Villanéfényben a magyar gazdasag
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»Magyarorszag pillanatai dragak!” — tudjuk Széchenyi Istvantdl. Elrontott és elvesztegetett
pillanatai még dragabbak — teszem hozza. Most ilyen pillanatokért kell fizetnink a
gazdasagban. A magyar gazdasag a csatlakozéds el6tti pillanatok villandfényében egy
Osszeomlés el6tti gazdasag képét mutatja. Hiszen 2004 elglén olyan magas kamatfelarat kell
adnunk a hitelezéinknek, amely meghaladja példaul az évek éta mély valsaggal kiiszkdd
Braziliagt is. Mert csak ekkora kockazati prémium felgjanlasa mellett hajlandok koélcsont
nyUjtani sgjat takarénknd messzebbre nyujtdzkodasunkért. Legaldbbis a jegybak 12,5
szézalékrafelvitt — atermel és és a befektetések szempontjabdl elvisel hetetlenll magas, ezért a
kindlatbévilést visszafogo - aapkamatldba ezt az Uzenetet tartalmazza. De hogy jutottunk
idaig, és valéban ilyen drémai-e a helyzet, hiszen a hozzank hasonlé paraméterii orszagok
ennél joval alacsonyabb kamatok mellett is képesek finansziroztatni magukat?

Mindennek az a felelétlen, hazardirozo, révid tava hatalmi szempontokat kéveté politika
az oka, amely az elmult hdrom évben a gazdasagpolitikét alakitotta. Tény, hogy a magyar
gazdasag lenduletét alapvetéen befolyasold kiilss feltételek - a konjunktira visszaesése 2001
masodik felétol, a befektetok érdeklédésének megesappanasa, az idegenforgalom zsugorodasa
- is rontottak a helyzeten, de ezekre egyik korménytol sem érkezett megfelelé vllasz. Sot,
ellenkezéleg, csak rossz valaszok szl ettek.

Akkor vélt gazdasigpolitikai céll4 az erés forint kdvetelése 2001 masodik felében, az
inflacios célkovetd rendszer meghirdetésekor — ami tudvalevéleg rontja az exportra termel 6k
jovedelmezéségét -, amikor az exportkereslet visszaesett, az exportarak csokkentek. igy ment
tonkre szinte az egész magyar ruhazati ipar, de jocskan betett a mezégazdasagnak is.
Altaldban azoknak, akik hazai anyagbdl magas és novekvé munkaeré-raforditéassal allitottak
el6 termékeiket, s kénytelenek voltak egyre kevesebb forintellenértékkel beérni mindaddig,
amig csak be nem zarték Uzemeiket, gyaraikat. Mert csak egy ideig lehetett viselni, hogy
ugyanazert az eurés arbevételért, amiben a koltségndvekedés mér jocskan elvitte a hasznot,
egyre kevesebbet |ehetett forintban realizalni.

A vilagpiaci és eurdpa trendekkel ellentétes masik, hihetetlendl rosszul idézitett
gazdasagpolitikai dontés a bérek felturbositésa volt, ami elkezd6dott a minimébér 2001.
janudr 1-jei 57 szazalékos megemel ésével. Elismerem: ezt megel6zé6en a minimdlis fizetések
szégyenteljesen alacsonyak voltak, mégis vitatom e lépés idozitését, drasztikus mértékét, de
leginkabb azt marasztalom el, amit Uzent, hogy tudniillik a béremelés nem a gazdasagi
teljesitmény novelésének kovetkezménye, elszakadhat a termelékenység alakuldsétdl és
politikai céllg, akarat kérdéséveé tehets.

A béremelési lavina akkor indult €, amikor a konjunktura-hilés idegjén — a termelés
kikényszerll6 visszafogasa okan — a fajlagos bérraforditasok és a fajlagos energiakoltségek is
megnovekedtek. Amikor éppen azéltal lehetett volna csak a versenyben megmaradni, a
termelést fenntartani, hogy csokkentik a koltsegeket. Nem igy tortént. Nalunk két kormany
jovoltabol is akkor tégult szakadékka a realkeresetek és a termelékenység ndvekedése kozti
kiuldnbség, amikor a nemzetk6zi piac ennek a szorosabbra zaréséat kdvetelte volna meg.

