Varhegyi Eva

Egy hengerrel a csucsra!

Orban korméanya eddig tgy proébal-
ta felpérgetni a magyar gazdasag
motorjat, hogy a maganszektorba
életet lehel6 hengert eldugaszolta,
és csupan az allami szuflaval f{itott
hengert miikédtette. Ahhoz, hogy a
korabban felhalmozott vagyonokat
és a foly6 jovedelmeket iizleti-poli-
tikai érdekeinek megfelel6 meder-
be terelje, durva és kiterjedt allami
beavatkozassal hatastalanitotta az
évtizedek alatt kiépiilt piaci 6sz-
tonzéket. Hogy mindezt korlatla-
nul megtehesse, visszavett régen
megszerzett szabadsagjogokat, és
lerombolta vagy sziik korlatok kozé
szoritotta a rendszervaltds utan
felépitett jogallami intézményeket.
A gazdasagot mindinkébb egy sziik
csoport érdekeinek alarendelt kor-
manyzati akarat vezérelte. Bar a
ciklus utols6 héonapjaiban igy is si-
keriilt novekedési palyara allitani
az orszagot, a befektet6k bizalmat
alaasé, a piaci versenyt és a tulaj-
donbiztonsagot veszélyezteté kor-
manyzati magatartas fennmarada-
sa veszélyezteti ennek tartéssagat.

Folytatjak?

A térségi atlaghoz képest igen las-
sa haladast biztosité, &m a latva-
nyos bukast kétségkiviil elkeriilg
metédus sikerre vitte a korméany-
partot, megerGsitve abban, hogy a
valasztok tobbségének megfelel az
addigi politika. Igy valhatott a
Hfolytatjuk!” jelsz6 az tjjavalasz-
tott kormanyf6 (amugy titkolt)
programjanak sarokkovévé. Am ez
nem jelenti feltétleniil az iranyvo-
nal valtozatlansagat. A kormany

politikgjat az elmult négy évben
pragmatikus rugalmassag jelle-
mezte, egyediil annak a célnak ala-
rendelve, hogy befolyasat a tarsa-
dalom és a gazdasag mind nagyobb
korére kiterjessze, s ezzel hatalmat
minél hosszabb idére megérizhes-
se. Az aktuédlis cselekedetek mogé
allitott ideoldgia tobbnyire csak a
valasztépolgaroknak szant, a nyers
haszonszerzési szandékot leplezd
maszlag volt.

Vitathatatlan, hogy ebben tgye-
sek voltak. A ,nemzeti érdek” jol
csengé jelszavaval lehetett kizsige-
relni a kivalasztott szektorok mul-
tijait és kipenderiteni a termdofol-
dekr6l a helyi (vagy helyivé tett)
gazdaknak konkurenciat jelent6
t6keerds kiilfoldi és honi agrarval-
lalkozdkat. Az ,,értékteremté mun-
ka” magasabbrendtiségét hirdetve
lehetett egyuttal stratégiai megal-
lapodasokkal megvasarolni és mint-
egy a kormanyf6 kalapjara tlizni
néhany tucat multi jéindulatat. Az
allami tulajdon fensGbbségére hi-
vatkozva lehetett a politika nyilt
szolgalataba Allitani a koéziizemi
szolgaltatokat, a tankonyvkiadast
és -értékesitést, a fémkereskedel-
met és hulladékgazdalkodast vagy
a valasztok befolyasolasara alkal-
mas Antenna Hungéariat. Az Euré-
pai Unié intézményeinek és vezets-
inek szidalmazasaval folytathattak
a sokaknak tetsz§ ,,szabadsaghar-
cos” politikat, Ggy, hogy kozben
gbzerdvel hivtak le az uniés tamo-
gatasokat. A kisemberek védelmé-
16l papoltak, de politikajukkal ép-
pen tolik csoportositottak at a fel-
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s6 kozéposztaly javara, az egykul-
csos jovedelemado6tol kezdve az afa-
emelésen at a devizaaddssagok
kedvezményes végtorlesztéséig.

Ha ilyen tigyesen vették az els6
négy év akadalyait, miért ne lehet-
nének sikeresek a tovabbiakban is?
Miért ne folytathatnak ezutan is
agy, ahogy eddig tették? Hiszen a
jogéallami fékek hianyaban és az 1j-
bél kitigyeskedett parlamenti két-
harmad birtokdban barmit megte-
hetnek. Nem csak a folyé jovedel-
meket csoportosithatjak at (ezt az
adérendszerrel minden kormany
megteszi), hanem a felhalmozott
vagyonokkal is szabadon garazdal-
kodhatnak, hiszen a magantulaj-
dont mar az alkotmany sem védi. A
2011-ben hatalyon kiviil helyezett
Alkotmanyban még ez allt: ,Ma-
gyarorszag gazdasiga piacgazda-
sag, amelyben a koztulajdon és a
magantulajdon egyenjogt és egyen-
16 védelemben részesul”. Az Alap-
torvényben viszont mar sem piac-
gazdasagroél, sem a tulajdonformak
egyenjogusagar6l nem esik sz6. Mi-
ért is esne, ha a kormanypropagan-
da folytonosan a nemzeti és allami
tulajdon els6bbségét hangoztatja,
mikozben tetszése szerint sért meg
magantulajdonosi jogokat. Lassan
mar val6ban csak a kartalanitas
kiilonbo6zteti meg a kommunista al-
lamositasoktol, mert az Gjjaszabott
alaptorvény még meghagyta a kité-
telt, hogy ,tulajdont kisajatitani
csak kivételesen és kozérdekbdl,
térvényben meghatarozott esetek-
ben és moédon, teljes, feltétlen és
azonnali kartalanitds mellett le-
het”. A kétharmados parlamenti
tobbség és a diktatarak rendeleti
kormanyzasara hajazo ,,rugalmas”
jogalkotasi gyakorlat azonban tag
teret enged a feltételek maédosita-
sara. De még erre sincs sziikség,
elegenddk azok a maffiamédsze-

rekre emlékeztetd praktikak is,
amelyekkel a kiszemelt vagyon pia-
ci értékét leszoritja a kormany.

