NEMZETKOZI ELET

Inflacio és gazdasagi valsag

Fy

A nyugati valsagproblémak koziill — szakérték véleménye szerint — az infla-
cié a legsulyosabb. Nem azért, mintha eddig szokatlan jelenség lett volna. De
azért sem, mert az inflaci6 a gazdasagi n6vekedés lassibbodasival jar egyitt.
Hiszen a stagflaciéo (az egyideji stagnalds ¢és inflacid) korabban is tapasztalhatd
volt, kulontsen akkor, ha a kormdanyok rdszantdk magukat inflacidellenes prog-
ramjaik valora valtdsara. Ami a jelenlegi valsigban ujnak és aggaszténak t{nik,
az az inflacié és a gazdasigi ndvekedés litemének teljesen ellentétes iranyzata.
A korébbi .stagflacidk alkalmaval a gazdasigi hanyatldssal, recesszidéval vagy akar
valsaggal egyltt az inflacié Uteme is mérsékiédstt, ha az infldcié maga nem is
szint meg. Most éppen a gazdasagi valsag kozepetie gyorsult fel. A nyugati orsza-
gok gazdasagi egyluttmiikodési szervezetének (OECD) becslése szerint a nemzeti
Ossztermék Aatlagos novekedése 1974-ben alig fogja meghaladni az 1 szézalékot,
jovore pedig még kevesebb lesz. (A hatvanas években dtlagosan 5, 1972-ben és
1973-ban még 6, illetve 7 szdzalékos volt évente.) Az inflacié {iteme ezzel szemben,
a korédbbi 3-5 szazalékos ¢vi atlagtél eltérden, az idén mér csaknem mindeniitt
meghaladta a 10 szdzalékot, egyes orszagokban — Olaszorszdgban, Japanban, Por-
tugaliaban, Gorodgorszagban, Torokorszdgban — pedig a 20, 25, s6t 30 szazalékot is.

Az inflacié klilonleges veszélyére a mar hagyomanyosnak tekintheté aranyar-
emelkedés mellett olyan tlinetek is figyelmeztetnek, mint a spekulacids t6kének a
pénzpiacokrol a gabona- és nyersanyagpiacokra valé dramldsa, a nyersanyagdrak
jelent6s emelkedése, valamint a részvény- ¢és értékpapirpiacokon tapasztalhatd &ar-
folyamzuhands. Mindez nyilvan Osszefligg az inflacidval is, mert kifejezbje a pénz
irdnt érzett novekvd bizalmatlansignak. Az &arfolyamesés és az inflacié egyidejd-

ségére utal egy mostandban Kkeletkezett szakkifejezés — a slumpflacié (slump =
esés, zuhands).

Mi lehet e jelenségek oka? A sajté és a kormdényférfiak kezeligyébe elég
tetszetds magyarazat keriilt: a jelenlegi helyzetért az arab olajpolitika a felelds
(egyesek a nagy koolajtarsasdgok felelésségét is hajlandék elismerni). Az olajar
megnégyszerezédotit; ez Gjabb inflaciés impulzus volt, mert nyersanyagliazat és
tovabbi aremelkedést valtott ki. Masfeldl a nyersanyagarak driguldsa, no meg a
tartés olajzarlat visszavetette egyes Kulcsipardgak termelését. Ime, ezért erdsd-
détt az inflacio, és indult meg vele egylitt a gazdasagi hanyatlds is.

Ezt a magyarazatot azonban nem lehet elfogadni. Olyan szaktekintély, mint
a Nobel-dijas Paul Samuelson, utal arra, hogy az inflicié okai nem ujkeletiiek;
feltételei mér j6 egy évtizeddel ezelbtt kialakultak. Robert McNamara, a Vilagbank
jelenlegi elndke szerint az inflacié a fejlett orszagokban mar az olajarak emel-
kedése el8tt sulyos volt, tehat csak részben magyarazhaté az aktudlis esemé-
nyekkel.

Keressiink tehdt mi is mdas magyardzatot. Eloljaréban emlékeztetiink arra,
hogy az inflacié az aranyra be nem valthatd pénzjelek — gy(jténéven papir-
pénz — forgalmanak tartds névekedését jelenti. Forrdsa minden olyan gazdasagi
helyzet, amely lehetetlenné teszi, hogy az Aallam tobbletkiadésait koltségvetési
bevételekkel fedezze. A koltségvetési deficitb6l eredd papirpénzfolyam emeli az
arakat, rontja a pénz vasdrléerejét, s ennek karos hatasait f6képpen a munkésok
és a fizetésbbl é16 alkalmazottak, valamint egyéb fix jovedelml rétegek érzik
meg.