Tovabbi politikailag inspirdlt, tdldimenziondt és rosszul idézitett dontés volt a
lakashitelezési rendszer feltételeinek példatlan fellazitdsa, ami a korabbiaknal jéval nagyobb
mértékben terhelte meg az egyébként is mér tllfeszitett dlamhéztartast. A |akosségi
hiteligények akkor zludultak ra a bankrendszerre, amikor a belss pénzpiacrdl szerezhetod
forrdsok elapadtak, mert a csébitdéan felfestett jovedelem-kildtésok koltekezove tették a
haztartésokat, és a lakossadg megtakaritasi hajlandosaga csokkent, eladésodasi hajlandésaga
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viszont meglédult. Az ebbdél adddo problémét 2002-ben még elfedte, hogy a konjunktdra
htilése miatt csokkent a vallalkozasok hitelkereslete. 2003-ban azonban - amikor az élénkulés
jelei kezdtek megmutatkozni -, valalati szféra visszanyerte normdlis, nettd hitelezoi
pozicidjat, mikdzben a gazdasag masik két szereplje, a haztartasok és az allamhéztartas is
megtakaritédsain talnyulo hiteligénnyel 1épett fel. A belst hitelkeresletet a kilfoldi hitelezok
el égitették ki, amiben nem is az dllamaddssag Ujboli ndvekedése a legfébb zavard kordlmény,
hanem az, ami e jovét terhel6 folyamat mogott van, nevezetesen a fogyasztas elfutasa. Méas
szavakkal: az utdbbi harom évben meglodult addssagspiradl |ényegében fogyasztasi tobbleteket
finanszirozott, amibél csak igen kevéssé kovaszol odik ki a hitelek torlesztési alapja.

Miutan a magyar gazdasagpolitika — beleértve ez(ttal a monetaris politikat is — tokéletesen
szembement a vildggazdasagi fordulatbdl adddo kihivasokkal, a bajok megsokszorozodtak. A
rossz kulso feltételek az azokra adott inadekvéat belgazdasagi valaszokkal egyitt szinergikus
hatést fejtettek ki, s eredményezték azt, hogy egyre csokkend gazdasdgi ndvekedés Utem
mellett egyre szaporabba valt az adossagallomany novekedése. Mikdzben 2001-2003 kozétt a
bruttdé hazai termék kb. tiz szézalékka nott, az orszag nettd devizaaddssaga tobb mint
negyven szézalékkal.

Rosszul idozitett dontés volt a forint euréhoz viszonyitott kdzéparfolyaménak leértékel ése
2003 nyar elgjén az MNB és a kormany kozos dontéseként. Megel 6zéen ugyanis mar egy hete
gyengult a forint, a sdveltolas pillanataban pedig pontosan azt az értéket vette fel, amit két
kereskedési nap utan a jegybank elfogadhatatlannak mindsitett, és ezért megemelte a
kamatlébat. Hogy elétte miért fogadta el? Nincs ra vdlasz. Innen kezdve dssze-vissza lett a
jegybank és a kormany beszéde, ami a magas kamatok mellett az arfolyam nagyfoku
ingadozésdban csapbdott le. Az &folyam-ingadozéas, mint plusz kockézati tényezé akkor
er6sodott fel, amikortdl a valalatok kilpiaci feltételei elkezdtek javulni. Az eurd arfolyama
egy éven belll jelzett 235 és 275 forintot is. Ebben nem is a két adat kozt feszllo tavolsag
okozott gondot, hanem az, hogy az arfolyam-alakul as teljesen kiszamithatatlanna valt, aminél
kevés nagyobb ellensége van a befektetok dontéseinek.

