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Asztalos Laszlo Gyorgy:

Gyuri ,,jora valo nyitottsaga”

Suranyi Gyodrggyel tobb mint 40 éve, még az egyetemi csoportban kezd0dott
a baratsagunk. Azdta sok viz lefolyt a Dunan; és sok mindent masképp latunk
mint amikor még dusabb volt a hajunk — de a tokéletes ,,jo sz6-megértésben”
azota sem talaltam parjat. A fajdalmasan koran elment Antal Laci 6ta nincs
is mas, akivel ,,fél szavakbol” is ennyire megértenénk egymast. Oras, masfél
oras, a ,,vildgot tObbszor is megvaltod” telefonbeszélgetéseink utan, még a
mobilfiiggd lanyaim is kajanul vigyorognak: ,,S még ti mertek arrdl beszél-
ni, hogy a mai fiatalok sokat locsognak...”

Mint annyi mas dologban, ebben is igazuk van. Gyurival ugyanis nem csak
nagyon konny(, hanem kimondottan élvezet beszélgetni, kozdsen topren-
geni. Legfobb jellemzoje ugyanis az a ritka tulajdonsag, hogy 6t valéban
érdekli a partnere véleménye, érvelése, allaspontja. Ellentétben egy sor
okos emberrel, 6 tényleg ,,interperszonalisan” akar, ¢s tud is, ,.kommu-
nikalni”. ,,Magyarul”: érvelve, kolcsonosen elgondolkodva a masik allas-
pontjanak ésszeriiségén, eltoprengve a sajat gondolatok helyességén, s igy,
a véleményeket tovabbfejlesztve, azokat esetleg akar még onként ki is
cserélni”. O nem csak sajat magat akarja hallgatni, s nem akarja kioktatni,
avagy ,,megtériteni” a partnerét. (Ha ezt sokan tudnak kdvetni...) Emiatt
egyediilalloan képes oda is figyelni és meghallgatni a masik felet. Utoljara
talan Hagelmayer Pista rendelkezett azzal a kiilonleges képességgel, hogy
mindenkiben azt az érzetet tudta kelteni: ,,mennyire odafigyeltek a mon-
danivalomra...”.

Gyuri azért képes mindenkivel szot érteni, mert ,,nyitott”; nyitott minden U]
érvre, szempontra és felvetésre. Pontosan ismeri a tudasat, van 6nbizalma,
s ezért pontosan ki meri jelolni a sajat tuddsanak is a hatarait, a kom-
petencigjanak a hatarmezsgyéit. Gyuri sohasem szégyellte azt mondani:
,lehet, hogy ebben neked van igazad?!”, vagy ,,Ugy tiinik, régebben ezt
nem lattam igazan jol.” Ezek is igen csak ritka mondatok manapsag —
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kiilondsen, ahogy Oregsziink, s egyre tobben kezdjik elhinni: ,,mi mar
ugyanezt, ill. mindent, lattunk, s tudunk...”. Gyurival beszélgetve egysze-
rlien nem lehet ,,nagyképliskddni”. Mindenki szinte megtisztelve érzi ma-
gat, hogy atbeszélhet vele egy-egy témat. Megprobaljuk ezért sszeszedni
a maradék dsszpontosito képességiinket, s csak azért, hogy méltok legyiink
a ritkan adodo, ill. elvart szellemi szinvonalhoz. Akivel 6 leall beszélgetni
— s féleg, vitazni —, annak minden pillanatban a lehet6 legpontosabban,
a leginkabb arnyaltan kell kifejtenie az allaspontjat. A ,,nagyarcu” alta-
lanositasok, a ,,csacskasagok €s butasagok™ kifejtdi elol, kedves udvarias-
saggal, am villamgyorsan elsiklik.

