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Raghuram Rajan nemzetkozileg elismert pénziigyi szakember, 2013-2016 kozott
a Reserve Bank of India (RBI, India jegybankja) kormanyzdja kényvének cime: I do
what | do (Teszem, amit teszek). Elolvasva a mUvet ugy taldlhatjuk, helyesebb lett
volna az | do what | have to do (Teszem, amit tennem kell) cim. A konyvben, mely
tanulmanyainak, beszédeinek 6sszefoglaldsa, a szerz6 beszamol arrél, mi foglalkoz-
tatta jegybankelnokként, milyen témakrdl tartotta helyesnek megnyilatkozni, és
milyen gyakorlati Iépéseket tett az indiai gazdasag felviragoztatasra, mindenekel6tt
a jegybank szerepének novelésére.

Rajan elkotelezett a tdrsadalom irdnt, beleértve annak minden rétegét, a legszegé-
nyebbeket is, mikdzben feltétlen hive a szabadpiacnak, a kapitalizmusnak. Ennek
megfeleléen a m(i ugyan szakmailag relevans kérdéseket targyal és valaszol meg,
mégsem csak a szakért6knek szél, hanem mindazoknak, akik érdeklédnek a tarsa-
dalmi és vilagproblémak irdnt. A jelen recenzidéban els6sorban Rajan jegybankarként
szerzett benyomadsait, intézkedéseit, tapasztalatait ismertetem roviden. Rajan 6nma-
gat az RBI els6 embereként befolydsos, amde népe irant elkotelezett k6zszolgdnak
tartotta. Nagy sulyt helyezett a jegybank fliggetlenségére. 17 000 banktisztvisel6
irdnyitasa és 400 milliard dollar kezelése tartozott a hataskorébe.

Rajan az orszdg makromutatdit folyamatosan értékelte. A ciklusa elején az indiai
novekedés 5-5,5 szazalékkal igéretes lendiletet vett. 2013-ban rdmutatott az orszag
fontos mutatdinak gyors javuldsara: az adllamaddssag a 2000-es évek kozepéhez
viszonyitva 73 szazalékrdl 66 szazalékra csokkent (a kdzponti kormanyzat addssaga
csak 46 szazalék volt). A kulsé addssag még kedvez6bben alakult: 21 szazaléka volt
a GDP-nek, s ennek nagyobb része hosszabb lejaratu. A deficit aranya a GDP-hez
a vdlsag hatasara nétt, de mar az els6 évben, 2013-ban sikertlt 1 szazalékponttal
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csokkenteni. A fizetési mérleget tobbek kdzott a nagy banydszati projektek ledllasa,
elhuzédasa is befolyadsolta, hiszen megnétt a termékimport. A kdnyv utolso fejeze-
teiben a szdmdara nemzetkozi elismerést hozo, régebbi, a nemzetkozi valsag kitorése
el6tti és utani nyilatkozatai olvashatoék.

1. A rajani jegybankpolitika kezdete

Rajan kinevezésekor a gazdasag nehéz helyzetben, a rlpia szabadesésben volt. Indiat
a ,torékeny 6t” fejl6d6 orszag kozé soroltak, ami a kilfoldi befektetbket elriasztotta.
Az Uj jegybanki kormdnyzé elsé feladata tehat az orszag stabilizaldsa, a kilfoldi t6ke
bizalmanak visszaszerzése lett. Meg kellett mutatni, hogy hatarozott a szandék az
inflacio csdkkentésére, a rupia nemzetkozi szerepvallaldsanak erésitésére, tehat
a nehézségek ellenére 1épéseket kivannak tenni a teljes konvertibilitas felé.

Kordbban a nagykereskedelmi arindexekkel mérték az inflaciét, de felvet6dott
a fogyasztdi kosdarra vald attérés lehetésége. A jegybank azért nem akarta magat
a fogyasztdi arindexhez kotni, mert a kormanyzati tulkoltekezést nem tudta volna
befolyasolni, s az olykor aldvag a fogyasztdi ar alakuldsdnak. Ezért Rajan szakértd
bizottsagot hozott |étre az infldcios célkévetés meghatarozasara. El kellett dontenie,
hogy milyen kamatpolitikat kovessenek. Magas szinten tartsak a kamatokat a ke-
reslet visszafogdsanak érdekében, vagy csokkentsék, hogy 6sztonozzék a hitellel
tdmogatott ndvekedést? Konyvében azt a hasonlatot alkalmazza, hogy a jegybank
,bagoly probalt lenni a galambok és héjak kozott”. Kihaszndlva az egyébként jé
termés adta piaci kornyezetet, fokozatosan megemelte a kamatokat, majd az infla-
cid mérséklédését kovetben lassan Ujbdl kamatokat csokkentett. A bizottsag altal
lefektetett elvek kovetése beigazolddott, a siker nem maradt el.

