helyzetiik. Ugyantigy, mint naluk, a magyar gazdall
sagban is lesznek rovidebb id§szakokban jobb teljesitmények. Az atlagosan elért titemnél
naluk idénként realizalt gyorsabb dinamikara viszont értelmetlen dolog hivatkozni.

De itt szokés el6hozni Irorszag példdjat. Az ir gazdasag az 1980-as évek vége ota
valdban kiugrdéan gyors, drlagosan mintegy évi 7 szézalékos iitemben novekedett. Valol

4 Vasarloerd-paritasos drfolyamon szdmolva a méréseknek lényegében ez az eredménye. Ezek szerint, az
egy fére jut6 GDP hazai szintje az unids atlagnak mintegy 45-55 szdzaléka.

4 A nemtetszés még nagyobb lenne, ha a realitisoknak megfelelden azt is szdmitdsba vennénk, hogy az
eredményiil kihozott 35-t61 71 évig terjedd id6kozben novekedési iitemiink egészen biztosan csokkenni, sét
az litemben megmutatkozo el6nylink, az tlitemkiilonbség is, mérséklddni fog. Az utolérés tehat még hosszabb
id6 mulva torténhet csak meg, vagy be sem fog kovetkezni. A magyardzat: minél kozelebb keriiliink a vezetd
gazdasdghoz, anndl kisebb lehet a kovet§ gazdasdg tlitemtobblete a vezetdvel szemben. Ez a tranzicids palya
lényegéhez tartozik.
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ban van tehat példa az évi 7 szazalékos novekedési iitemre Eurépdban is. Nehéz nem
észrevenni azonban, hogy Irorszig egyedi eset. Az ,,ir gazdasagi csoda” hattere kozvetl
lentil az, hogy az Eurépai Unién kiviili multinacionalis vallalatok jelentGs részben az ir
gazdasagba beépiilve hatoltak be vimmentesen az uni6 belss piacara. Erre Irorszdg kiill
lonlegesen alkalmas befektetési teriilet: foldrajzi helyzete (a fejlettebb Kelet-frorszag Anglia
kozvetlen szomszédsagaban van), a lakossag alacsony atlagos életkora, a képzést nagyl
vonaldan tdmogat6 allami oktatasi program, a fiatal értelmiség jo nyelvtuddsa, a munkall
eré képzettségéhez viszonyitva alacsony bér és emiatt alacsony termelési koltségek, a
rendkiviil fejlett tavkozlési infrastruktiira, valamint a fejlett technikat hordozé mikod6tdkel
import tudatos tdimogatdsa mind-mind segiti a beruhdzasokat.

Az 1990-es évek kozepén az ipari alkalmazottak fele kiilfoldi véllalatokban dolgozott,
amelyeknek meghatdroz6 része amerikai tulajdond. Itt a termékek z6me a ,high-tech”
agazatokbodl keriil ki — szamit6gépek és alkatrészek, szoftverek, gyogyszerek, miszerek.
Az ipari alkalmazottak negyedét az elektronikai iparban foglalkoztatjadk. Mindez elarulja,
hogy a fejl6dés motorja a kiilfoldi t6ke. Arrél azonban, hogy valdban a kiilfoldi, f6leg
egyesiilt dllamokbeli eredetd t6ke magyardzza a gyors novekedési iitemet, a ,,gazdasigi
csodat”, a kovetkezd gy6zhet meg. A kiilfoldi t6ke célja valdjaban az EU bels§ piacara
valé behatolds. Ez a piac hatalmas, ezért a cél elérése nagy tdkéket mozgat meg, ami
nagy termelési eredményt hoz. Nem mindegy a kiilfoldi t6ke szdmara, hogy a landolas
hol torténik; erre — mint lattuk, igaz, néhany mds orszaggal egyiitt - kival6an alkalmas az
ir gazdasag. A fogado orszdgban mérhet novekedési iitem ugyanakkor nemcsak a behall
told téke volumenétSl, minGségétsl és annak termelési hozamatdl fiigg, hanem igen nagy
mértékben az itt kordbban létrehozott GDP nagysdgadtol is! Roviden: a GDP novekedési
iiteme Irorszdgban sziikségképpen magas az alacsony bdzisérték kivetkeztében. Az ir
lakossag csupan 3,7 millié, a t6kebedramlas el6tt kdzepes szintd volt az egy f6re jutd
GDP, vagyis egészében Irorszig kis termelési potencialt képviselt. Ugyanilyen céld és
ugyanekkora nagysagu tGkebedramlas egy tizszer akkora gazdasidgba (mint példaul Lenl
gyelorszag) a ndvekedés iitemében csupén tizedannyi, vagyis egy nagysagrenddel kisebb
emelkedést véltana ki. Ha tehat azt akarjuk megérteni, hogy valamely orszdgban miért
bontakozhatott ki ,,gazdasagi csodanak” nevezett fejlédés, az induld6 GDP nagysdgdrol
sem feledkezhetiink meg!