Mindez illik a mostani inflacidéra is. De ra kell mutatni arra, hogy az infla-
ci6 allandé kisérbielensége a t8kés orszdgok haborl utdni gazdasagi fejloédésének,
és éppen ez a jelenlegi inflacié lényege. A kormdanyok az elsé vildghaboruig, soét
még az azutani stabilizacidés években is, csak kivételes esetekben folyamodtak a
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fedezetlen papirpénz kibocsdtasdhoz. A sziikségdllapot elmultdval pedig siettek
visszatérni a klasszikus pénziigyi fegyelemhez. , A pénz parancsolt a gazdasag-
nak® — mondja André Piettre, a pénziigyi szféra akkori viszonylagos fliggetlen-
ségére célozva, Ma maAr a pénziigyek fliggetlensége megsziint. A tobb fogyasztés,
a tobb termelés igénye, az daltalanos anyagi jolét kovetelménye az, ami a pénz-
nek parancsol — jelenti ki az elébb idézett kOzgazddsz. E kijelentés alapjaul a
fogyasztéi wvagy joléti tarsadalomrél sz6lé6 elmélet szolgal. Eszerint a modern
termelés lehetdségei valdsagos fogyasztasi tébolyt (phrénésie) wvaltottak ki sze-
génybodl, gazdagbdl egyardnt; persze, a rekldm hathatos kozremikodésével. A fo-
gyaszioi kereslet 4allandé nyomédsa utdn az inflicids varakozdsok sajatos légkorét
teremtette meg. Ebben a légkorben a szakszervezetek bérkoveteléseiket és a vallal-
kozok draikat a varhatdé Aremelkedésre és pénz-elértéktelenedésre szamitva alla-
pitjdk meg. Ez lenne a bér-, illetve az arinflacié, amelyet a pénzinflcié is sziik-
ségszerlien kovet, mert hiszen az dallam is kénytelen — a gazdasigi és szocialis
konfliktusokat elkeriilendé — lazitani a pénziigyi fegyelmen.

Ez a tendencidzus elmélet Gsszetéveszti egymassal az infldcié okait és kovet-
kezm ényeit. A valdsagos ok ugyanis éppen az, amit utoljara hatasként emlit —
az infldciés pénzpolitika. Ez keriilt a pénziigyi egyenstly még nem is olyan régen
dogmaként tisztelt elvének helyéhe. A pénzpolitikai felfogas gydkeres valtozdsa
szorosan Osszefligg a Kkapitalizmus belsé gazdasdgi szerkezetének atalakuldsaval.
Az inflacié az allammonopolista kapitalizmus rendszerének beépitett, szerkezeti
eleme. Az a gazdasdgi mechanizmus tartja mikodésben, amely a koltségvetés és
a hitel révén beruhdzasokra és fogyasztdasra elkdltheto jovedelmeket teremt az
allam, a vallalatok és a lakossag szamdra, Mas szdoval az infldcié a gazdasig-
finanszirozds eszkize, célja pedig a termelés és a profitok, a foglalkoztatottsig
és a vasarléeré novelése. A gazdasag finanszirozdasanak ez a mdédja elkeriilhetet-
len az allammonopolista kapitalizmus rendszerében. Az dllam csak igy biztosit-
hatja a vallalkozdk szdmara az egyre nagyobb és koltségesebb tékeberuhdzdsokhoz
sziikséges profitokat, valamint a — némely orszagban igen nagy — katonai kolt-
ségvetés fedezését. Ez utdbbi kdaros és improduktiv jellege mellett tiszta tébblet-
kiadast is jelent, mert a hadsereg és a katonali tamaszpontok felszerelésével és
fenntartdsdval jaré koltségek egyaltaldn nem tériilnek meg. Ha az allam mind-
ezeket a tobbletkiadasokat kizardlag a koltségvetési bevételek ndvelésével akarnd
fedezni, csak elvenné az egyik kezével azt, amit a madsikkal adott. Nem lehetsé-
ges, hogy az &dllam csak a vallalkozdk, vagy csak a munkésok és alkalmazottak
adoinak emelésével teremise eld0 a szilkséges pénzeszkoziket., El6bbi a wvallalko-
zast életben tartd profitokat nyirbdlnd meg, utdébbi elvonna a vasarléerd nagy
részét a fogyasztoktol, tehat egyikiitkkel sem lehetne célt érni, a tdarsadalmi és
politikai kivetkezményekrol nem is beszélve. Gyakorlati lehetdségként a koltség-
vetési deficit, az inflaci6 marad a gazdasag finanszirozdsiara. Ennek bizonyitékat
a nyugati orszagok hivatalos statisztikdiban is megtaldalhatjuk. E statisztikakbol a
koltségvetési deficit, a papirpénzforgalom ¢és az arszinvonal névekedésének ten-
dencidja tinik ki.