A kozvéleménnyel és a politikaval nehéz volt elfogadtatni, hogy az aremelkedések
megakadalyozasara nem a direkt beavatkozas, az élelmiszerar-plafon megallapitasa
a célravezet6. Az inflacid orszagos, atlagos csokkentése — magyarazta — minden
réteg javat szolgalja. A fogyasztas szerkezete atalakult, folyamatosan csokkent az
élelmiszerek, nétt viszont a nagyon is bérigényes szolgdltatdsok ardnya. Ezek ara
viszont fligg az élelmiszerdraktdl. Vagyis ha az utébbiak magasak, minden jovedelem
—a foldm(ivel6ké is — a felhasznalasakor redlértékben kevesebbet fog érni. Ha azon-
ban az orszagban alacsony az inflacio, az a mezégazdasagi munka bérkoltségeit, igy
a bérek nyomasat is csokkenti. Igaz, az emberek lassabban érzékelik a redlmutatok
javuldsat, mint a nominalis ,,pénzfatyolt”, de révid tavon tul mar igazolddik a poli-
tika helyessége még akkor is, ha az élelmiszerarak nem csokkennek eléggé, ugyanis
a tobbi, fogyasztoi drindexet befolydsold termék arcsdkkenése jelentds lehet. igy az
atlagos életszinvonal javul. Az 6sszesitett arindex valdban csokkent, 6 szazalékra.

Sokan azzal vadoltdk a jegybankot, hogy az adott kamatszintekkel ,,megoli” a be-
ruhazdsokat. A kamatok azonban nem pusztan a jegybanki alapkamattél fluggtek,
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hanem a kereskedelmi bankok altal rarakott kockazati prémiumoktél is. A kormany-
zat a kisbefektet6k megtakaritasaira fizetett kamatot az allamkotvény-kamatokhoz
kototte, ami idénként némi torzulast jelentett a banki kamatmechanizmusokban.
A megtakaritdk, a nyugdijasok viszont nem a kamatok magas szintje, hanem el-
lenkezbleg, az alacsony kamatok miatt panaszkodtak. Rajan azt képviselte, hogy
a teljesitmények terén a gazdasagban a tényez6k kihaszndltsaga magas foku, igy
a pénzlazitas politikdja csak felerGsitené az inflaciés tendenciakat. Azzal is érvelt
a relative magas kamatok mellett, hogy ha erésen csdokken a pénzérték, a megta-
karitasok a dologi értékek felé kezdenek aramlani, mint amilyen az arany. Lévén,
hogy India nem aranytermeld orszag, ez a fizetési mérlegre komoly terhet r6, az
orszag kilkereskedelmi hidnya miatti devizaproblémat tovdbb fokozza. Mivel India
nagymértékben importra szorul, fizetési mérlege folyton deficites, a deviza iranti
kereslet az arfolyamot lefelé nyomja, az arfolyam alakuldsa pedig befolyasolja az
inflaciot. Elsé intézkedései kozott ezért az arfolyamesés megallitasat, a hiany fedezé-
séhez sziikséges kiilféldi forrasok lehetéleg olcsé bevonasat tartotta fontosnak. Sok
kritikdt kapott azért, mert a kamatokat a sdv felsé hatardn tartotta, de 6 ugy vélte,
a rupia stabilitasat a relative magas kamat biztositja. A sziikséges kiilsé forrasbe-
vonast egyrészt a monetaris politika nagyfoku kévetkezetességével, annak sikeres
kommunikacidjaval érte el, mdasrészt a kilfoldi forrasokat biztosité bankoknak egy
el6re meghatdarozott, kedvezs visszafizetési arfolyamot garantalt. Ez igen tetemes,
a varakozasokat meghaladé forrasokat vonzott be. EI6remutaté intézkedéseket te-
hetett a devizaszabalyok lazitasa terén, jelezve, hogy hosszabb tdvon cél a rupia
erésitése. A liberalizalassal dvatosan lépett el6re. Nem tamogatta példaul azoknak
a befektetési bankoknak a torekvéseit, amelyek szerettek volna dolldrban deno-
minalt dllamkotvényeket kibocsatani kilfoldon. Bar ez vonzé lett volna a kulfoldi
befektet6knek, Rajan nem latta értelmét, hogy amikor a fejl6d6 orszagok igyekeznek
megszabadulni a devizakotvényektdl, India ellenkezé irdnyban mozduljon el. Inkdbb
azt erdsitette, hogy a bankok un. ,,Malasa-kétvényeket” bocsassanak ki ripiaban,
amelyek jo kozelitést jelentettek a kvazi-allamkotvény-szinthez. Hogy tobb likviditast
nyUjtson a véllalati kotvények piacanak, az RBI lehet6vé tette — a jegybanktorvény
kiegészitésének kezdeményezésével —, hogy jé mindségl vdllalati kbtvények re-
po-tranzakcidk eszkozéil szolgéljanak a Jegybanknal. (A Fed valsag utani ,Ujitdsat”
az RBl is alkalmazta, nem kozvetlenil a véllalatokkal, de a bankokon keresztdil.)