A hektikus &folyam-ingadozast a gazdasagi vezetés azzal akarta megfékezni, hogy - a
befektetoket megnyugtatandd - a kormany és a jegybank egydtt bejelentette: Magyarorszag
2008. januéar 1-vel csatlakozik az eurodvezethez. Ez ugyancsak elhamarkodott dontés volt,
amit nem el6z6tt meg semmiféle &gondolt elemzés. A pénztéke nem is hitte el, amiként azt a
vart er6sodés helyett aforint romlésatikrozteis.

A meghirdetett célok, kinyilvanitott szandékok és tényleges folyamatok kozt tétongd
kulonbségek, a jegybank folyamatosan hangoztatott és folyamatosan valtozd kettés célja a
kivant infl&ciordl és az annak eléréséhez dtala szikségesnek vét &folyamrdl, néhany
pénzlgyi befektetét 2003 végen arra 6sztokélt, hogy fel szedje magyarorszagi horgonyait (egy
évvel kordbban a mikddotoke-befektetok egy része dontétt hasonldn). A hosszu Igjératl
papirok piacra dobasaval megnétt a forintkindlat és ettél megrémilve a jegybank ismét
kamatot emelt, mégpedig drasztikusan, mintha vészhelyzet lenne. Holott nem volt az, de
Uzenetével akér azt is teremthetett volna. A 12,5 szézalékra feltornaszott jegybanki alapkamat
— ami az MNB szerint ahhoz kellett, hogy az &folyam 260 forint ala kerdiljon, mert csak igy
latta 2003 végeén teljesithetonek a 2005 decemberére kitiizott inflacios célt — még inkabb
betett mind a koltségvetésnek, mind a redlszférdnak. Egyfel6l a 2004-re beterjesztett
adlamhéztartas projectnek, amely 6ridsi csatarozasok mentén épp a hiany leszoritasat vette
célba, mésfelél a 2003 masodik felében lassan javulést jelz6 gazdasdgi ndvekedésnek, és a
kétféle csapas szinergikusan 6sszekapcsol odik.

2003 végén ajegybank éppen negyedszer gorditett akadalyt a kinalat bovilésével szemben,
vagy ha tetszik: ment szembe azzal a kinalatélénkité gazdasagpolitikéval, amelyet az el6z6
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kormanyzati ciklusban kifejezetten tamogatandonak tartott. Elészor 2002 m§usaban és
jaliusaban, amikor a kamatlab emelésével akarta ellenstlyozni azt, amit annak elétte nem, és
egyébként mindenki dltal tudottan ellenstilyozhatatlan volt: a koltségvetési tulkoltekezést. Ezt
kovetéen az erés forintra spekuladok batoritésaval, majd a kiszamithatatlanna valt
arfolyammozgasokkal, s nem utolso sorban a 2003 novemberi tuldramatizalt kamatemel éssel.
Az utébbival 2004 elgjéig — amikor e sorok irddnak — az arfolyam terén szinte semmit sem
tudott elérni (az eurd forintarfolyama stabilan 260 fol6tt van azéta is), viszont jécskan
megtépazta a gazdasag konjunktlraesés utani kibontakozas esélyeit. A jegybankelntk ezek
utan nyilvanos férumon azt merte kijelenteni, hogy minél jobban tAmadjédk az MNB-t, annd
magasabb lesz a kamatlab, amivel maga ismerte el, hogy a jegybanki alapkamat a kezében
nem gazdasagi eszkdz, hanem politikai fegyver.

A politikanak koszonhet6 — dlitottam e dolgozat elgjén -, hogy a 2004. egi
villan6fényben a magyar gazdasag — és megkockaztatom: a jovéje is — nagyon borus képet
mutat. Annak a kormanyzati politikanak kdszonhetéen, amely a 2002. évi vaasztasokra
készllve kiengedte a kezébsl a gyeplét — hangsilyozndm: a jegybankelndk tédmogatasa
mellett. Orban Viktor és Jarai Zsigmond is tudta, mit tesznek, de arra szamitottak, hogy a
vllasztasok utédn — mindent a rossz kilgazdasagi korilményekre kenve — vaamiféle
csomaggal kiigazitjak a tulfutott magyar gazdasagot. Nem mellesleg: minden elemzé erre
szamitott, mert mikdzben az adott pillanatban gazdasagilag ez lett volna raciondlis,
egyidejtileg hosszabb tavon, a ciklus egészének politikai racionalitasat is szolgétavolna