A profitérdekeltség és a verseny
mellézése gatolja a gazdasag belsé
forrasokra tamaszkodé névekedé-
sét. Pedig elégséges tobbletjovedel-
mek nélkil aligha mehet végbe a
tarsadalmi békét megbrz6 konszo-
lidaci6, kiilonosen azt koévetben,
hogy a valsag kovetkeztében és a
szocialis szféra elsorvasztasa miatt
ma mar a magyar lakossag negyede
él silyos anyagi nélkiilozés koze-
pette. A Visegradi Négyek korében
kirivban magas arany 2008 édta fo-
lyamatos emelkedéssel alakult ki
(18-r6l 25 szazalék folé nétt), mi-
kozben a lengyel és a szlovak muta-
t6 10-15 szazalék kozé, a cseh pe-
dig joval 10 szézalék ala sillyedt
ugyanezen id§ alatt." A magangaz-
dasig érdekeltsége nélkill a kor-
many tovabbra is csak kiils eladoé-
sodassal vagy a Magyarorszagon
miik6dd cégek és itt él6 allampol-
garok kizsigerelésével biztosithatja
a novekedés forrasait.

A novekedés forrasai

A Matolesy Gyorgy nevével fémjel-
zett gazdasagpolitika eddig nem
valtotta be azt az igéretét, hogy a
tartés novekedés feltételeit a ke-
reslet élénkitésével teremti meg.
Bar 2013 végére a recesszi6 némi
novekedésbe ment at, az nem a sa-
jat felhalmozott jovedelmébdl épit-
kez6 maganszektor aktivitasabol
taplalkozik, hanem az uniés és ma-
gyar adéfizet6k pénzébdl folytatott
korméanyzati koltekezésbidl. Az el-
mult négy év alatt az orszagban
elgallitott brutté hazai termék
mindossze két szazalékkal béviilt,

! L. Macroeconomic Imbalances Hungary
2014. European Economy. Occasional Papers
180. European Comission, 2014. marcius.



vagyis éves atlagban a fél szazalé-
kot sem érte el a gazdasag noveke-
dése. A kelet-kozép-eurdpai térség
orszagaihoz képest gyenge teljesit-
ményhez tetemes kilsé és belsé
pénzigyi forrasokat hasznalt fel a
magyar kormany. A legnagyobb té-
telt az Eurdpai Unié tamogatasai
jelentik: 2010 és 2013 kozott 16,3
millidrd euré nett6 uniés transzfer
jott az orszagba. A fenntarthaté
fejlodést szolgalé kohézios és ver-
senyképességi alapbél mintegy
12,5 milliard eurdét, vidékfejlesztés-
re csaknem kétmilliard eurét ka-
pott az orszag. Ezeket egészitették
ki a 4,5 millidrd eurényi kozvetlen
(tobbségében foldalapti) tamogata-
sok, mig a magyar befizetések 3,4
milliard euréra ragtak.?

Noha az el6z6 kormanyciklusban
az Eurépai Uni6bodl érkezé tamoga-
tasok elérték a hazai fejlesztések
értékének a negyedét, az orszag-
ban megvalésult beruhazasok még-
is nyolc szazalékkal cskkentek. Ez
azt jelenti, hogy az uniés pénzek
nélkiil egyharmaddal csokkentek
volna az itthoni fejlesztések. Ekko-
ra fiask6t mar nehéz lett volna ver-
balis propagandaval elfedni! Fél-
kész projekteket (mint példaul az
Ybl-bazart) még csak-csak at lehe-
tett adni nagy csinnadrattaval, am
a puszta kézepén nehéz lett volna a
nemzet felemelkedésérdl papolni.

Miko6zben az adminisztrativ mo-
don elosztott uniés tamogatasok
szépen feltornaztak a kormanyzati
beruhazasokat, az tizleti szférabdl
érkez6, profitorientalt m{ik6d6ts-
ke-befektetések a korabbi évekénél
joval lassabban csordogaltak Ma-

gyarorszagra. Az orszagon csupan
atfoly6, am az itteni fejlesztések-
hez hozza nem jarulé tételektdl
megtisztitott miikodétéke-bearam-
las a négy év alatt feleannyi volt,
mint az uniés transzfer. Am még
ennek a fele is csupan a valsag és a
magyar kormany elvonasai miatt
t6kéjiiket vesztett kiilfoldi bankok
feltokésitésére szolgalt, igy a gaz-
dasagot gyarapit6 befektetések alig
négymilliard eurét tettek ki.?
Kétharmados parlamenti t6bbsé-
gét kihasznalva, a kormany a jog-
szerliség hatarait feszeget6 gazda-
sagi kényszerrel szerzett jelentGs
bels6 pénzforrasokat a gazdasagpo-
litikdja finanszirozasara. Nagysa-
gaban és a kényszerités médjaban
kiemelkedik a magannyugdij-pénz-
tari befizetések allamositasa és a
felhalmozott vagyon ,atterelése” a
kormany hatékorébe. A 2011-t61
mar a kozponti koltségvetés bevé-
teleit gyarapito befizetések évi 300
millidrd forinttal novelték a kor-
many mozgasterét. A megel6z6 13
év soran tett maganpénztari befi-
zetésekbGl Osszegy(ilt haromezer-
milliard forintnyi vagyon z6mét az
allamadoéssag torlesztésére hasz-
nalta fel a kormany. Bar ez az éves
GDP csaknem tiz szazalékat tette
ki, az adodssagratat nem sikeriilt
csokkenteni. Vagyis Osszességében
mégiscsak felélte a kormany a ma-
ganpénztari vagyont, aminek hia-
nya az érintett harommillié6 ember
nyugdijazasaval aranyosan novek-
v6 intenzitassal jelenik majd meg.*
A kormaéanypolitika pénzforrasai-
nak harmadik nagy szelete az
egyes lzleti szektorokra diszkrimi-

2 V6. az MNB fizetésimérleg-statisztikdja és
Fazakas Szabolcs: Magyarorszag tizéves EU-
tagsaganak pénzigyi mérlege. Kozgazdasagi
Szemle, 2014. aprilis.