2. Hogyan tegyiik hozzaférhetdvé a pénziigyi szolgaltatasokat
mindenkinek?

A kovetkezd fontosabb feladatnak Rajan a hitelhez valé hozzdjutas novelését te-
kintette. Tapasztalatok azt mutattdk, hogy az uzsorasokhoz fordulas gyakori, mig
a bankhitel-igénylés ritka volt. Ezért tartotta fontosnak a bankrendszer fejlesztését,
bankfiékok létesitését és a szolgdltatdsnyujtas kiszélesitését az elmaradott teri-
leteken. De arra is figyelmet forditott, hogy a pénzligyi rendszert ugy mélyitsék,
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hogy akinek van némi ismerte, az kamatoztathassa azt a megfelel§ szolgaltatdsok
megvalasztasaval. Parhuzamosan célul tlizte ki a pénziigyi ismeretek terjesztését,
fejlesztését.

Rajan szerint a fizetési formak javitdsa és gyorsitasa legaldbb olyan fontos, mint
a hitellehetGségek biztositasa. A hitelnyujtok ugyanis altaldban elvarnak némi
el6takarékossagot. De ha egy egyszer( betét-szamlanyitashoz az tgyfélnek nagy
tavolsagokat kell megtennie, hosszasan kell varakoznia az tgyintézésre, akkor ez
nehezen megy. Rajan batoritotta a bankokat a kdnnyebb szamlanyitds lehet&ségére,
de azok a tulajdonosok azonosithatésdganak problémaitdl és a visszaélésektdl félve
tartottak ettél, ezért altalaban alapos dokumentaciét kértek. O azonban ugy vélte,
hogy a visszaélések kdra nem nagyobb, mint az egyszer(bb szamlanyitas el6nye.
A jegybank ezért szabdlyozta a szamlanyitas feltételeit, s megelégedett egy dllandd
lakhely igazoldsaval. A vita elkeriilése érdekében olyan formanyomtatvanyokat ja-
vasolt a bankszovetségnek, amelyek tisztan megfogalmaztdk az RBI kbvetelményeit.

A fizetési forgalom fejlesztését segitette a postahivatalok fizetési funkcidkkal valé
felruhazasa is. A postabankok ugyan hitelt nem nyujtanak, mégis nagy segitséget
jelentenek. Felhasznalasuk a betételhelyezések céljara, konnyithet a hitelfelvételen,
az atutaldsokat is egyszer(sitve.

Indidban 900 millié mobiltelefon (tébbséglik egyszer( késziilék) van, igy felhasz-
nalasuk a pénzigyi szolgaltatasok bonyolitasara kézenfekvd volt. Az indiai fizetési
rendszer fejlett, a jegybanknak harom nagy technolégiai kdzpontja és robusztus
pénziigyi-fizetési haldzata van. Rajan szerint az sms-értesitési rendszeriik fejlettebb
volt, mint az USA-é. Ugyanakkor a nemteljesit6krél készilt nyilvantartasok kozlése,
a negativ tapasztalatok megosztdsa a pénzligyi rendszeren beliil bizonyos visszatarté
erét jelent, s 6szt6no6z az id6beni fizetésekre.

Ugyancsak komoly segitséget jelentett a hitelinformdcids iroddk miikodése, melyek
a biztositasi lehet&ségekrdl is tajékoztattak az lgyfeleket. Olyan rendszer fejlesztését
is szorgalmazta, mely a kisvallalatokat segitette a nagyvallalatokkal szemben fennallé
koveteléseik piaci értékesitésének lehetGségét megteremtve.