Nem igy tortént. Orban Viktor a valasztasok elss fordulgjanak elvesztése utan eszement
politizalasba kezdett, amit egyetlen cél vezérelt: ha 6 vesztett, vesszen mindenki. Tudta, hogy
Ures a kassza, tudta, hogy mar rég lemeritve minden, mégis tobbszéz milliard forinttal terhelte
meg - korantsem ,béna kacsa” maodjan viselkedve, amint az ilyenkor illik — a bldzsét.
Ugyanakkor arra hergelte az orszégot, hogy politikai ellenfele hitszegd, ne higgyenek neki. A
kormanyra siitétt hitszego bélyeget azéta is rendre, szinte naponta felllbélyegzi a Fidesz, a
korméanyon lévok pedig folyamatosan védekeznek, prébadjék elhéritani a vadakat —
sikertelentl. A Fidesz csapdgéban vergédve olyan gazdasagpolitikai dontések szllettek,
amelyekkel a kabinet ellentdborét kicsinyt sem tudték leszerelni, viszont a kis, szégyenkezé
(jaj, csak ba ne legyen) lépések taktikgaval — aminek értelmét, illeszkedés vektorat a
tarsadalom tobbsége nem is érti — sikeriilt a sajat tabor egy részét is elriasztani.

Sllyos hiba volt a ,szoclib.” koalicié részérél |épre menni a Fidesz dlsagos, nyilt, a
»,Minél rosszabb, anndl jobb” elvét kovets taktikézasnak és nem a Fidesz titkos taktikdjat
kovetni, aminek a sikeres kivitelezésére sokka jobb esdlye lett volna a Medgyessy-
kormanynak, mint az esetlegesen prolongdt Orban-kabinetnek. Hiszen Medgyessy Péter a
kormanyrud atvételekor bemutatott leltarna nemcsak a kedvezétlen kilsé kordlményekre
hivatkozhatott volna, hanem az el6dok helytelen gazdasigpolitikgéara is, ami hozzgérult a
gazdaség kibillentéséhez. Hivatkozhatott volna — nem alaptalanul — a megtaldlt, lemeritett
kasszékra, atulhajtott, jovot terhel 6 kotel ezettség-vallaasokra, arra, hogy €l6dje el mulasztotta
tajékoztatni az orszagot arrdl: a kétéves koltségvetés masodik évére miként mozdultak e az
eredeti tervektdl az allamhéztartas folyamatai, egyenlegel.

A Medgyessy-kormany hatalomra kertlésekor tudta, hogy nincs viz a medencében,
amelybe ugrani készillt — hogy Szabd Ivéan orokbecsi hasonlatét kolcsondzzem -, de nem
fedte fel az orszag el6tt. Hagyta, hogy froclizzak: most mutasd meg mit tudsz, ugorja — és
ugrott. Miben bizva? Hogy majd kozben a kllso konjunktura lendiilete megnyitja a medence
csapjait, bedmlik a viz, és nem tori nagyon 6ssze magét. Nem igy tortént. Hihetetlentl nagy
felelotlenség volt — az ismert ellenszéllel — erre szamitva ,, gazdaségpolitizalni”.
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Most, amikor végre tényleg élénkil az Eurdpai Unid és a német gazdasag is, amire fel
vagyunk fiizve, amikor EU-tagokka valva kedvezobb orszag-kockazati besorolast kapunk,
ami nagyobb 6sztonzést adhat a befektetoknek, nem tudunk a lehetdségekkel maradéktalanul
éni. Még azt a kétszazal €kpontos névekedés tobbletet sem tudjuk felmutatni az EU éatlagos
feglodési Uteméhez képest, ami még a konjunktlra visszaesésekor is jellemezte a magyar
gazdasagot, s amely a gyorsabb felzark6zés zaloga lenne. Mert mini-stabilizacios miitéten kell
atesnie az orszagnak, ami a koltségvetési és a jovedelempolitika gyepl6jének meghlizésat
jelenti a fogyasztas Utemének Kkorlatozasa érdekében. A haztartdsok fogyasztasi
dinamikgjdnak mérseklodését viszont az arfolyam-bizonytalansag és az irredlisan magas
kamatldb miatt az export és a beruhazasi tdbbletek ndvekedéshizé hatdsa nem tudja
tulkompenzani. Ezé&t mikdzben az unié novekedéss dinamikga vérhatéan kb.
megnégyszerezédik, nalunk alig érzékelheté nbvekedés tobblet remélheté csak, amibsl nem
lehet az elmaradt &lami infrastrukturalis fejlesztéseket is felfuttatni, meg a joléti
rendszervaltas tarsadalomban rogziilt igényeit is bevétani.