3 Jon-e a miikod6t6ke Magyarorszagra? Port-

folio, 2014. aprilis 18.
4 A nyugdijkasszaban keletkezd hatalmas
lyuk Osszetételérdl 1d. Simonovits Andras:
Lyukak a nyugdijrendszerben. Elet és Iroda-
lom, 2014. mé&jus 30.
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nativ médon kivetett kiillonadékbol
szarmazott. Bar 2013-t6l egyes val-
sagadék helyett mas néven futé
adénemeket (biztositasi add, tav-
kozlési ad6, kozmiivezeték-adod) ve-
zettek be, a terhelés még nétt is.
2010-2013 Aatlagaban a kozponti
koltségvetés bevételeinek mintegy
0t szazaléka szarmazott ilyen jellegl
sarcokbdl, és az idei elGiranyzatok
mar hatszazalékos elvonassal sza-
molnak. (A kozponti koltségvetés
tizezermilliard forintos bevételi elGi-
ranyzatabdl a pénzigyi szektor kii-
lénadgja csaknem 200 milliardra, a
tervezett tranzakcids illeték 270
millidrdra rag, a tobbi szektor kii-
lonféle jogcimen kivetett extrasar-
ca 140 milliard forint.) Az adérend-
szer torzitasat érzékelteti, hogy a
gazdalkod6 szervezetek koltségve-
tési befizetéseinek harmadat a
diszkriminativ elvonasok adtak.

Az allami ,,henger”

2013 utols6 negyedévétdl némi fel-
lendiilés kétségteleniil beindult
Magyarorszagon. Am a korabbi
visszaesést alig kompenzalé nove-
kedést a javulé kiillsg feltételek
mellett f6ként olyan tényez6k sti-
mulaltak, amelyekkel tartésan
nem lehet szamolni: az uniés pén-
zek fokoz6dé felhasznéalasa, a koz-
munkak valasztasok el6tti felpor-
getése és a kedvezdbb idGjaras.
2014-ben varhat6an tovabb élénkiil
a gazdasag: az elemz6k két szaza-
lék korali névekedést prognoszti-
zalnak.” A fellendiilés tovabbra is
elsGsorban az allami beruhazasok-
hoz kapcsolédé uniés forrasokra

® A GKI 1,5 szazalékos, az IMF és az OECD 2
szazalékos novekedést jelez eldre az idei évre,
az MNB 2,1 szazalékos, a Kopint és a Pénz-
ugykutaté 2,2 szazalékos, a Szdzadvég Gazda-
sagkutaté 2,3 szazalékos, a Vilagbank pedig
2,4 szazalékos gyarapodast prognosztizalt a
tavasszal.

tamaszkodik, bar a monetaris lazi-
tassal és koltségvetési 6sztonzéssel
tamogatott belsd fogyasztas és be-
ruhazas élénkiilése is szerepet jat-
szik benne. A fogyasztast a nyugdi-
jak realértékének — a tervezettnél
alacsonyabb inflacié miatt bekovet-
kez6 — emelkedése, valamint a kolt-
ségvetési szféraban a valasztasok
el6tt adott béremelések novelhetik,
a maganszektor beruhazasait pedig
az MNB novekedési hitelprogram-
janak kiterjesztése élénkitheti.
Rontjak ugyanakkor a noévekedés
feltételeit a devizahiteles probléma
megoldasa korili bizonytalansa-
gok, a bankszektor elleni tamada-
sok, a koltségvetési torvénykezés
kiszamithatatlansaga, valamint a
magyar gazdasag még mindig meg-
lehet6s kiils6 sériilékenysége.

A lassan dinamizal6d6 magyar
gazdasag azonban tovabbra sem
onnon belsé erejébdl taplalkozik,
hanem a kormanypolitika altal ge-
neralt, f6ként uniés forrasokkal ala-
tamasztott 16késekbdl. A magan-
szektor lanyha aktivitasa miatt az
orszagban rendelkezésre allé terme-
l6kapacitasok elavultak, minthogy
az elmult években a beruhazasok
még az amortizacié poétlasahoz
sziikséges szintet sem fedezeték. A
XIX. szézadi iparosodas modelljé-
hez igazitott, avitt képzési rend-
szerben a munkaerd oldalardl is
mindinkabb hianyoznak a gazdaséa-
gi novekedés feltételei.

A termelés primatusat vallé, az
,Ujraiparositas” szlogenjét hirdetd
orbani gazdasagpolitika mar most
kudarcot vallott, amit az orszagban
rendelkezésre all6 termelési ténye-
zG6k altal meghatarozott potencialis
novekedés riaszté szamai tikroz-
nek a legjobban. Az OECD becslése
szerint a most zarult kormanycik-
lusban Magyarorszagon nulla és fél
szazalék kozott mozgott a potenci-



alis novekedés, de idén és jovire
sem emelkedik egy szazalék f6lé.
Csehorszag, Szlovakia és Lengyel-
orszag atlagos novekedési potenci-
alja ek6zben 2,5 szazalék koriil ala-
kult, és a kovetkezd két évben is
hasonlé marad.® A nagyfoki lema-
radasunk tehat alapvetGen bels6
okokkal magyarazhat6: az elmult
években folytatott gazdasagpoliti-
ka sem a t6ke, sem a munkaerd,
sem a termelékenység oldalardl
nem alapozott meg a térség tobbi
orszagahoz hasonld, egy szazalék-
nal dinamikusabb névekedést. Az
MNB marciusban kozzétett inflaci-
6s jelentése és az Eurdpai Bizottsag
Magyarorszag helyzetérél ugyan-
ekkor kiadott tanulménya sem
adott magasabb becslést az orszag
potencialis névekedésére.’

