
NEMZETKÖZI ELET 

Infláció és gazdasági válság 

A nyuga t i vá l ságprob lémák közül — szakér tők vé leménye szer int — az inflá
ció a legsúlyosabb. N e m azért , m i n t h a eddig szokat lan jelenség let t volna. De 
azér t sem, m e r t az infláció a gazdasági növekedés lassúbbodásáva l j á r együtt . 
Hiszen a stagfláció (az egyidejű s tagnálás és infláció) k o r á b b a n is t apasz ta lha tó 
volt, különösen akkor , h a a k o r m á n y o k r á szán t ák m a g u k a t inflációellenes prog
ramja ik va lóra vá l tásá ra . A m i a jelenlegi vá l ságban ú jnak és aggasztónak tűnik, 
az az infláció és a gazdasági növekedés ü t e m é n e k tel jesen el lentétes i rányzata . 
A korább i stagflációk a lka lmáva l a gazdasági hanya t lássa l , recesszióval vagy akár 
válsággal együt t az infláció ü t e m e is mérséklődöt t , h a az infláció m a g a n e m is 
szűnt meg. Most éppen a gazdasági válság közepet te gyorsul t fel. A nyuga t i orszá
gok gazdasági együt tműködés i szervezetének (OECD) becslése szer int a nemzet i 
össztermék át lagos növekedése 1974-ben alig fogja megha l adn i az 1 százalékot, 
jövőre pedig még kevesebb lesz. (A h a t v a n a s években á t lagosan 5, 1972-ben és 
1973-ban még 6, i l le tve 7 százalékos volt évente.) Az infláció ü t e m e ezzel szemben, 
a korább i 3-5 százalékos évi á t lagtól el térően, az idén m á r c saknem mindenü l t 
megha lad ta a 10 százalékot, egyes országokban — Olaszországban, J a p á n b a n , Por 
tugál iában, Görögországban, Törökországban — pedig a 20, 25, sőt 30 százalékot is. 

Az infláció különleges veszélyére a m á r h a g y o m á n y o s n a k tek in the tő a r a n y á r 
emelkedés mel le t t olyan t üne t ek is f igyelmeztetnek, m i n t a spekulációs tőkének a 
pénzpiacokról a gabona- és nye r sanyagp iacokra való á ramlása , a nye r sanyagá rak 
je lentős emelkedése , va l amin t a részvény- és é r tékpap í rp iacokon t apasz t a lha tó á r 
fo lyamzuhanás . Mindez ny i lván összefügg az inflációval is, m e r t kifejezője a pénz 
i r án t érzet t növekvő b iza lma t l anságnak . Az árfolyamesés és az infláció egyidejű
ségére u ta l egy m o s t a n á b a n ke le tkeze t t szakkifejezés — a s lumpfláció (s lump = 
esés, zuhanás ) . 

Mi lehe t e je lenségek oka? A sajtó és a kormányfér f iak kezeügyébe elég 
tetszetős m a g y a r á z a t ke rü l t : a jelenlegi he lyzetér t az a r a b olajpoli t ika a felelős 
(egyesek a nagy kőola j tá rsaságok felelősségét is ha j l andók el ismerni) . Az olajár 
megnégyszereződöt t ; ez ú jabb inflációs impulzus volt, m e r t nye r sanyag láza t és 
további á remelkedés t vá l to t t k i . Másfelől a n y e r s a n y a g á r a k drágulása , no meg a 
tar tós ola jzár la t v isszavete t te egyes ku lcs iparágak termelésé t . Íme, ezért erősö
döt t az infláció, és i ndu l t meg vele együtt a gazdasági hanya t l á s is. 

Ezt a magya ráza to t azonban n e m lehet elfogadni. Olyan szaktekinté ly , min t 
a Nobel-dí jas P a u l Samuelson, u ta l a r ra , hogy az infláció okai n e m ú jke le tűek ; 
feltételei m á r jó egy évt izeddel ezelőtt k ia laku l t ak . Rober t McN amara , a Vi lágbank 
jelenlegi e lnöke szer int az infláció a fejlett országokban m á r az o la járak emel 
kedése előtt súlyos volt, t ehá t csak részben m a g y a r á z h a t ó az ak tuá l i s e semé
nyekkel . 

Ke re s sünk t ehá t mi is más magyaráza to t . Elöl járóban emlékez te tünk a r ra , 
hogy az infláció az a r a n y r a be n e m vá l tha tó pénzjelek — gyűj tőnéven pap í r 
pénz — fo rga lmának ta r tós növekedésé t jelent i . Fo r rá sa m i n d e n olyan gazdasági 
helyzet, amely lehe te t lenné teszi, hogy az á l l am többle tk iadása i t költségvetési 
bevéte lekkel fedezze. A köl tségvetési deficitből eredő papí rpénzfo lyam emeli az 
á raka t , ron t ja a pénz vásár lóerejé t , s ennek káros ha tása i t főképpen a munkások 
és a fizetésből élő a lka lmazot tak , v a l a m i n t egyéb fix jövede lmű ré tegek érzik 
meg. 