Az inflacié mint gazdasagpolitikai elv igazolasit mar John M. Keynes és
hivei elméletében megtaldlhatjuk. Ervelésilk szerint a jelenkori kapitalizmusban
az inflacié a gazdasagi vilsag lekiizdésének, illetve megeldzésének eszkdze, s mint
ilyen, nélkiilozhetetlen feltétele a gazdasdgi noivekedésnek. Véleményiik nem egé-
szen alaptalan. Nem vitds ugyanis, hogy a folyamatos aremelkedés, valamint az
azt kiséré pénzromlds koltekezésre csdbitja a fogyasztét, a vallalkozok szadmdra
megkénnyiti a beruhdzZisokat, illetve a bankok szdmdra az ehhez sziikséges hite-
lek folyésitdsat — egyszéval az infldciénak gazdasdgi Osztonzd hatdsa van, vagy
lehet. Emellett alkalmasabb eszkéz a nemzeti jovedelemnek a téketulajdonosok
javara vald tjraelosztdsdra, mint a névleges bérek cstkkentése.

Persze, Keynes és hivei is jol ismerték, illetve ismerik az inflacié kockazatait.
Ezért az ellencrzott, lassu vagy ,kuszo* mflécuﬁt ajanlottak, feltételezve, hogy az
allam képes az mﬂécw kézbentartdsara és odvatos adagoldsara. Keynes figyel-
meztet arra, hogy ha az infldcié révén sikeriilt elérni a kivant hatésokat, vissza
lehet, sét vissza kell térni a hagyomanyos pénzigyi fegyelemhez. Nem mondhaté,
hogy a gyakorlati gazdasagpolitika nem igyekezett ezt a tandcsot kovetni. A ta-
pasztalat azonban azt mutatta, hogy az inflacié ellendérzése nem mindig sikeriil;
ha megfékezésével prébalkoztak ez rendszerint a mar emlitett stagflacichoz veze-
tett. Arra pedig mar nem volt recept, hogyan lehet a stagfliaciét lekiizdeni anél-
kiil, hogy 1ijabb inflaciét ne idéznének elé.

Ebben a kérdésben is a kompromisszumos megolddst kellett valasztani. Fel-
valtva nlkalmaztdk tehat az Osztonzo, expanzids (inflaciés) és restriktiv (deflacids)
gazdasdgi és pénziigyi politikat. Ez a valtakozé gazdasdgpolitika annyira jelleg-
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zetessé valt egyes orszdagokban, kiillonosen Anglidban, hogy ott az indulj-allj (go
and stop) nevet kapta. Tegyik hozzd: az ,allj* szakasznal gazdasagi és szocialis
hatranyai miatt az &dllamok nem proébdltak til sokdig megmaradni, talin az egy
Anglia kivételével. Ezért tehat inkdbb a gazdasagpolitika infldciés hatdsai érvé-
nyesiiltek,

Mehetett ez addig, amig az infldcié bizonyos elviselheté hatarok kézétt ma-
radt. Ma azonban, ugy latszik, mdar atlépte ezeket a hatarokat, bebizonyosodott,
hogy erdsddé inflacié mellett is lehetséges gazdasdgi valsdg; az infldcié most mar
inkdbb csak Onmagat noveli, ahelyett hogy a gazdasdgi noévekedés tényezdjének
szerepeét jatszana.