A beruhazasok elmaradasanak
okai kozott az intézményi feltételek
romlasat, a szabalyozas instabilita-
sat emelik ki az elemzdk. A piacra
lépés korlatjai miatt gyengiil6 ver-
seny (f6leg a kiskereskedelemben, a
telekommunikaciéban és mas szol-
galtatoknal) rontja a termelékeny-
séget, a kormanyzati beavatkoza-
sok a szabalyozott energiaarakba
pedig a versenyképességet assak
ala. A munkaerd oldalardl a képzési
és mobilitasi problémak jelentik a
f6 akadalyat a foglalkoztatas nove-
lésének. A kozmunkaprogram nem
koénnyiti meg a munkapiacra lépést,
mikozben a munkanélkiili-segély
folyésitasi idejének csokkentése ga-
tolja az elhelyezkedést.

A kormanynak a tetemes pénzfor-
rasok felhasznalasaval sem sikeriilt
tehat fenntarthaté6 maédon, vagyis a

% Economic Survey of Hungary 2014. OECD,
2014. marcius.

" Inflaciés jelentés. MNB 2014. maércius, ill.
Macroeconomic Imbalances Hungary 2014.
European Economy. Occasional Papers 180.
European Comission, 2014. marcius.

termelési tényez6k javitasaval di-
namizalnia a gazdasagot. A véalto-
zatlan gazdasagpolitika, az &allam
folytat6d6 gazdasagi aktivizmusa
tovabbra is elriasztja a m{ik6d6ts-
ke-befektetSket, mikozben a pénz-
piaci forrasok elszivdasaval a ma-
ganszektor finanszirozasat is meg-
dragitja. A novekedés felporgetése
igy tovabbra is pétlélagos pénzek
folyamatos bepumpalasat igényli.
Ha a gazdasiag nem hoz létre ele-
gend6 tobbletjovedelmet, akkor az
elmilt évek djraelosztasi politika-
javal sulyosbitott tarsadalmi fe-
szlltségek sem enyhithetdk, s6t
még tovabbélezédésiikkel is sza-
molni kell. A maganpénztarak ki-
fosztasa miatt a nyugdijrendszer-
b6l hidnyzé fedezet is évrdl évre
névekvl pénzigényt jelent, mikoz-
ben az elmult években leépiilt
egészségligyi és a szocidlis ellato-
rendszerek meg az oktatési intéz-
meények is forrasok utan kialtanak.
Marpedig az elmult négy év ered-
ményei azt tukrozik, hogy a gazda-
sagpolitika érdemi valtozasa nélkiil
a kormanyzati intézkedésekkel fel-
porgetett novekedés sem képes e
forrasokat elGteremteni.

Szemfényvesztés
Az el6z6 ciklus végére néhany
egyensilyi mutatéban is javulast
ért el a kormany. Harom szazalék
ala sullyedt az allamhaztartas hia-
nya, torténelmi mélységbe zuhant
az inflacié, a jegybanki alapkamat,
és a kiils6 egyensulyi helyzet is ja-
vult. Mindez akar a 2010 é6ta foly-
tatott gazdasagpolitika sikerét is
jelezhetné — miként a kormanypart
képvisel6i interpretaljak. Am két-
ségeink tamadnak, amint a hellyel-
kozzel jol kinézb szamok mogé be-
kukkantunk, és f6leg akkor, ha a
javulas tartéssagat vizsgaljuk.

Az elért eredmények zome ugyan-
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is latszélagos vagy/és illékony. E
két vonas egyszerre jelentkezik az
allamhaztartas egyenstulyi folya-
mataiban. Az évente 300 millidrd
forintra rdgé maganpénztari befi-
zetések atiranyitasa nélkil az al-
lamhéaztartas hiAnya minden évben
egy szazalékponttal magasabb vol-
na, és — a kétségtelen csokkenés el-
lenére — 2013-ban is meghaladta
volna a biivos harom szazalékot.
Hasonléképpen az elkobzott ha-
romezermillidArdos nyugdijvagyon
nélkil az allamadéssag is jocskan
megnétt volna. A kormanynak csak
az éves GDP tiz szazalékat kitevd
maganpénztari vagyon felhaszna-
lasaval sikeriilt 80 szazalék korili
szinten stabilizdlnia a GDP-ara-
nyos allamadéssagot. A rata annak
ellenére sem csokkent, hogy az al-
lamositott pénz z6mét addssag-
csokkentésre forditotta a kormaény,
a kisebb hanyadabdl pedig a rész-
vényvagyonat novelte, vagyis nagy-
jabo6l haromezermilliard forintot
mégiscsak elkoltott ,,egyensily6r-
z6” politik4ja finanszirozasara.

A munkahelyteremtésben is sok a
latszateredmény. A foglalkoztatot-
tak létszamat leginkabb a koltség-
vetést terheld, am tartés megoldasa-
ra alkalmatlan kézmunkaprogram
novelte. Az utébbi hénapokban a
tényleges foglalkoztatas is bévilt,
am ez is elsGsorban a kozszféraban
(egészségiigyben és szocialis teriile-
ten) alkalmazottak szaméanak ko-
szonhetd. A versenyszféraban csak
tavaly szeptembertdl kezdett las-
san novekedni a foglalkoztatas, am
a pénziigyi, tavkozlési és kiskeres-
kedelmi szektorok diszkriminativ
addztatasa és a kozmiiszolgaltatok
durva arszabalyozasa ezt is vissza-
fogja. Magyarorszagon még 2013
végén is kiugréan alacsony volt az
aktivitasi rata a régidban: az 58
szazalékos arany kisebb volt, mint

Szlovakiaban és Lengyelorszagban,
és kivaltképp, mint a 68 szazalékos
ratat produkalé Csehorszagban.
Ehhez is szorosan kapcsolédik,
hogy Magyarorszagon az alacsony
foglalkoztatast haztartasokban é16
lakossag aranya 13 szazalék a tob-
bi visegradi orszagban megfigyelt
7-8 szazalékkal szemben.?