Gyuri sebészi pontossaggal méri fel és ,,méri be” a ,,partnerei” képességeit,
tudasat. Nem all le vitazni olyannal, ill. arrol, akirdl, vagy amirdl elére tud-
ja: nagy valosziniiséggel tigyis terméketlen, értelmetlen lesz a vita. (Ha ezt
meg tudtuk volna téle tanulni; mennyi idénk maradt volna értelmesebb
dolgokra...) Mar 30 éves kora koriil kideriilt, hogy paratlan képessége a
legnagyobb hiilyeségeket mondok hdborgésének is a kedves, udvarias, am
kivédhetetlen elharitdsa. A didkjaimnak is tanitom a klasszikus biraloi
triilkkjét. Mindig igy kezdte: ,rengeteget tanultam a szerz6tol” — értsd:
,»hogyan lehet elkeriilni ennyi marhasag leirasat” —, majd udvariasan izekre
szedte a dolgozatot. A végén, persze ,.Fiilig Jimmys” mosollyal az arcan,
megjegyezte: ,,nagyon tanulsdgos és figyelemre méltd tehat ez a papir;
érdemes lenne rajta még dolgozni...”. (Némely esetben az volt érzésem:
a megdicsdiilten koriilnéz6é szerzének talan fel sem tlint, hogy épp most
javasoltak neki az életfogytiglani csiszolgatas biintetését. . .)

Gyurinak persze ,.konny( volt” — mondjak egyesek. Igazsagtalanok; so-
kaknak — beleértve magat is — sokat és sokszor kellett azért tenniiik, hogy
egy ilyen életmill 0sszejojjon. Nagyszerti, szeretetteljes és minden irant
igényes csaladbdl szarmazik. Testvérével igazan €16 a kapcsolatuk, a csa-
ladjaval, Jutkaval és a gyerekekkel, példas a kozos életiik; neki végig meg-
volt és meg is van a biztos ,,hattere”. (Hany tehetséges embert veszitettiink
mar el a zilalt életkdriilményei miatt...) A jo megjelenése, a kivalo kapcso-
latteremtd képessége mar a gimnaziumi és a katonai korszakban kideriilt;
nem véletlen, hogy neki a mai napig vannak abbo6l az id6szakbol szarmazo
haverjai, talan baratai is. Az egyetemen pillanatok alatt kideriilt, hogy az
egyik legnagyobb jovo elott allo tehetség. A két nagyszer(, igazi ,,pénz-
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igyes” — tehat nem egyszertien csak ,,jol képzett pénziigy-technologus” —
oktatonk, Riesz Miklos és Hagelmayer Istvan, egyaltalan nem véletlentil
vette 6t a szdrnyai ald. Azonnal lattak, érzékelték, hogy szorgalmas és
fogékony mind az elméleti dsszefliggések, mind a gyakorlati pénziigypoli-
tika valos kulcskérdései irant. (Kiilon-kiilon talan voltak jobbak, de egytitt
latva a dolgokat, mar akkor is aligha volt nala jobb.) Hasonloképpen vette
benne észre a tehetséget a csodas Sulyok-Papp Marti, a vitathatatlanul okos
Banfi Tamas, a rengeteget tudo Ligeti Sanyi és a tobbi oktatdja. Még a
konyvviteli (?!) vizsgan valo — teljesen megérdemelt — kiragésunk idején is
a tehetségére hivatkozva vigasztalta 6t a hirhedetten szigort ,,Papp Emi-
lia”. (Kozismert volt, hogy valamennyi — tdliink ,,tavolallo” témaban ado-
do6 — dolgozatunkat az utolso vesszdig, ,,5z6 szerint” és mindig egymasrol
masoltuk, a vizsgak alatti, hosszu és alapos konzultacidink alapjan. Emiatt
valt érthetévé a csoportunk felhordiilése, amikor ugyanarra a dolgozatra
néha eltérd jegyet kaptunk...) Egyetemi évei alatt is mar feltiinést keltett,
hogy a TDK-dolgozata soran milyen kitlinen, egymasra nagyban hatva,
tudott egylitt dolgozni az egészen mas stilusu és életfelfogasu, dstehetség
Csillik Péterrel. S akkor még nem beszéltliink arrdl, hogy egyediil 6 volt
képes Osszekapcsolni annyira kiillonb6zo, ,,0njaré embereket”, mint ,,a
Bokros”, meg ,az Asztalos”, megteremtve ezzel a késébb, majd két
évtizedig egy iranyba haladni tudo, s egyiitt publikalo, ,,ABS-rendszer”
alapjat.

