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a Pénzügykutató Zrt. tudományos főmunkatársa, a Modern Üzleti Tudományok Főiskolájának tanszékvezető főiskolai tanára 
Ahogy minden évben, úgy most is a legaktuálisabb problémákat vetette fel a Külgazdaság szerkesztősége szokásos „Körkérdésében”. Az állam gazdaságban betöltött – a válság nyomán rendkívüli módon megnövekedett – funkciója, ennek lehetséges jövőbeli átértékelődése, az országok hatalmas államadóssága az előttünk álló évek bizonyosan legfontosabb problémái lesznek. De, bár a felvetés rendkívül aktuális, egyáltalán nem új problémáról van szó! Az állam gazdaságban játszott – tulajdonosi, szabályozó és finanszírozó – szerepe, az állami szerepvállalás ideális nagysága, módszerei, az állam és a piac viszonya Adam Smith óta foglalkoztatja a közgazdászokat. Az elmúlt több mint 200 évben könyvtárnyi irodalom született, és egyetértésre egyáltalán nem sikerült jutni. „Békeidőkben” a gyakorlatban többek között történelmi, társadalmi hagyományok, a hatalmon lévők ideológiai háttere határozza meg, hogy egy adott országban mekkora és milyen jellegű az állami szerepvállalás – gondoljunk csak a nyugati demokráciák (például az angolszász országok és a skandináv államok) közötti különbségekre, nem is beszélve az ázsiai, latin-amerikai modellekről. Válság idején – John Maynard Keynes óta – jellemzően szinte minden modellben (Milton Friedman monetáris ellenforradalma ellenére) jelentősen megnő az állam szerepe. Ami a jelenlegi krízis kitörését követően egyértelműen új: az állami beavatkozás mérete, gyorsasága és kiterjedése. 2008 őszétől a kormányok tulajdonossá váltak számos csődhelyzetbe vagy annak közelébe jutott nagybankban és nagyvállalatban. Felerősödött szabályozó szerepük a pénzügyi piacokon és a pénzügyi intézményekre vonatkozóan. És a gazdaság finanszírozása, a piaci kereslet kiesésének pótlása érdekében a fiskális és monetáris politika teljes eszköztárát bevetették. Az irányadó kamatok az Egyesült Államokban, Japánban, Nagy-Britanniában, majd az eurózónában is mélypontra süllyedtek, a kamatcsökkentéssel történő gazdaságélénkítés további lehetőségei kimerültek. A jegybankok a monetáris politika egyéb szokványos, s esetenként nem hagyományos eszközeit is bevetették a pénzpiaci likviditás bővítésére. A rendkívül laza monetáris politikák mellett példa nélküli fiskális ösztönző csomagokat fogadtak el, az UNCTAD becslései szerint (UNCTAD, 2009, 32. o.) a fejlett országok GDP-jének 3,7, a fejlődők 4,7 százalékának mértékében (USA 5,5 százalék, Japán 4,7 százalék, Németország 3,6 százalék, Kína és Korea 6,2-6,2 százalék). Ennek következtében 2009 végére soha nem látott magasságokba emelkedtek a GDP-arányos költségvetési hiányok. A prognózisok szerint az Egyesült Államokban 12, Japánban 7,7, Nagy-Britanniában 14,5, Franciaországban 8,2, az eurózóna átlagában 6,5 százalék lesz a GDP-arányos deficit (The Economist, 2009. december 19, 166. o.). Az államadósságok is óriásira duzzadnak, nem lesz ritka a 100 százalék feletti GDP-arányos adósságállomány sem. 
Mit értünk el ezzel a hatalmas állami beavatkozással? Először is, sikerült elkerülni a pénzügyi rendszer teljes, globális összeomlását, ami lássuk be, nem kis eredmény. Azután a GDP 2008/2009 fordulóján még megállíthatatlannak tűnő zuhanása a tavasz végén megtorpant, és az év közepétől lassú fordulat mutatkozik. Az Eurostat adatai szerint a tavalyi év III. negyedévében az előző negyedévhez képest az Európai Unió 27 tagországában 0,3, az Egyesült Államokban 0,7, Japánban pedig 1,2 százalékkal emelkedett a GDP. A mögöttes tendenciák elemzése azt mutatja, hogy a recesszióból való lassú kikapaszkodás mögötti legfontosabb tényező – ahogy sejthettük is – a kormányzati költekezés. Európában fontos szerepet játszik továbbá az export meginduló növekedése is, feltehetően elsősorban Kínába, illetve egyéb ázsiai országokba, ahol a vásárlások mögött szintén az állami stabilizációs csomagok állnak. (Németország 2009. III. negyedéves exportja az előző év azonos időszakához viszonyítva például minden fő relációba csökkent, kivéve Kínát: az ide irányuló kiszállítások 14,5 százalékkal emelkedtek.) Az Egyesült Államokban pedig a háztartások végső fogyasztása is növekedésnek indult, szintén nem függetlenül az állami ösztönzéstől. 
Vajon a katasztrófa elkerüléséért és a meginduló rendkívül törékeny növekedésért nem fogunk-e nagyon nagy árat fizetni? Egészségessé és tartóssá válhat-e ez a jelenleg kizárólag az állami keresletteremtésre épülő lassú élénkülés? És ennek alapján átértékelődik-e az állam gazdaságban betöltött szerepe, vagyis tartóssá válik-e ez a megnövekedett szerep?