Az elmondottak alapjan nyilvanvald, hogy miért képtelenség Magyarorszagon hosszabb
idészakos (mondjuk) 7 szdzalékos novekedési litemre - tehdt frorszdgihoz hasonlithat6
gazdasagi csodéra - szamitani. Ez a csoda teljesen kizart! Nem is egyszerden azért, mert
mi tizmilliés orszag vagyunk, hanem azért is, mert a kiilfoldi tSke dsszesen 75 millids
1étszamu djonnan csatlakoz6 tiz orszdg kozt valogathat akkor, amikor az unién kiviili
t6keerds multinaciondlis véllalatok beépiilése az unié gazdasidgaba mar jorészt bekovetl
kezett. Tovabba azért, mert a magyar gazdasdg messze nem olyan kedvezd tGkebefektel
tési teriilet a kiilfoldi t6ke szdmdra, mint kordbban Irorszig volt, és amilyen ma is. Ideje
felébredniink a nagy almokbol!

Az ir esetnek még egy szempontbdl van jelentGsége. Irorszag az 1990-es évek végére
valéban utolérte a fejlett nyugat-eurdpai atlagot, st mara valamivel az dtlag felett jar.
Pedig a kovetd gazdasag novekedési liteme a felzarkdzas soran csokkend irdnyzatd. Kil
vétel, ha a legmodernebb technika bevitele kovetkezik be. frorszégban ez tortént, ott a
kiilfoldi befektetéseket tekintve az amerikai vallalatok a domindnsak, hatdsukra a ,high
tech” szektor stilya novekedett rohamosan.** Magyarorszdgon a kovetd technika terjedél

“2 Az ir gazdasigi novekedés megértését segiti [rorszag helyzetének ismerete. Ehhez b6ven talalhaté a
tényeket tomoren Osszefoglald szakirodalom. Néhdny forrds: Nagle-Spencer [1999] 134-140. o., Probadld
[2000] 207-213. o., Ordog [2002] 356-378. o.
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se a jellemz6. Ez azt valdszintsiti, hogy amint a fejlett eurdpai atlaghoz kozelitiink, a
fenntarthaté novekedés liteme mérséklGdni fog, és a fejlettek atlagos jovedelmi szintjéd
nek inkabb csak a kozelébe jutunk. El6zés semmiképpen sem kovetkezhet be!

Ez nem ad okot a rosszkedvre. A gazdasagi novekedés évi 3,5 szdzalékos titeme 15 év
alatt 67 szazalékos GDP-novekedést és — adott 1étszdm esetén — kozel ilyen mértékd
redlbér-emelkedést tesz lehet§vé. Még 3 szazalékos ndvekedés is 56 szazalékosat 15 év
alatt. Es ez az infrastruktira felgyorsulé fejlédése, a tisztabb kdrnyezet biztositdsa, az
egészségiigy és az oktatds helyzetének konszolidaldsa mellett volna megvalésithatd. Az
eddig szerzett tapasztalatok alapjan még az igy festett kép is tdlzottan optimistanak ttinik!