Mindez illik a mos tan i inflációra is. De r á kel l m u t a t n i a r ra , hogy az inflá
ció á l landó kísérőjelensége a tőkés országok h á b o r ú u tán i gazdasági fejlődésének, 
és éppen ez a jelenlegi infláció lényege. A k o r m á n y o k az első vi lágháborúig, sőt 
még az azutáni stabil izációs években is, csak kivételes ese tekben fo lyamodtak a 



fedezetlen pap í rpénz kibocsátásához. A szükségál lapot e lmúl t áva l pedig s iet tek 
visszatérni a klasszikus pénzügyi fegyelemhez. „A pénz parancso l t a gazdaság
nak" — mondja A n d r é P ie t t r e , a pénzügyi szféra akkor i viszonylagos független
ségére célozva. M a m á r a pénzügyek függetlensége megszűnt . A több fogyasztás, 
a több te rmelés igénye, az á l ta lános anyagi jólét köve te lménye az, ami a pénz
nek parancsol — jelent i k i az előbb idézett közgazdász. E ki je lentés a lap jáu l a 
fogyasztói vagy jóléti t á r sada lomró l szóló elmélet szolgál. Eszer int a mode rn 
termelés lehetőségei valóságos fogyasztási tébolyt (phrénésie) vá l to t t ak ki sze
gényből, gazdagból egya rán t ; persze, a r e k l á m ha tha tós közreműködésével . A fo
gyasztói keres le t á l landó nyomása u t á n az inflációs várakozások sajátos légkörét 
t e remte t te meg. Ebben a légkörben a szakszervezetek bérkövete lése ike t és a vá l la l 
kozók á r a i k a t a v á r h a t ó á remelkedés re és pénz-e lé r ték te lenedés re számí tva á l la 
pítják meg. Ez l enne a bér- , i l le tve az árinfláció, amelye t a pénzinfláció is szük
ségszerűen követ, m e r t hiszen az á l l am is kényte len — a gazdasági és szociális 
konfl iktusokat e lkerü lendő — lazí tani a pénzügyi fegyelmen. 

Ez a tendenciózus e lmélet összetéveszti egymással az infláció okai t és köve t 
kezményeit . A valóságos ok ugyanis éppen az, ami t u to l j á ra h a t á s k é n t emlí t — 
az inflációs pénzpol i t ika . Ez kerü l t a pénzügyi egyensúly még n e m is o lyan régen 
dogmaként t isztelt e lvének helyébe. A pénzpol i t ikai felfogás gyökeres vál tozása 
szorosan összefügg a kap i t a l i zmus belső gazdasági szerkezetének á ta laku lásáva l . 
Az infláció az á l l ammonopol i s t a kap i t a l i zmus rendsze rének beépí te t t , szerkezeti 
eleme. Az a gazdasági m e c h a n i z m u s t a r t j a működésben , ame ly a köl tségvetés és 
a hitel r évén be ruházásokra és fogyasztásra e lköl thető jövede lmeke t t e r emt az 
állam, a vál lalatok és a lakosság számára . Más szóval az infláció a gazdaság
finanszírozás eszköze, célja pedig a t e rmelés és a profitok, a foglalkoztatot tság 
és a vásár lóerő növelése. A gazdaság f inansz í rozásának ez a módja e lkerü lhe te t 
len az á l l ammonopol i s ta kap i t a l i zmus rendszerében . Az á l l am csak így biztosí t
hatja a vál la lkozók s zámára az egyre nagyobb és köl tségesebb tőkeberuházásokhoz 
szükséges profi tokat , va l amin t a — némely országban igen nagy — ka tona i köl t 
ségvetés fedezését. Ez u tóbbi káros és improduk t ív jel lege mel le t t t iszta többle t 
kiadást is jelent , m e r t a hadsereg és a ka tona i t ámaszpon tok felszerelésével és 
fenntar tásával j á ró köl tségek egyál ta lán n e m té rü lnek meg. H a az á l l a m m i n d 
ezeket a több le tk iadásoka t k izárólag a költségvetési bevéte lek növelésével a k a r n á 
fedezni, csak e lvenné az egyik kezével azt, ami t a más ikka l adot t . N e m lehetsé
ges, hogy az á l l am csak a vál lalkozók, vagy csak a m u n k á s o k és a lka lmazo t t ak 
adóinak emelésével t e r emtse elő a szükséges pénzeszközöket . Előbbi a vá l la lko
zást é le tben t a r tó prof i tokat ny i rbá lná meg, u tóbbi e lvonná a vásár lóerő nagy 
részét a fogyasztóktól, t e h á t egyikükkel sem lehe tne célt érni , a t á r s ada lmi és 
politikai köve tkezményekrő l n e m is beszélve. Gyakor la t i lehetőségként a köl tség
vetési deficit, az infláció m a r a d a gazdaság f inanszírozására . Ennek bizonyí tékát 
a nyugat i országok h iva ta los s ta t i sz t iká iban is megta lá lha t juk . E s ta t i sz t ikákból a 
költségvetési deficit, a pap í rpénzforga lom és az ársz ínvonal növekedésének t e n 
denciája t űn ik ki. 