A pénziigyi mutatékban tikr6zo-
d6 eredmények is kétarctak. Az
inflacié leszoritasat egyrészt a
stagnal6 gazdasagban sziikségsze-
rlien visszafogott kereslet tette le-
het6vé, masrészt a kormany ,,rezsi-
harca”, amely nem folytathaté
biintetleniil, hiszen a szolgaltata-
sok szinvonalat fenntarté beruha-
zasok elmaradasa el6bb-utébb
megbosszulja magat. (A szemét-
szallitasban és a kéményseprésben
mar most jelentkeznek az anomali-
ak.) A kamatok dinamikus — a pia-
ci szerepldk értékitélete szerint tal
gyors — csOkkenésének is megvan-
nak a veszélyei. Mar most sokakat
(féként a devizahiteleseket) érint
kéarosan a tartésan gyenge forint-
arfolyam, mikozben veszélyesen
vonzdéva valt a magyar valuta elleni
pénzigyi spekulacié. A jegybanki
kamatcsokkentés — f6ként presz-
tizsszempontokkal magyarazhat6 —
talfutasat a forintban kibocséatott
hossza tava allampapirok hozama-
inak az alapkamatnal j6val lasstibb
mérséklddése is jelzi.

A kiils6 egyensily latvanyos ja-
vuldsanak is megvan az arnyoldala.
A foly6 fizetési mérleg massziv
tobblete (2013-ban elérte a GDP
2,9 szazalékat), és még inkabb az
uniés pénzek bearamlasat is tiikkro-
z6 kils6 finanszirozasi képesség
(ez a GDP 6 szazalékara rug) két-

8 V6. Macroeconomic Imbalances Hungary
2014. European Economy. Occasional Papers
180. European Comission, 2014. marcius.



ségkivill megnyugtatja a pénziigyi
befektetGket, hiszen kevésbé kell
tartaniuk az orszag esetleges fize-
t6képtelenségétél. Hogy ennek el-
lenére tovabbra is a befektetésre
nem ajanlott (b6vli) adésmindsitést
kapja a magyar allam mindharom
hitelmindsit6tol, az még inkabb ki-
emeli az orbani gazdasagpolitika
gyengeségeit: a jogbiztonsagot fe-
nyegetd, a befektet6i bizalmat ala-
as6 kiszamithatatlan szabalyozast
és a gazdasag emiatt is gyenge noé-
vekedési potencialjat. (Ne tévesz-
szen meg senkit, hogy a Standard
& Poor’s marcius végén negativrol
stabil kilatasara valtoztatta orsza-
gunk besorolasat, hiszen igy is két
fokozattal a befektetésre ajanlott
kategoéria alatt maradtunk. Hason-
l6képpen a Fitch Ratingsnél is
megmaradt a bévli mingsités.) A
foly6 fizetési mérleg elmuilt évekre
jellemz6 tobblete ugyanakkor ép-
pen a gazdasagi névekedés elmara-
dasabdl fakad: a beruhazasok és a
fogyasztas visszaesése tette lehets-
vé, hogy a kivitel az importot meg-
haladé utemben bgviiljon. Amint
dinamizalédik a gazdasag, a folyd
fizetési mérleg tobblete is apadni
kezd.

A kiils6 eladésodottsag alapjan
véaltozatlanul térségiink egyik leg-
sériilékenyebb gazdasaga vagyunk.
Az orszag brutté kiilféldi adossag-
aranya latvanyosan csékkent
ugyan a 2008-as csucsértékhez ké-
pest, de a 90 szazalék koriili szint
is a masodik legmagasabb Szlové-
nia utan, és csaknem kétszer akko-
ra, mint Csehorszagban, Lengyel-
orszagbhan vagy Romaniaban.’ A hi-
telminGsiték mellett az IMF is a
kiils6 adéssag nagy aranyat tartja
az orszag Achilles-sarkanak.

Az egyensulyi mutatoknak még
ezt a latszélagos javulasat is a be-
fektet6i bizalom rombolasaval érte

el a kormany, aminek hatdsai mind
a maganberuhazasok, mind a la-
kossagi fogyasztas hanyatlasaban
megmutatkoznak. A jogbiztonsag
hianya tikrozédik a miikod6téke-
bearamlas visszaesésében és a hi-
telkereslet csokkenésében. A bank-
szektor taladoztatasa felerdsitette
a valsag hatasat, és a hitelezés visz-
szafogasara késztette a bankokat;
igy nem meglepd, hogy a vallalati
hitelallomany nalunk apadt a leg-
inkabb a térségben.

A rablogazdasag folytatodik

A kiszamithatatlan tizleti kornye-
zet, a szabalyozas bizonytalansaga,
a versenytorzité allami beavatko-
zasok a beruhézasi hajlam gyengii-
lésében, a technoldgiai korszertisi-
tések elmaradéasaban is éreztetik
hatasukat, és a termelékenység
csokkenésében is megmutatkoz-
nak. A magangazdasag fellendiilé-
sének feltételei sem vallalkozdi,
sem finanszirozéasi oldalrél nem
jottek létre. A gazdasag boviilésé-
b6l szarmazé tobbletjovedelmek el-
maradasa a koltségvetési egyen-
saly fenntartasat is megneheziti:
sem a novekedést alaas6 valsag-
adék kivezetését, sem a jovedelmi
egyenlGtlenségek tompitasat nem
teszi lehet6vé.