A fenntarthaté novekedési iitem és a politika

A novekedési képesség a magyar gazdasagban tehat 3-3,5 szazalékosra tehet§. Nem azt
allitjuk, hogy a kovetkezd 10-15 évben valdban ekkora is lesz a fenntarthaté novekedés
évi iiteme, csak azt mondjuk: ez ekkora lehet. Ilyen dinamika ,van benne” a magyar
gazdasiagban. Hosszabb, akdr 10-15 éves idGszakban is lehet gazdasidgi novekedésiink
atlagos titeme joval kisebb 3-3,5 szazalékosndl, de ennél nagyobb - ugyancsak hosszabb
id6szakban — aligha lehet. Igy keriil eltérbe a gazdasagpolitika, ennek hatterében a
politika, az utdbbival egyiitt a politikai erdk kiizdelme, magatartdsa és felelGssége.

Lathatd, hogy a politika képes két részre szakitani az orszdg lakossagat. Mara olyan
helyzet alakult ki, hogy a lehetséges novekedési ilitem elérésének hosszabb iddszakban
nincs meg a realitdsa! Itt nem a politika elemzése a feladatunk, ezért fejtegetésiink nal
gyon tomor és rovid lesz.

A magyar gazdasag a kiilkereskedelemtdl kivételesen erdteljesen fiiggs orszag. A kiilll
sG versenyképesség fontossagat a magyar gazdasig szamara nem lehet tilbecsiilni. Hangll
stulyoztuk: a versenyképesség folyamatos fenntartasa elGfeltétele a tranzicids palyan vald
haladasnak. Az ar- és koltségalapu versenyképesség biztositisa viszont lehetetlen, ha az
arfolyam stabil, és a nomindlbérek joval gyorsabban ndvekednek, mint a termelékenyl
ség. Es mit tett ndlunk a politika? A politikusok egy része azt szuggeralta (politikai hatsé
szandékkal): a bérek gyors felzarkdztatasa a fejlett nyugati szinvonalhoz lehetséges, s6t
sziikségszerd, masrészt — megint nem politikai hatsé szandék nélkiil - kovetelte a stabil
arfolyam fenntartasat az inflacio fékezése és/vagy csokkentése érdekében. Es mindezt a
gyors novekedés igénye mellett! A kdvetkezmény: se stabil arfolyam, se csokkend inflal
cid, se ,,izmos” bérek, se gyors export, se gyors novekedés. Az utébbi ilyen koriilmél
nyek kozott csak lassuld lehet, igy nem lehet realitdsa a 3-3,5 szdzalékos novekedési
potencial kihasznaldsanak.

Egy masik példa: a szinen a magukat egymassal antagonisztikus ellentétbe hajszold két
meghatiroz6 politikai erd, nyakig a valasztasi kiizdelemben. Mindkettd sokat igér, majd
az egyik a valasztasok utdn gy tesz, mintha alig igért volna valamit.** A gyGztesre az a
hélatlan feladat harul, hogy teljesitenie kell. De akkor mi lesz példdul a megtakaritasokl

4 A Fidesz sokkal tobbet igért, mint az MSZP. A FigyelS cimd gazdasagi hetilap a vélasztasi kiizdelem
idején Osszefoglald képet adott a két nagy part valasztasi igéreteirdl a Political Capital kutatdintézet elemz6l
inek szamitdsa alapjan. E szerint a Fidesz igéretei éves atlagban 2806 milliard, az MSZP-¢ 1872 milliard
tobbletraforditast, illetve kiaddst foglaltak magukban. A Fidesz tehat kozel ezermillidrd forint Osszeggel
nagyobbat igért. Az Intézet szamitdsai szerint a teljesités csak akkor volna varhatd, ha a gazdasagi novekell
dés évi tteme 8,5-9, illetve 12 szazalékos lenne, az MSZP, illetve a Fidesz igéreteitSl fiiggden. Ezzel
szemben csak 3 szdzalékos novekedési litemmel lehet szdmolni. Az igéretek alapjan - enyhén szélva -
inkorrekt, hogy a nagyobbat igérd vesztes part felhdnytorgatja a gydztes part ,,valasztdsi hazugsagait” (Pulai-
Szabados [2002]).
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kal, amelyekrdl megéllapitottuk, hogy nélkiiliik lehetetlen a tranzicids palyan maradni?
Mindkét félnek be kellene ismernie, hogy az igéreteknek még a kozeli teljesitése is lehell
tetlen, ezt kivinna meg a ,,nemzeti érdek”. Gazdasagpolitikai fordulatra volna sziikség.*
A vesztesnek pedig egyenesen le kellene beszélnie a gySztest a megalapozatlan igéretek
teljesitésrdl, éppen a ,,nemzet érdeke” alapjan.