A Medgyessy-kormany két tiiz kdzé szorult 2003 végére, a kulfoldi befektetok és a hazai
valasztopolgarok bizalomvesztésének fenyegeté eléjelel kdzé. S nem lehet egyszerre mind a
kett6t eloltani, leszerelni. Csak egymés rovésara. Ugyanaz a dilemma, mint ami a hetvenes
évek végétol 1995-ig kiserte a fizetés valsaggal kiszkddé magyar gazdasagot, csak a
probléma mélysége més a kiépiilt, stabilabb exportbazison. Am igy sem lehet kérdéses: a
politikai népszertiségvesztés aran is vissza kell szerezni a kilfoldi befektetok bizalmat — kis,
nyitott, eladésodott, fejlédni akaré orszég el6tt nincs més aternativa. Persze nem mindegy,
hogyan. A kis, tesze-tosza-latszatintézkedések taktikgja ma mér nem kovetheto.

2004 februarjétol Uj pénzugyminisztere van az orszagnak, aki remélhetéleg Uj karmester is
lesz. S nem csupén egy a karbadl, aki ugy tancol, ahogy a politika hiizza szaméra. Csodat nem
tehet, de azt sem, amire a Fidesz Osztokéli 120 millidrd forintos megszorité csomagjanak
kérvonalait felfedve: minden maradjon Ugy, ahogy van, senkitél semmit ne vegyenek el, mert
az aéassa, megkérdojelezi, visszaveti, megfojtja, ellehetetleniti, mikddésképtelenné teszi,
lebénitja, felszamoljastb...... atérgy tetszés szerint behel yettesitheto.

Jobb lett volna persze, haaz MNB 2003. novemberi kamathiizasakor azonnal felfliiggesztik
a 2004. évi koltsegvetés vitgat, és elfogadva a jobboldal javadatat, U koltsegvetés
készitésébe fognak — az ellenzékkel kdzdsen. Ez nemcsak a kilfoldi befektetoket nyugtatta
volna meg (megkockaztatom: olyan mértékben, hogy mar januarra vissza lehetett volna venni
a kamatfelarbdl a plusz 3 szaza ékpontot), hanem képbe hozta volna az orszaglakokat is. A
Fidesz kénytelen lett volna felfedni alapjait, azt, hogy tudja, amit tudnia kell, de a hatalomra
kerllés végya félre sopri a szakmai érveket, és csak egy szamit: barmi aron mielébb
kormanyra kertilni. A ,barmi a&” lehet akar az orszédg szakadékba taszitésa is, mert - Ugy
gondoljék -, az nem az 6 felel6sségik. Mert azt majd szépen ré lehet fogni a baloldal mindig
is nemzetveszté politizalasara, s lehet a megmenté szerepében tetszelegni. Errél az egyre
intenzivebben folytatott Fidesz taktikardl hullt volnale alepel, ha a Medgyessy-kormany nem
olyan hiu és elfogadja a Fidesz egy meggyonguilt pillanatdban kinyujtott, segitséget igéré
kezét (amit aztan villamgyorsan vissza is vontak). A kézfogd elmaradt. Az acsarkodés
megmaradt.

»Magyarorszag pillanatai dragak!” Dragébbak, mint valaha.
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