Gyuri nem sokat irt; de azok mindenkor nagyon mély és jelentds irasok
voltak és maradtak. ,,A Kutatoban”— ugye, nem kell ezt a fogalmat ragoz-
ni — az allami beruhazasi ciklusok és a magyar pénziigypolitika k6zotti vi-
szonyokat Uigy elemezte, hogy az adott kérdésben mindent tudo, idésebb
kollégdk is ,,megemelték a kalapjukat”. (Talan itt a pillanat, hogy emlékez-
ziink Havas Gaborra, Klarira, Gizire és a tobbi, nalunk id6sebb akkori kol-
légankra, akiktdl a palyakezdésiinknél oly fontos szeretet és tdmogatast
kaptuk...) A kandidatusi disszertacioja pedig méltatlanul kevés figyelmet
kapott és kap. Els6ként — s a mai pénzelméleti érdektelenségben, talan még
jO sokaig egyediiliként — volt képes feltarni Erdds Péter és J. M. Keynes
alapjan, hogy a modern pénz értékallandosaga csak ugyaniugy vezethetd le,
mind a (munka)érték-elmélet, mind a (hatar)haszon-elmélet alapjan. Mint
»valodi pénziigyes”, 6 azodta tudja, hogy nincs kiilon marxista, avagy
(neo-)klasszikus, ,,0rok (determinisztikus) pénz-elmélet” — csak ilyen
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»pénzligyi technologiak”, levezetések, modellek és modszertanok. Tudja:
csak az allandodan valtozo, s egymasra is mindenkor hato, redl- és pénziigyi
folyamatokat, a rengetegféle egyéni, kis- és nagykozosségi értékeket,
a természeti és tarsadalmi folyamatokat stb. egységben targyald és az
ésszerll kompromisszumokat szolgalo, bolcs (sztohasztikus) pénzelmélet
alapozhat meg nem-dogmatikus, tehat az emberek tobbségét nem el-
nyomoritd, hanem tartésan és fenntarthatdéan gazdagitd pénziigyi vilagot.

Ebbdl az elvi-elméleti felismerésbdl fakad a mai magyar pénziigypoli-
tikaban egyediilallo — s nemzetkozileg sem tal gyakori — képessége, hogy
egységben latja és meg tudja/akarja talalni a kompromisszumot az ,,4jrater-
melési folyamatok”, tehat a ,redl-gazdasag”, valos miikodése és
ugyanakkor a monetaris politika kegyetleniil szigor(i szabalyai kozott.
Egyetemen évtizedek Ota tanitva, a ,kisujjaban” van a pénziigypolitika
»technologiaja” — kiilonosen mert allanddan képezi magat, olvas, tanul,
s évtizedek ota beszélget a vilag hasonlo szintl, valodi szakembereinek
tucatjaival. Emiatt 6 — szinte egyediiliként az orszagban — képes egyszerre
latni az orszagos (makro)pénziigyeknek az dgazatokban vald (mezo-szin-
tll) érvényesiilését, s az egyes vallalatok szamara igy adodo (mikro-szintit)
varhato reagalasi valtozatokat. Emiatt valt olyanna és maradt is olyan vala-
ki, aki képes elszakadni a tankonyvekben leirt merev, az 0j viszonyok
kozott irrealissa, karossa valo ,régi”, ,helyes” szabalyoknak a minden
koriilmények kozotti, dogmatikus felfogasatol. Jo lett volna ennek az
orszagnak, ha a 2001. utani kormanyok és (a hazai, ill. az eurdpai) jegy-
bank-vezetok megfogadtak volna a pénziigy-politikai vonalvezetését; vagy
legalabb a 2008. utani valsagkezeld javaslatait. ..

Az ugyanis csak az egészen sotét figurak szamara lehet vitds, hogy a ma-
gyar demokracia €s a szocialis piacgazdasag intézményeinek és jogsza-
balyainak a kiépiilésében Gyurinak igen jelentds, idonként és esetenként
szinte meghatarozé szerepe volt. Az Gin. Bankreform-bizottsag titkaraként,
valdjaban a teljes pénziigyi szektor megujitasanak programjat kidolgozo
csapatoknak lett az egyik Osszefogoja, szintetizaldja. A késébbi kor gaz-
dasagtorténészeinek lesz a feladata, hogy felmérjék: a Németh Miklos-kor-
many Antal Laci altal vezetett — nem akarmilyen tudasti emberekbdl all6 —
stabjaban, majd a Tervhivatalban, s késobb, a jegybankban, a sorsunkat
érinté dontésekben mikor és milyen allaspontot képviselt, s az, ,,akkor
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és ott”, mennyire volt helyes, avagy helytelen. Egy dolog azonban mar
most is biztos: az, hogy Magyarorszagon mi legalabb jo két évtizedig — ma
ilyennek, vagy olyannak itélt, de — ,,alkotmanyos demokraciaban” élhet-
tiink; s ez nagyban kdszonhetd Suranyi Gyorgynek is. Ne felejtsiik el:
Magyarorszagon ez, sem eldtte ezer évig, sem utana, semelyik masik ge-
neracionak nem adatott meg.