Ebbé6l ujabb dilemma adddik a dontési férumok szdmdra, Ha az eddig alkal-
mazott gazdasagpolitikai eszkozdkhoz folyamodnak, akkor vagy az inflaci6, vagy
a valsag és a tomeges munkanélkiiliség ér el eddig példatlan méreteket. Néha-
nyan — minden kockdzat ellenére — az utdébbi mellett foglaltak allast. Igy pél-
daul azon a szeptemberi értekezleten, amelyet Ford elnokletével tartottak ameri-
kai gazdasagi vezetok és elméleti szakemberek., Olyan ellentétes koncepcidkat kép-
viseld teoretikusok, mint Milton Friedman és John K. Galbraith, egyarant erélyes
intézkedéseket siirgettek az inflacio ellen. Utobbi tobbek kozott a 12 000 dollarnal
nagyobb személyi jovedelmek progressziv megadoztatasat javasolta, valamint 1j
munkahelyek létesitését a szolgaltatdsi dgakban és dllami intézményeknél. Ezt
maga sem tartja elegenddének a névekvo munkanélkiiliség elhdritdsdara, de érve-
lése szerint az amerikai tarsadalom elég gazdag ahhoz, hogy elviselje a munka-
nélkiiliek eltartdsanak terhét. (Kozbevetoleg: a munkanélkiiliség azdta minden
kiilonosebb deflacids rendszabdly nélkill is jelentosen ndétt.)

Az inflaciéval nemcsak belsé, hanem mas, nemzetkozi gazdasigi, pénziigyi és
hatalmi kérdések is Osszefliggenek. Ide tartozik példaul a valutarendszer is, amely-
nek infldcios jellegét ma mar altaldban elismerik. Az 1944-ben létesiilt valuta-
rendszer a dollart vildgpénznek elfogadva, lényegében felhatalmazta az Egyesiilt
Allamokat arra, hogy fizetési mérlegének deficitjeit papirdollarral fedezze, tehat
a kiilftldet a deficit hitelezésére kotelezze. E lehetséggel az Egyesiilt Allamok
alaposan élt is, Ma mar 100 milliardra becsilik rovidlejarati kilfoldi dollartarto-
zasainak teljes oOsszegét. Masrészt az ipari orszagok valutainak konvertibilitasa
szabadda tette a nemzetkozi tékearamlast. Ezek a feltételek hoztdk létre az un.
eurodeviza-piacot, valamint az inflacié exportjanak a lehetdségét is, mert a dollar-
kidramlds és a szabad konvertibilitas korlilményei kozodtt aligha ellendrizhetd a
nemzetkozi, tébbnyire spekuldciés céli tékevandorlas.

Mint a nemzetkozi valutavalsigok alkalmaval kitint, az arfolyam- és kamat-
nyereségre vaddszd bolygd tokék lényegesen megnovelik a pénziorgalmat azokban
az orszdgokban, ahovd a pénz felértékelésére szamitva bebzOnlenek. Az 1973-as
valutavalsag idején példaul a nyugatnémet Szévetségi Bank kereken tiizmillidard
dollart volt kénytelen bevaltani, azaz ujabb kortlbelil huszonét millidrd markat
kibocsatani anélkiil, hogy ezt barmilyen nemzetgazdasigi érdek vagy konjunk-
turapolitikai cél indokolta volna.

A valutarendszer tobb mint egy évtizede slirgetett reformja tobbek kozott az
inflaciénak ezt a kiils6, nemzetkozi forrasat reteszelné el. Csakhogy ennek komoly
akaddlya egyfeldl az egyes orszagok belsé inflacidja, mésfeldl a koztik levd gazda-
sdgi és hatalmi ellentét. Az Egyesiilt Allamoknak nem siirgds a szamdra sok eldnyt
biztosito wvalutarendszer megvaltoztatisa A nyugat-eurdopai allamoknak az olaj-
valsiggal kapcsolatos fizetésimérleg-problémdéi pedig Ujabb alkalmat adtak a re-
form elodazasara. Nyugat-Eurépa valaszthatott aranytartalékainak felaldozasa vagy
a papirdolldrnak mint nemzetkdézi fizetési eszkOznek tovabbi elfogadasa kozott —
és az utébbit volt kénytelen valasztani.

A megoldds kérdésével kapcsolatban felmeriilt a nyugati orszagok szorosabb
egyittmiikddésének Ohaja is. Tény azonban, hogy a sokféle vilsidg miatt még éle-
sebbé valtak az érdekellentétek az egylittmiikédni ohajié felek kozott. Ez pedig
kétségtelenill megneheziti az inflacié és a gazdasagi vdlsdg megoldédsdra alkalmas
11j formulak kidolgozasat.
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