A tulzottdeficit-eljarassal paro-
sul6 szigorubb briisszeli ellenérzés
elkeriilése érdekében a kormany
gazdasagpolitikajaban tovabbra is
prioritast élvez az allamhéaztartasi
egyensuly fenntartasa. Az ehhez
sziikséges megszorit6 intézkedések

® V6. Suranyi Gyorgy: Magyar gazdasag. Fel-
zarkézas vagy leszakadds? cimii elGaddsa a
Pénzugykutaté konferencigjan, 2014. marcius
11-én. www.penzugykutato.hu

1. az IMF 4aprilisi el6rejelzését (World Econo-
mic Outlook, 2014. aprilis), valamint legfris-
sebb Magyarorszag-elemzését (IMF Country
Report No. 14/156, Hungary, 2014. janius).
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jorészt az onkormaéanyzati valaszta-
sok utanra halasztédnak, addig
csupan a valasztokat kevéssé zava-
r6 rekldmadéval és hasonlékkal
tomkodik be a lyukakat. Am nem
kétséges, hogy a hidny harom sza-
zalék alatt tartasahoz folytatni kell
az el6z6 ciklusban megkezdett rab-
logazdalkodast.

Az 6nkényes, versenytorzit6 el-
vonasokkal operald, az tzleti be-
fektetGket elriaszto politika mellett
tovabbra is f6ként az uniés pénzek-
re alapozott kormanyzati beruha-
zasok adnak némi szuflat a magyar
gazdasagnak. Réadasul az unids
pénzek lehivasahoz megkovetelt
sajat erd elGteremtése is tetemes
bels6 forrasokat igényel, mik6zben
a valasztéi torzsk6zonség megtrzé-
séhez is folytatni kell a jovedelem-
atcsoportositasokat. S mindezt gy
kell véghezvinni, hogy se a gazda-
sag novekedését, se a fébb egyenst-
lyi mutatdkat, se a tarsadalmi bé-
két ne veszélyeztesse. Kotéltancosi
lugyességet igényl§ feladat — am
ideig-6raig megoldhaté.

Tovabbra is szamithat a kor-
many a szolgaldleanyava avanzsalt
jegybank szives segitségére. A 200
milliard forintra tervezett tavalyi
jegybanki veszteséget az MNB 1j
vezetése agressziv kamatcsokken-
téssel tuntette el, az allamadéssag-
ratat pedig az arfolyam év végi erd-
sitésével tornaszta le. A kedvezmé-
nyes novekedési hitelprogram is
megkonnyiti a koltségvetés helyze-
tét, hiszen ha a kamattamogatast a
kormany nytjtana, akkor az azon-
nal megjelenne az allamhaztartas
mérlegében, az MNB viszont az
emiatt keletkezd veszteségét mas
moédon (pl. devizaeladassal) szer-
zett nyereséggel kompenzalhatja.
Es akkor még nem beszéltink a
jegybank tulméretezett szponzora-
lasi tevékenységérsl, amely tovabbi

tizmilliardokkal tehermentesiti a
koltségvetést.

Az MNB segitségének persze ko-
moly ara van: a jegybanki hiteles-
ség erdzigja és a devizatartalékok
apadasa rontja az orszag befektet6i
megitélését és noveli a forint elleni
tamadas kockazatat. Az amerikai
Fed eszkozvasarlasi programjanak
lecsengése is emeli a pénzpiaci koc-
kazatokat, hiszen annak nyoméan
varhatéan mérséklodik a feltorek-
v6 orszagokba befektetett tdke,
ami az elmult idészakban segitett
abban, hogy a gyors kamatcsokke-
nés ellenére is fennmaradt a keres-
let a magyar allampapirokra. Mind-
ez korlatot szabhat az allamilag
gerjesztett névekedésnek.

Az évek o6ta kizsigerelt bank-
rendszer hiteleire is mind kevésbé
tamaszkodhat a magyar gazdasag.
Az anyabankoktdl szarmazé forra-
sok 2013-ban majd a negyedével,
1200 milliard forinttal csokkentek,
s ezt csak részlegesen poétolta a
jegybank novekedési hitelprogram-
jabol igénybe vett 840 milliard fo-
rint. A kormany sajat ujjaba is ha-
rap, amikor kedvezg feltételekkel
kibocsatott allampapirokba tereli a
lakossag megtakaritasait, ugyanis
a bankokban elhelyezett betétek is
csOkkend tendenciat mutatnak,
ami szintén mérsékli a hitelezési
lehet6ségliket.

A hitelezési lehetdségek beszii-
kiilése mellett a tulajdonbiztonsag
megingasa is komoly gondot okoz-
hat, ami nemcsak a lakossagi meg-
takaritasok itthon tartdsat veszé-
lyezteti, de a kiilf6ldi mtikod6tke-
befektetbket is elriasztja. Magyar-
orszagon ma mindenki feje folott
ott lebeg a gazdasagi tonkretétel
vagy/és az allamositas fenyegetése,
legyen bar echte magyar kisvallal-
kozé, hatalmas multi vagy magan-
személy. Ha a kormany érdeke agy



kivanja, egy tollvonassal stratégiai-
va nevezheti ki barki vagyonat,
hogy aztan konnyfiszerrel allami
kézbe vehesse, majd ha gy tetszik
neki, tovabbadhassa a haveri cé-
geknek. Es még a tisztes piaci arat
sem kell feltétleniil megfizetnie, hi-
szen szabalyozé szerepével vissza-
élve vagy nyilt maffiamaédszerekkel
csOkkentheti a kiszemelt tulajdon
értékét."