A gydztes huzakodva ugyan, de mar kezdi elismerni: nem elég a felhasznalhat6 forrés,
kezdi visszafogni a kiadasokat. Meg is kapja a magaét. ,,Miért vesztek el 500 milliard
forintot az emberektS1?” - von kérddre a vesztes, pedig tudhatnd, hogy nem errdl van
sz0. A juttatdsokat az emberek fizetik meg, ugyanigy a koltségeknél alacsonyabb drak
miatt jelentkez§ veszteségeket is, nagyrészt az dllamhaztartdson keresztiil. A kérdés ezért
val6jdban az, hogy mads ,embereket” a juttatdsok és a koltségeknél kisebb arak miatt
mennyire lehet megterhelni, az igy keletkezd terhek az adott koriilmények kdzott milyen
mértékiek lehetnek. Helyeselhetd-e kiilsd hitelek felvétele a juttatdsok finanszirozdsara,
és/vagy mennyire részesiilhet elényben a jelenlegi fogyasztis a jovébelivel szemben?
Ehelyett, a végletekig kiélezett ellentétek vildgaban mindenekel6tt a politikai cél, a polill
tikai befolyds novelése, a néhany év mulva esedékes vélasztds megnyerése szamit.

Nem baj, hogy az érvelés inkorrekt; a vesztes tudja, hogy az Osszefiiggéseket nagyon
sokan nem ismerik. (Ha pedig tényleg azt hiszi, hogy amit mond, korrekt is, akkor tobb
okbdl is még nagyobb a baj az ilyen mdédon kérdSre vond fél hdza tdjan.) A kovetkezl
mény igy (ha a gy6ztes nem hajt végre alapos palyamodositast) csak az lehet: a belsd és
a kiils6 egyenstlyhianyt nem lehet felszdmolni, és azt a ndvekedési lehetGséget, ami
tényleg benne van (volt) a gazdasigban, nem lehet kihasznilni.

Irtuk, hogy az elmilt években a haztartasok netté megtakaritasi ratdja erdteljesen csokl
kent a lakossagi hitelfelvétel gyors novekedése kdvetkeztében. Ebben dontd szerepe volt
a lakasépitési hiteleknek. Azt mindenki belathatja, hogy a GDP fogyasztisra nem koltott
részének elosztisa a beruhazasi célok kozott nem torténhet akdrmilyen aranyban, és 6l
ként akkor nem, ha a viszonylag gyors novekedés a gazdasagpolitika egyik kiemelt célja.
Es kiilondsen abban az esetben nem, ha a 7 szazalékos évi atlagos novekedés az egyik
kiemelt cél. Ezért ha azt latjuk, hogy a lakdsépitési hitelek viszik el a haztartisok
megtakaritdsdnak mind nagyobb részét, nyilvanvaléan tenni kell valamit. E hitelek
volumenét és ardnyat csokkenteni kell, lehetSleg tigy, hogy a novekedés finanszirozall
sara tobb megtakaritds maradjon, és kevesebb hazi iszémedence épiiljon. (A mértékrdl
persze lehet és kell vitatkozni.) Mi vérhat6 att6l, aki a nemzetnek dinamikus gazdasagi
novekedést igér? Az emlitett dontés lényegének helyeslését. Nem ez torténik! ,,A donO
tés silyos hiba! Igy a csalddok nem tudnak otthont alapitani! A dontést a kormény
azonnal vonja vissza.” Persze, hogy tudja a szénok, hogy a kormany nem 1ép vissza.
Eppen arra szamit, hogy nem ezt teszi. Viszont szavazatokat hozhat a kovetkezd vall
lasztasra, és arra gondol, hogy az ellenfelet le kell gdzolni. Arra mar nem, hogy amil
kor 6 lesz a gydztes, igy rajta lesz a sor az igéretek teljesitésében, § keriil bele a
slamasztikdba. Evek 6ta ez az dldatlan allapot uralkodik, aminek a gazdasagi fejlédés,
és végiil majd a lakossag joléte latja karat.