A kormanyzat kotelezéen eldirja — els6sorban — az allami bankoknak, hogy bizto-
sitsdk a szegényebbek pénzlgyi szolgaltatassal valod ellatasat, ugyanis 6k gyakran
az uzsorasok aldozatai lesznek. Ezért a kisvallalkozoknak nyujtott hiteleknél kamat-
plafont hataroztak meg, és gyakran még fedezetet sem kérhettek t6lik. A kamat-
plafonokat azonban ugy kell megallapitani, hogy fedezze a hitelnyujtassal, monito-
rozassal, beszedéssel jaro fix koltségeket, és hasznot is hozzon a bankoknak. Rajan
véleménye szerint lehetetlen szentharomsag (impossible trinity), ha a fedezet tiltdsa
mellett varjuk el a bankoktdl, hogy valéban térekedjenek e mandatumuk teljesi-
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tésére. Javaslata szerint a fedezet megengedhetd, ha azt felajanljak, de ilyenkor
kedvez6bb kamatokkal kell tarsitani.

Sziikségesnek latta ugyanakkor a torlesztések rugalmassagat is. Ha a fizetésképte-
lenség nem az adds gondatlansagdbdl adodik, hanem a kivédhetetlen kérilmények
miatt kdvetkezik be (példaul agrarhiteleknél a régiot sujtd terméskiesés, didkhitelek-
nél a munkanélkiliség), akkor ne kelljen atsorolnia a banknak a hitelt nemteljesité
kategdridba. A hitelfelvevét nem szabad minden felelGsségtSl mentesiteni, de Rajan
szerint ugy kell kialakitani az addssag elengedését, a cséd intézményének a lehetd-
ségét, hogy érzékelje ennek negativ kdvetkezményeit (vagyonvesztés, hitelezésbdl
vald kizdras), és csak végsé6 esetben forduljon ehhez a megoldashoz.

A pénzligyi Uzletdgban alapelv a vevd dvatossaga, de az lgyfelek hozzaértése igen
kiilonb6z4. Rajan emiatt fontosnak tartotta az atlagemberek pénzigyi tuddsanak
bdvitését, szorgalmazta a pénziigyi alapismeretek iskolai tananyagokba valé be-
épitését, az olcsod és szinvonalas pénzlgyi tdvoktatdst. Nagy reményeket flizott
az informatikai (IT) iparag és a bankrendszer kapcsolatanak erésédéséhez, az IT
széleskorl banki felhasznalasahoz.

3. Az allam és az allami bankok

Rajan kiemelt figyelmet szentelt az dllami bankok m(ikodésének. Az erésen kdzpon-
tositott indiai kormanyzat a bankokat az allam meghosszabbitott kezeként tekinti,
szoros felligyelet alatt tartja. Ezen kordntsem csak a jegybanki szabalyozd szerepet
kell érteni, hanem a kormdanyhivatalok kozvetlen beavatkozasra alkalmas intézmé-
nyeit is. A sok szabdlyozd hatdsag és a koztiik [évé atfedések miatt Rajan javaslatot
tett a jegybank mellett parhuzamosan felligyeletet gyakorlé, de annal szélesebb
jogkorrel rendelkez6 Pénziigyminisztérium bankf6osztalyanak megsziintetésére. Lét-
rehoztak ugyan Indidban egy szakemberekbdl és fliggetlenekbdl feldllé Bank Board
Bureau-t (BBB), mely a bankok igazgatdtanacsi tagjainak szakmai elbiralasaban vesz
részt, de az dllami bankoknal a végs6 dontést a kabinet kinevezési bizottsdga hozza
meg. A szerz§ szerint célszer(i lenne, ha a BBB dtvenné ezeket a dontéseket, illetve
kell6 tapasztalatszerzés utan magdnak a BBB-nek a szerepe is foloslegessé vélna.
Atalakulhatna Allami Bankberuhézasi Tarsasagga, amely a bankokban 1évé allami
tulajdon képviseletét latna el. A kormanyzati bankfosztalynak mas funkcidkat kel-
lene betdltenie: elvart banki projektek kidolgozasat, koordinald funkciot (példaul
szamlanyitasi feltételek rendszerének meghatarozasat), intézményfejlesztést (pél-
daul az addssagok visszaszerzését célzé szervezetek feldllitasat). A jegybanknak csak
a prudencidlis szabdlyozasra kellene koncentrdlnia, és a banki testiiletekben Gl6
képviseldit is visszahivna.