T6bb példat is lattunk mar erre.
A pénzigyi, tavkozlési és energeti-
kai cégeket, kiskereskedelmi halé-
zatokat diszkriminativ médon saj-
t6 kiilonadék vagy a koziizemi szol-
galtatok koltségeit sem fedezd, re-
zsiharcos armegallapitasok egyt6l
egyig leértékelik az érintett vallala-
tokat, megteremtve ezzel olcsé fel-
vasarlasuk eléfeltételét. A kor-
many nem is titkolta azt a szandé-
kat, hogy oriilne, ha a kizsigerelt
cégek (zommel kiilf6ldi) tulajdono-
sai értenének a sz6ébdl, és miel6bb
atadnak piacaikat a ,nemzeti érde-
ket szolgal6” hazai szerepl6knek
vagy maganak az dllamnak. Raad&-
sul nem csupan a természetes mo-
nopdliumok visszaszerzésére hasz-
naljak machiavellista moddszerei-
ket, hanem a klasszikus verseny-
szféraban is. Példaul a bankszek-
torban vagy a kiskereskedelemben,
ahol a profitabilitas ellehetetlenité-
sével, illetve allami tékejuttatassal
és/vagy piacteremtéssel prébalja a
kormany a neki tetsz6 tulajdonosi
struktarat kialakitani. E médszer
eklatans példaja a takarékszovet-
kezeti szektor atjatszdsa egy sziik
tzleti kornek, vagy a trafikkon-
cesszidk allamositasa és haverok-
nak torténd djraosztasa. De a tan-

" Az Orban-kormany altal alkalmazott méd-
szerek gazdag tarhazat adjak a Magyar Balint
— Vasérhelyi Julia (szerk.): Magyar polip — A
posztkommunista maffiadllam. Noran, 2013.
kétet tanulmanyai.

konyvkiadas és -értékesités allamo-
sitasat is nehéz tarsadalmi-gazda-
sagi érdekekkel megindokolni, mi-
ként a miisorszérasban is aktiv An-
tenna Hungéria visszavasarlasat is
leginkabb a politikai befolyasolas
szandéka vezérelhette.

Kadari konszolidaci6?

Egy szlk csoport érdekeit kozveti-
t6 allam altal vezérelt, a tarsada-
lom nagyobb részét magara hagyd,
a gazdasagi szerepl6k meghataro-
zott csoportjait 6nkényesen kifosz-
t6 orbani politika addig folytathato,
ameddig a tarsadalmi konszolida-
ci6 pénzigyi forrasai biztosithatok.
A jogbiztonsag felszamolasaval és a
piaci 6sztonzdk j6 részének kiikta-
tasaval gyakorlatilag leallitottak a
maganszektort fiit6 ,hengert”, igy
a gazdasigot mar csak a kormany
iranyitasaval elosztott uniés pén-
zek, valamint a kiilonféle médsze-
rekkel elcsaklizott maganvagyonok
és jovedelmek taplalta ,,allami hen-
ger” mozgatja. Az egyhengeres
hegymenet a lehetségesnél lassibb
haladasra karhoztatja az orszagot,
ami a leszakadas folytatédasat ve-
titi elGre.

Nem zarhat6 ki, hogy a nemzet-
kozi befektet6i 1égkor romlasa, egy
Gjabb bizalmi valsag kialakulasa is-
mét a tonk szélére sodorja az orsza-
got, miként 2008-ban tette. Am
kétségtelen tény, hogy ma mar 1é-
nyegesen kevésbé sériilékeny a ma-
gyar gazdasag, mint akkor volt: a
sériilékenység elemei koziil lénye-
gében mar csak a kiils6 adéssag
magas aranya Kkirive. Az elmult
négy évben az is kideriilt, hogy
szlikséghelyzetben az Orban-kor-
many képes rugalmas reakciéra:
miként 2011-2012 forduléjan, ugy
ezutan is nyitva all annak lehetGsé-
ge, hogy az orszag az IMF-EU-se-
gitségét kérje. S6t még az el6tt is
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nyitva all Orbanéknak a kapu,
hogy — miként Kadar tette a hetve-
nes-nyolcvanas években — részlege-
sen ,kiegyezzenek” a nemzetkozi
pénzvilaggal és a nagytékével.”

Meglatasom szerint rovid tavon
nem sok esélye van annak, hogy a
feltorekvs régiokba aramlé pénz-
ugyi befektetések dramaian csok-
kenjenek, bar kizarni ennek lehe-
t6ségét sem lehet. A fejlett vilag-
ban mara kialakult rendkiviil ala-
csony kamatkornyezet csak lassan
fog megvaltozni, ezért még j6 ideig
vonzok maradhatnak a magasabb
kockazat fejében magasabb hoza-
mot kinal6 befektetési lehetGségek.
A likviditaspumpajat fokozatosan
leallit6 amerikai Fed a foglalkozta-
tas alacsony szintje miatt val6szi-
niileg tovabb tartja fenn zér6 ka-
matjat, mint korabban varhaté
volt. Az EKB juniust6l mar negativ
kamatot ,fizet” a bankoknak, hogy
hitelezésre 06sztokélje &ket, és
Gjabb likviditasb6vité intézkedése-
ket tesz. Am annak sincs akadalya,
hogy vészhelyzetben, a t6kearam-
las megfordulasa esetén, az MNB
beinditsa kamatemel§ ciklusat.

Kedvez6 nemzetkozi hatszéllel
viszont még az egyhengeres, kiza-
rélag az allami aktivitasra épit6
modellben is elérheté akkora se-
besség, ami j6 ideig elegendé a
pénzpiaci stabilitds és a hatalom
meg0rzéséhez.