A mai helyzet egyik legfontosabb jellemzője, hogy a korábbi, hitelből történő költekezést felváltotta az állami keresletteremtés. Ennek egyik veszélye, hogy újra fenntarthatatlan pályán, fenntarthatatlan szerkezetben indul meg a növekedés – amelynek következménye lehet az újabb és újabb válságok kialakulása. Másfelől az állami keresletteremtés és tulajdonosi szerepvállalás nyomán kialakuló államháztartási deficit ezen a szinten hosszabb távon nyilvánvalóan finanszírozhatatlan, vagyis lassan le kell építeni. A fő kérdés tehát a gyakorlatban az Egyesült Államoktól a legtöbb nyugat-európai országig már most is az „exit”, vagyis hogy hogyan tud az állam a gazdaság ilyen mérvű finanszírozásából úgy kiszállni, hogy ez ne vezessen újabb gazdasági összeomláshoz? Sok egyéb tényező mellett nehezíti ezt a monetáris politikában is előbb-utóbb szükségessé váló változtatás. A nem hagyományos eszközök fokozatos megszüntetése – amelyek egy részéről éppen a minap döntött az Európai Központi Bank – mellett az irányadó kamatlábak emelése is elkerülhetetlenné válik az inflációs nyomás erősebbé válásával. Ez utóbbi pedig tovább növelheti az államháztartási deficitek finanszírozási terheit. Az állami keresletteremtés – gondoljunk csak a számos országban alkalmazott roncsautó-prémiumra – ráadásul jelentős új ciklikusságot vitt a gazdaságba. A szerves, piaci alapokon nyugvó növekedéshez való visszatérés – ami egyedül bizonyulhat fenntarthatónak – tehát hatalmas kihívások elé állítja a kormányokat, s az előttünk álló év(ek) legnehezebb feladata lesz. Az állam gazdasági szerepvállalásának jelenlegi szintje bizonyosan fenntarthatatlan, és nem a bennmaradás mikéntje, a „több állam” a jövő fő kérdése, hanem a kiszállás, a visszatérés a piachoz.
Ez azonban – még ha sikerül is – nem jelenti, nem jelentheti azt természetesen, hogy onnan folytathatjuk, ahol a válság kitörése előtt abbahagytuk. A krízis nyomán felszínre került számos területen a szabályozás hibája, elégtelensége, hiánya. A jövőben tehát valószínűleg több, de számos területen mindenképpen más regulációra lesz szükség, különösen a pénzügyi közvetítőrendszerben. Ezzel is azonban rendkívül óvatosan kell bánni. Széles körben hangoztatott vélemény, hogy a jelenlegi krízis a szabadpiaci kapitalizmus, a túlzott liberalizáció és dereguláció válsága. E nézet képviselői elfeledkeznek arról, hogy a problémák egy része éppen az állam gazdaságba történő beavatkozásából, később hibásnak bizonyuló állami szabályozásokból eredt. Gondoljunk csak a Bill Clinton elnöksége alatt, 1995-ben elfogadott törvényre, amely arra kötelezte a bankokat, hogy alacsony jövedelemmel rendelkezők is juthassanak hitelhez – ezzel teremtődtek meg az alapjai a subprime válságnak. Ugyancsak jelentős szerepet játszott a válság kialakulásában a kínai állam által mesterségesen alacsonyan tartott jüanárfolyam. Ha a piaci mechanizmusokat hagyják érvényesülni, akkor a kínai nemzeti valuta jelentősen felértékelődött volna a dollárhoz képest, és nem duzzadhatott volna olyan hatalmasra a kínai aktívum és az amerikai passzívum – a globális gazdaság óriási egyensúlytalanságát okozva. És természetesen említendő a Fed kamatpolitikája, a dot.com buborék kipukkanása után mélypontra csökkentett irányadó kamatláb, amely a hitelben való amerikai költekezés legfőbb ösztönzője volt. (Valamennyi beavatkozás mögött egyébként ésszerűnek tűnő, méltányolható társadalmi-gazdasági indokok húzódtak meg. Hiszen a társadalmi kohéziót erősíti, ha a legszegényebbek, a bevándorlók saját tulajdonú ingatlanhoz jutnak. És 10 százalék feletti gazdasági növekedés kell a sokmillió, egyébként munkanélküli vidéki kínai foglalkoztatásához, amely csak jelentősen alulértékelt árfolyam mellett megvalósítható. Végül a Fed kamatpolitikája mentette meg a világgazdaságot annak idején egy mély válságtól.)
A más, esetenként több, esetenként kevesebb jövőbeli állami beavatkozás, szabályozás sikerességéhez egy dologra mindenképpen szükség lesz: globális együttműködésre, egyeztetésre. A kizárólag csak nemzeti szempontokat figyelembe vevő reguláció ugyanis összességében éppen ellenkező következménnyel járhat: nem enyhíti, hanem súlyosbítja a válságot. Az amerikai kamatpolitika, a kínai árfolyam-politika, az európai költségvetési politikák nem belügyek: a globális gazdaságban minden nemzeti döntésnek globális következményei vannak. A világgazdaság továbbra is nagyon nehéz időszak előtt áll: a megindult növekedés törékeny és visszafordítható. Nagyon okos, együttműködő állami exitek és szabályozások kellenek a piaci alapú stabilizáció létrejöttéhez.
De ne legyenek illúzióink: a gazdaság ciklikus fejlődése, kisebb-nagyobb válságok kialakulása a jövőben sem kerülhető el.
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