Jelenleg a banki igazgatdsagok miikodése, a hitelezés menete, a fedezetek és zalo-
gok kezelése, s a nyujtott hitelek figyelemmel kdvetése még sok kivannivalét hagy.
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Amint Rajan irja, az dllami (f6ként az allami tdmogatdsban részesilt) bankok kiil6-
nosen kevéssé ellendlldk a nagy ligyfelek hitelkérelmeivel szemben. Professzionalis
mUkodésiket nem a hatdsagi kézi vezérlés, hanem vezetdik képességeinek és ho-
noraldsanak a privat szféraban megfigyelhet6 szintje biztositana.

A szektort érinté feladatok kéziil a legnehezebb a portfélio tisztitdsa, a bankkon-
szoliddcid volt. A bankok jelents nemteljesité hitelallomanyt halmoztak fel, amitdl
meg kellett szabaditani a szektort.

Indidban 2015-ben volt az els6 atfogd eszkdzminbségi felmérés és jelentés, amely
a bankrendszer helyzetérdl késziilt. A jegybank politikdjat a bevezetett szigoribb
A problémak azonban nem a mindsitésekbdl fakadtak, keletkezésiik régebbi ere-
detd, mert a bankok maguk el6tt gorgettek egy hatalmas allomanyt. A hitelezés
lassuldsat, forrdssz(ikét nem a kamatok szintje, nem a t6kehidny okozta, hanem
a rossz hitelek tul magas allomanya. A lakdshitelezésre, a fogyasztasi hitelekre volt
t6ke az allami bankokban is, ugyanis érdekes médon nem tért el jelent&sen az allami
és maganbankok hiteldllomanyanak novekedése. Ugyanakkor kétségkiviil altalanos
hitelsz(ike volt tapasztalhatd az orszagban. Bar a magdnbankok Rajan ideje alatt
megszaporodtak, t6keerejiik messze elmaradt az allami bankokétdl. Az Uj bankok
dinamikusabb hitelezése a vallalkozdi szektor felé nem tudta helyettesiteni a nagy,
allami bankok visszafogottabb lizletmenetébdl adddo hitelhidanyt. A gondot az allami
bankok vallalati nagy projektjeinek finanszirozasa jelentette.

A bankkonszolidacional felmerilt a ,,bad bank” koncepcidja, vagyis a rossz hitelek
kiemelése egy kiilon intézménybe, de Rajan szerint ez csak a probléma athelyezését
jelentette volna. Helyette a minden bank altal végrehajtott portfdlidtisztitast és
a t6keemelést tartotta sziikségesnek.

A bankok nehéz helyzetét okozhatjak olyan Ugyletek is, amikor a cégek tudatosan
»ellopjak” a banktdl kapott pénzt, fellilszdmlazassal, importnak alcadzott mivele-
tekkel juttatva sajat, kiilfoldi érdekeltségeikhez. Rajan azonban latta, hogy a rossz
hitelek kisebb része tudatos, korrupt cselekedetek kovetkezménye, jelent8s részik
a fellendiilés tulzott kihelyezésébdl, a megvaltozott korilményeket kezelni nem tudé
bankvezetésbdl fakadt. Operativ cs6dtdrvény hidnydban a jegybanknak atmeneti
megolddsokat kellett taldlnia. Az ligyletekben részt vevé hitelez6ket szdmon tartd
adatbankot hoztak létre, s igy a hitelez6k egyesitett foruma aztan a csédeljaras
esetéhez hasonldan megegyezett a megoldasban, melybdl egyes hitelez6k akar ki
is maradhattak. 2015-ben lezartak az olyan atlitemezéseket, amelyeket egyes ban-
kok csak a ,,nem teljesitd eszkdz” cimkéjének elkeriilése céljdbdl gbrgettek tovabb.
Felllvizsgaltak azokat a nagy infrastrukturalis projekteket is, ahol a visszafizetési
hatdrid6k nem alltak ardnyban a vallalkozas jovedelemgenerald képességével, s a to-
vabbgorgetésre ligyelve lehetséget adtak a szerzédések kiigazitdsara. Atmenetileg
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addssdgceserét tettek lehet6vé a cégek részvényeire, kiszoritva ezzel a tékepdtlasra
nem képes régi tulajdonosokat Uj tulajdonosok miel6bbi belépésének lehetGségé-
vel. Ezt kovet6en a bankok nagyobb lendiilettel foghattak az igéretesebb lzletek
finanszirozdsahoz.