Az utébbit egy kadari mintara
folytatott konszolidaciés politika is
segitheti. A konszolidaciét méar
2012 elején meghirdette Orban
Viktor, am ez akkor leginkabb csak

a t6kemenekitéssel jaré forintgyen-
gililés megallitasat szolgalta. A sze-
mélycseréken kivill sem a gazda-
sagpolitikaban, sem a tagabb politi-
kaban nem ment végbe érdemi val-
tozas: a szabadsagharc jelszavaval
folytatédott a politikai nyomulas és
a gazdasagi rabléhabora. Tovabb
nyirbaltak a demokratikus szabad-
sagjogokat (legutébb a politikai
részvétel jogat csifoltak meg a sza-
vazategyenlGség megsértésével,
hogy tjabb négy évre garantaljak
maguknak a kétharmados tobb-
séget'), megsziintették egy sor in-
tézmény autonémigjat (iskolék,
6vodak allamositasa, onkormaéany-
zati jogositvanyok megkurtitasa),
és mas teriileteken sem mérsékls-
dott a politikai presszié.

A magangazdasag leigazdsa és
kizsigerelése is folytatodott. Nehéz
konszolidaciéként értelmezni a
bankszovetséggel a 2011 végi nagy
,coresz” idején kotott megallapo-
das felragasat és a bankadé belat-
hatatlan id6re sz616 meghosszabbi-
tasat, a takarékszovetkezetek
bankjanak atjatszasat a kiszemelt
befektetének vagy a termdéfoldek és
a trafikok barati alapon torténé el-
osztasat. Csupan 2013-t6l, mar a
valasztasokra kacsingatva, tettek
lépéseket a tarsadalom szélesebb
rétegeinek megnyerésére: a sokaig
halogatott pedagbgus-béremelés és
a nyugdijasoknak a ,meglepetés-
deflaciéval” adott realjovedelem-
novelés mar a szavazatvasarlas
szandékaval tortént.

Most, hogy legalabb tGjabb négy
évre biztositottak uralmukat, kor-

2 A kiils6 forrasok, illetve a bels6 jovedelemel-
vonasi, vagyonelkobzasi lehet6ségek apadasa
esetén nem zarhaté ki persze a belpolitikai
robbanas lehetGsége, amely véget vethet az
Orbén-rezsimnek. Ezt a lehet6séget pedzegeti
Békesi Laszlé tobb megszoblaldsaban, igy A

maffiadllam gazdaséagpolitikdja cimi cikkében
(Elet és Irodalom, 2014. marcius 7.), valamint
az ATV Friderikusz cim{ méarcius 18-i miso-
raban.

3 V6. Halmai Gébor: Egy valasztas Magyaror-
szagon. Elet és Irodalom, 2014. majus 23.



latlan hatalmuk fenntartasahoz is-
mét felvet6dhet a konszolidaciés
szandék. A kadari kiegyezés és
konszolidacié a hatvanas évek ko-
zepétdl a fogyasztoi tarsadalom Kki-
épitésére alapozédott: a kozponto-
sitott tervgazdasagot piacosité és
decentralizalé 4j gazdasagi mecha-
nizmustél a masodik gazdasag
megnyitasan keresztll a kulf6ldi
miikods téke beengedéséig. Vagyis
éppen ott engedett némi levegét a
gazdasagba, ahol az Orban-kor-
many eddig a leghatarozottabb
visszalépéseket tette.

Ha Orban is konszolidalassal és
nem a presszi6 erdsitésével préobal-
ja fenntartani a tarsadalmi békét,
akkor kénytelen lesz a leszakadd
rétegek javara jovedelmeket atcso-
portositani, és névelni az alaposan
megnyirbalt szocialis kiadésokat.
Ehhez viszont el6bb-utébb sziiksé-
gessé valik kiegyezni a gazdasag
novekedéséhez forrast biztosit6 be-
fektetdkkel. Koztiik elsGsorban ép-
pen azokkal, akik ellen eddig latva-
nyos szabadsagharcat vivta: a ban-
kok és biztositok kulféldi tulajdo-
nosaival. Mivel a nyilvanos kibékii-
l1és a pénziigyi szektor uraival nem-
csak silyos presztizsveszteséggel
jarna, de egyuttal a kormany sza-
vazbbazisanak tamogatasat is ve-
szélyeztetné, egy ilyen 1épésre csak
akkor szanja el magat, amikor vég-
képp kimeriilnek a gazdasagi nove-
kedés mas forrasai. Amikor mar az
unioés pénzek és az exportlehetbsé-
gek sem képesek felturb6zni a be-
ruhazasokat, és igy a belsd kereslet

is csak a kiils6 egyensuly meghom-
lasa aran noévelhets. Ez utébbinak
sulyos hatéasai lehetnek: a befekte-
t6i bizalom megingasat és a téke-
menekitést idézheti eld. 2011 telén
lathattuk, hogy Orban nem 6ngyil-
kos tipus: ilyen fenyegetés esetén
barmire képes.

A pénzigyi forrasok kitartasa-
nak id6tartama a magyar gazdasag
folyamatosan romlé bels6 adottsa-
gai miatt jelent6s mértékben a
nemzetkozi befektetdi klima alaku-
lasan mulik. Ami, barmennyire
szeretné is elhitetni, nem Orban
Viktor akaratatél fiigg, hanem a
vezet6 kormanyok és jegybankok
politikajatol, valamint a pénziigyi
befektet6k kockazatvallalasi haj-
landé6sagatol.

Azért Orban Viktoron és korma-
nyan is sok mulik. Megkonnyitené
a tarsadalom konszolidalasat, ha az
orszag gazdasagat hajté motorban
megreparalna a piaci 6sztonzdokkel
mi{ikéd6 hengert: helyreallitana a
jogbiztonsagot, teret engedne a
versenynek, felhagyna a magan-
szektor jelentGs szeletének kirabla-
saval. Akkor nem kellene egy hen-
gerrel araszolni azon az emelke-
dén, amelyen a versenytarsak (leg-
alabb) kett6vel mennek.

Orban bizonyara komolyan vette
az egykori szocialista népauté, a
Trabant hasznalati utasitasabél
Esterhazy Péter altal idézett intel-
met: ,,A Trabant Gtfekvése kitiing,
és gyorsulasa kifogastalan. Ez
azonban nem szabad, hogy kony-
nyelmiiségre csabitson.”
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