Az infláció min t gazdaságpol i t ikai elv igazolását m á r J o h n M. Keynes és 
hívei e lméle tében megta lá lha t juk . Érve lésük szer int a je lenkor i kap i t a l i zmusban 
az infláció a gazdasági válság leküzdésének, i l letve megelőzésének eszköze, s min t 
ilyen, né lkülözhete t len feltétele a gazdasági növekedésnek. Vé leményük n e m egé
szen a lap ta lan . Nem vitás ugyanis , hogy a folyamatos á remelkedés , va l amin t az 
azt kísérő pénzromlás köl tekezésre csábít ja a fogyasztót, a vál la lkozók s zámára 
megkönnyí t i a be ruházásoka t , i l le tve a b a n k o k s zámára az ehhez szükséges h i t e 
lek folyósítását — egyszóval az inf lációnak gazdasági ösztönző ha t á sa van, vagy 
lehet. Emel le t t a l k a l m a s a b b eszköz a nemzet i jövede lemnek a tőketula jdonosok 
javára való ú j rae losztására , m i n t a névleges bé rek csökkentése . 

Persze, Keynes és hívei is jól i smer ték, i l le tve i smer ik az infláció kockázata i t . 
Ezért az el lenőrzött , lassú vagy „kúszó" inflációt a jánlot ták , feltételezve, hogy az 
ál lam képes az infláció k é z b e n t a r t á s á r a és óvatos adagolására . Keynes figyel
meztet a r ra , hogy h a az infláció révén s ikerül t e lérni a k íván t ha tásoka t , vissza 
lehet, sőt vissza kel l t é rn i a hagyományos pénzügyi fegyelemhez. N e m mondha tó , 
hogy a gyakor la t i gazdaságpol i t ika n e m igyekezett ezt a tanácsot követni . A t a 
pasztala t azonban azt mu ta t t a , hogy az infláció el lenőrzése n e m mindig s ikerü l ; 
ha megfékezésével próbálkoztak , ez rendszer in t a m á r emlí te t t stagflációhoz veze
tet t . A r r a pedig m á r n e m volt recept , hogyan lehet a stagflációt leküzdeni ané l 
kül, hogy ú jabb inflációt n e idéznének elő. 

Ebben a ké rdésben is a kompromisszumos megoldás t ke l le t t vá lasz tani . Fe l 
vál tva a lka lmaz ták t ehá t az ösztönző, expanziós (inflációs) és res t r ik t ív (deflációs) 
gazdasági és pénzügyi pol i t ikát . Ez a vál takozó gazdaságpol i t ika anny i r a jel leg-



zetessé vál t egyes országokban, különösen Angl iában , hogy ott az indul j -á l l j (go 
and stop) neve t kap ta . Tegyük hozzá: az „á l l j " szakasznál gazdasági és szociális 
há t r ánya i mia t t az á l l amok n e m próbá l t ak tú l sokáig megmaradn i , t a l án az egy 
Anglia kivételével . Ezér t t ehá t i n k á b b a gazdaságpol i t ika inflációs ha t á sa i é rvé 
nyesül tek. 

Mehete t t ez addig, amíg az infláció bizonyos elviselhető h a t á r o k között m a 
radt . Ma azonban, úgy látszik, m á r á t lép te ezeket a ha tá roka t , bebizonyosodott , 
hogy erősödő infláció mel le t t is lehetséges gazdasági vá lság; az infláció most már 
inkább csak önmagá t növeli, ahelyet t hogy a gazdasági növekedés tényezőjének 
szerepét já t szaná . 