4. A technokrata és a politika

2016-ban nem hosszabbitottak meg Rajan kormanyzdi kinevezését. Ennek egyik oka
lehetett a pénzcsere kériili vita. A ,fekete pénzek” ellen iranyuld fellépés, a pénz-
csere lényege a bankjegyek cseréje volt. Ez utdbbi altaldban mas orszagokban is
fesziiltségekkel jart. Visszatekintve, egyesek ugy vélték, Rajan ellenezte, masok sze-
rint meg éppen a felelése volt. A jegybanknak mindenképpen szakértSi véleményt
kellett adnia a kormanyzat terveirdl. Rajan azt irja, felsorakoztatta az ellenérveket,
tobbek kozott azt is, hogy ez a szegények szamara lesz nagyobb teher. A technikai
kivitelezéshez sziikséges feltételrendszert azonban valdban a jegybank dolgozta
ki. A pénzcsere egy hdnappal Rajan lekészonése utan kerilt megvalésitasra. (A
2019-es vélemények szerint a m(ivelet ténylegesen nehézséget okozott az egyszer(
indiaiaknak, raadasul figgetlen vélemények szerint nem is érte el igazan a céljat.)

Messze nem a pénzcsere volt természetesen az egyetlen konkrét surlddasi feliilet
az RBI elndke szamdra, hiszen ahogy Rajan kiemelte, a jegybank elndke az orszag
makrodkondmiai kockdzatmenedzsereként figyelmeztetnie kellett a kormanyzatot
a pénzigyi stabilitas szempontjabdl kritikus kérdésekben. 2014-es megszdlalasdban
a gazdasag és politika neuralgikus kérdéseit vizsgalva a ,,haveri kapitalizmus” (crony
capitalism) jelenségét boncolgatta, mivel a rossz banki hitelek hatterében sokszor
ez allt. Rajan szerint ahhoz, hogy a mintegy hetven éve szabad és fliggetlen India
elkerilje a kbzepesen fejlett orszagok ndvekedési csapdajat, fontos, hogy a demok-
racia minden lehetG6ségét kihasznaljak.

Valtozast szerinte a kozszolgaltatasok min&ségének javitasa, az allamra valé raszo-
rultsag csokkentése hozhat. Mindkett6 csak hosszu tavon érheté el. Megoldast
szerinte a jo maganpiaci munkahelyek eredményezhetnek, amelyek lehetévé teszik
a magdanegészségligy, a szinvonalas oktatds megfizetését. Enhez azonban szlikséges
az egészség- és oktatasiigy fejlesztése is. Vagyis ahhoz, hogy megszabadulhassunk
a rossz kézszolgdltatdstdl, j6 kézszolgdltatds kell. Eppen ezért a timogatasok rend-
szerét Rajan a szegény csalddbdl szdrmazd gyermekek iskoldztatasahoz javasolta
kotni, tovabba olyan kuponok bevezetését tamogatta, amelyeket csak ruhara, élel-
miszerre, egészségligyre lehet koélteni.

Rajan felismerte, hogy még egy India nagysagu gazdasagra is hatassal van a nem-
zetkozi helyzet. A besz(kil6 exportlehet6ségek miatt fontosabba valt, hogy hazai
piacra termeljenek. Ezt azonban nem importkorlatozas és exportosztonzés utjan
kell elérni, mert a szabadkereskedelem Indidnak is fontos. A hangsuly az egészséges
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aranyokon van. A névekedésben a kisebb vallalkozasok és a szolgaltatasok fejlédése
kulcsfontossagu.

5. Osszegezés

Rajan szamara a kormanyzéi kinevezés olyan volt, mint amikor egy gyermeket be-
engednek az édességbholtba, hiszen azt csindlhatta, amit tudott és nagyon szeretett.
Elolvasva munkajat megallapithatjuk: egy kivételesen nagy tuddsu, felelGsségér-
zett6l athatott ember allt az RBI élén harom esztend6n at. Nem pusztan pénziigyi
technokrata volt, hanem a nemzetgazdasagi és vilaggazdasagi folyamatok kit(in6
ismer6je. Munkassagabdl, irdsaibdl van mit tanulnia a vilag barmely tajan é16 jegy-
bankaroknak, pénziigyi szakembereknek és politikusoknak is.

Kdényvismertetés