Nem harom, hanem harminc, s6t sokkal tobb példat lehetne felsorolni. Ezek mind arra
mutatnak, hogy a végletekig feszitett politikai ellentétek a fenntarthaté novekedés alapjall
it 4ssdk ala. Kozvetleniil a ndvekedés finanszirozasanak forrdsait meritik ki, ezzel egytitt
a belsd és a kiilsé egyensuly fenntartasat veszélyeztetik. De az is art a gazdasagi fejlédésO

4 Bokros Lajos az Elet és Irodalomban publikalt irdsiban erre hivta fel a figyelmet. A lényeget tekintve
egyet kell vele érteni. Ez egyuttal azt is jelenti: siirgGsen be kellene ismerni, hogy a vélasztasi igéretek nagy
része megalapozatlan volt, és az egyensulyt, valamint a versenyképességet elényben részesitd gazdasdgpolill
tikara kell 4tvaltani. Nem fogadhaté el a vezet§ kormanypart azon érvelése, hogy a joléti igéretek nem
vonhatdk vissza. Az igéret semmit sem ér, ha nem teljesithetd (Bokros [2003]).
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nek, ha a vitdk nem az érdemi problémakat érintik, ha nem azok megoldasat szolgaljak,
és az is, ha szinte mindig elmarad az ellenfél érveinek érdemi mérlegelése.

Ma a politikai életbdl teljesen eltiint a tolerancia.* Ez dontSen az elvadult politikai
kozélet kovetkezménye. De annak is szerepe van, hogy az ellenfelek szamara az a kéll
nyelmes megoldas, ha a megfontolast mell6zve ,,csipdb6l 16nek” egymadsra. Ezt ugyanis
tudatlanul, érdemi intellektudlis teljesitmény nélkiil is meg lehet tenni. Hogy valaki vagy
valamelyik part vélemény- és itéletalkotdsaban tolerdns tudjon lenni, ahhoz ,tudnia”
kell, értenie kell a dolgokhoz. A tolerancia elve csak akkor juthat érvényre, ha az ellenfél
érveit (nem szidalmait) a masik fél komolyan veszi, megérti; tételeit, allitasait, javaslatait
Osszeveti a sajat felfogisdval; megfontolja, kapott-e hasznosithaté javaslatokat, ezek hol
gyan egyeztethetSk Ossze a sajatjaival; valtoztatni kell-e a sajat koncepcidjan, és ha igen,
akkor ez hol és milyen atalakitdsra szorul. A tolerancia tehat id6t, munkat, eréfeszitést,
s6t elsdsorban képzettséget igényel, tovabba annak tudomdsul vételét, hogy nemcsak
nekiink lehet igazunk.

Sajnos azt kell megéllapitanunk: a fenntarthaté gazdasagi ndvekedésnek nalunk nem
»,hadrmas”, hanem egyel6re ,négyes kotése” van. A miszaki fejl6dés elérhets liteme, a
finanszirozasi korlat, a kornyezetvédelem preferdlasa és koltsége mellé jarul negyedikil
ként a politikai korldt. Ha a politika hozzaalldsa nem valtozik meg gyokeresen, a politill
kai korlat mindsiil majd effektiv korlatnak. Ekkor elmarad a hosszabb tavii novekedés
iiteme a politikusok szdmadra irritdléan alacsony 3 szazaléktol is, és még hosszabb idére
tolodik ki, vagy sohasem kovetkezik be a fejlett Nyugathoz vald felzarkdzas.
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