Ebből ú jabb d i l emma adódik a döntési fórumok számára . Ha az eddig a lka l 
mazot t gazdaságpol i t ikai eszközökhöz folyamodnak, akkor vagy az infláció, vagy 
a válság és a tömeges munkané lkü l i ség é r el eddig pé ldá t lan mére teke t . Néhá
nyan — m i n d e n kockáza t e l lenére — az u tóbbi mel le t t foglal tak ál lást . Így pél
dául azon a szeptember i ér tekezle ten, amelye t Ford e lnökletével t a r t o t t ak amer i 
kai gazdasági vezetők és elmélet i szakemberek . Olyan el lentétes koncepciókat k é p 
viselő teoret ikusok, m i n t Mil ton F r i e d m a n és J o h n K. Galbra i th , egyarán t erélyes 
in tézkedéseket sürge t tek az infláció ellen. Utóbbi többek között a 12 000 dol lárnál 
nagyobb személyi jövede lmek progresszív megadóz ta tásá t javasol ta , va l amin t új 
m u n k a h e l y e k létesí tését a szolgáltatási ágakban és á l l ami in tézményekné l . Ezt 
m a g a sem t a r t j a e legendőnek a növekvő munkané lkü l i ség e lhár í t ásá ra , de é rve 
lése szer int az amer ika i t á r s ada lom elég gazdag ahhoz, hogy elviselje a m u n k a 
nélkül iek e l t a r t á sának terhé t . (Közbevetőleg: a munkané lkü l i ség azóta minden 
különösebb deflációs rendszabá ly né lkül is je lentősen nőtt.) 

Az inflációval nemcsak belső, h a n e m más , nemzetközi gazdasági , pénzügyi és 
ha ta lmi ké rdések is összefüggenek. Ide ta r toz ik pé ldául a va lu ta rendsze r is, ame ly 
nek inflációs jel legét m a m á r á l t a l ában el ismerik. Az 1944-ben lé tesül t va lu ta 
rendszer a dol lár t v i lágpénznek elfogadva, lényegében fe lha ta lmaz ta az Egyesült 
Ál lamokat a r ra , hogy fizetési mér legének deficitjeit pap í rdo l l á r ra l fedezze, t ehá t 
a külföldet a deficit hi te lezésére kötelezze. E lehetőséggel az Egyesült Ál lamok 
a laposan élt is. M a m á r 100 mi l l i á rd ra becsül ik röv id le já ra tú külföldi do l l á r t a r to 
zásainak teljes összegét. Másrészt az ipar i országok va lu t á inak konver t ib i l i t ása 
szabaddá t e t t e a nemzetközi tőkeá ramlás t . Ezek a fel tételek hozták lé t re az ún . 
eurodeviza-piacot , va l amin t az infláció expor t j ának a lehetőségét is, m e r t a dol lár
k iá ramlás és a szabad konver t ib i l i tás körü lménye i között a l igha el lenőrizhető a 
nemzetközi , t öbbny i re spekulációs célú tőkevándor lás . 

Min t a nemzetközi va lu tavá l ságok a lka lmáva l k i tűnt , az á r fo lyam- és k a m a t 
nyereségre vadászó bolygó tőkék lényegesen megnövel ik a pénzforga lmat azokban 
az országokban, ahová a pénz fe lér tékelésére számí tva beözönlenek. Az 1973-as 
va lu tavá lság idején pé ldául a nyuga tnéme t Szövetségi B a n k ke reken t ízmil l iárd 
dol lár t volt kény te len bevál tan i , azaz ú jabb körü lbe lü l huszonöt mi l l iá rd m á r k á t 
kibocsátani ané lkül , hogy ezt bá rmi lyen nemzetgazdasági é rdek vagy kon junk 
túrapol i t ika i cél indokol ta volna. 

A va lu ta rendsze r több min t egy évt izede sürgete t t reformja többek között az 
inflációnak ezt a külső, nemzetközi forrásá t re teszelné el. Csakhogy ennek komoly 
akadá lya egyfelől az egyes országok belső inflációja, másfelől a köz tük levő gazda
sági és h a t a l m i el lentét . Az Egyesül t Á l l a m o k n a k n e m sürgős a s zámára sok előnyt 
biztosító va lu ta rendsze r megvá l toz ta tása A nyuga t - eu rópa i á l l a m o k n a k az o la j 
válsággal kapcsolatos f ize tés imér leg-problémái pedig ú j abb a lka lma t a d t a k a r e 
form e lodázására . Nyuga t -Európa vá lasz tha to t t a r a n y t a r t a l é k a i n a k feláldozása vagy 
a pap í rdo l l á rnak min t nemzetközi fizetési eszköznek további elfogadása között — 
és az u tóbbi t volt kényte len válasz tani . 

A megoldás kérdésével kapcso la tban fe lmerül t a nyuga t i országok szorosabb 
együ t tműködésének óhaja is. Tény azonban, hogy a sokféle válság mia t t még é le 
sebbé vá l t ak az é rdeke l len té tek az együ t tműködn i óhaj tó felek között . Ez pedig 
kétségte lenül megnehezí t i az infláció és a gazdasági válság megoldásá ra a lka lmas 
új fo rmulák kidolgozását . 

Berényi Ádám 