»A Suranyi” kevéssé fel- és elismert sajatossdga a mind a mai napig
meglévo, allando fejlddoképessége. A kivald, biztos és kiegyenstlyozott
csaladi hattere miatt példaul érthetden évtizedek kellettek, mire ,,beérett”,
bele is tudta érezni magat a szegények, a nincstelenek, az elesettek, a
széthullott életiiek helyzetébe. Napjainkra azonban 6 lett ,,a pénziigyekhez
értok koziil, talan a leginkabb szocialis érzékenységli.” Ma mar lehetnek
nala jobban képzett ,pénziigy-technoldégusok™; akik azonban nem értik
— taldn nem is igazén érdekli dket — hogy a tankonyveikben szerepld
»~monetaris medicinaik” milyen katasztrofalis hatast gyakoroltak a hétkoz-
napi emberek mindennapi életére. S biztosan vannak olyan ,,szocidlis
munkasok”, akik milliészor annyit tudnak az emberi nyomorusagrol és
kiszolgaltatottsagrol, mint amennyit abbol mi, Budan €16, viszonylag jo-
moda emberek, valaha is fel tudunk fogni. Gyuri azonban ,¢letének de-
rekara” valt képessé arra, hogy minden egyes pénziigy-politikai javasla-
tanal azonnal és automatikusan végiggondolja azoknak a szocialis, teriileti,
képzettségi, ,.kisemberi”, ill. kis- €s nagyvallalati stb. kdvetkezményeit is.
Ebben nincs parja: a ,,felelds pénziigyes”, az — igy, csupa kisbetiivel vett —
orszagaért és a népéért felelésséget érzd, s a mai nemzetkdzi és hazai
pénziigyeket, ill. a mindennapi magyar Iétviszonyokat a legjobb tudasa
szerint dsszeegyeztetd képességében. Suranyi Gyorgy — minden elkdvetett
hibajaval és tévedésével egylitt is — nagyobb és dszintébb hazafi és honpol-
gar, mint sok, a mellét ma emiatt igen csak donget6 honfitarsunk...

Gyuri ugyanis — mint mi, valamennyien — természetesen nem hibatlan em-
ber. Neki is voltak és lesznek emberi, ill. szakmai hianyossagai, tévedései
¢és melléfogasai. Mindezek azonban eltorpiilnek amellett, hogy Gyuri egy
alapvetden ,,j6 ember”. Ahol, és akinek csak lehet, segit; mindig sz6l €s
cselekszik a nehéz helyzetbe jutott kollégai érdekében. (A gondja csak
abbdl szokott adodni, ha két, vagy tobb, altala tisztelt ember is ugyanarra a
posztra palyazik...) ,,A Gyurihoz” évtizedek 6ta mindig és mindenki elme-
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het — s biztos lehet, hogy nem csak egyiittérzést és megértést, hanem vala-
mifajta segitséget is kap. (Napjainkban ez sem sokakra jellemz6...) O még
arra is képes, hogy — az egyéni kétségeit, ellenérzéseit is félretéve — kialljon
egy-egy kozos ligy, fellépés vagy tiltakozas, alairas mellett. Jellemz6 para-
doxon: egyénileg is kdzismert, szinte mar ,,pénziigyes celebként” és sztar-
ként, képes és hajlandoé beallni ,,vizhordonak”, az altala fontosnak tartott
csapat szolgalata érdekében. Ebben is paratlan, nagyon is tiszteletet érde-
mel, s barmilyen vilagnézetii ember altal elismerendd, valodi értéket kép-
visel.

Mindezek a gomolygd gondolatok azonban csak kdddsen, erdtleniil tudjak
leirni Gyuri személyiségének és kedvességének a varazsat. A 60. sziiletés-
napjan csak azt kivanhatjuk neki — s legalabb annyira: magunknak —, hogy
minél tovabb hallhassuk a senkihez sem hasonlithatd nevetését, olvashas-
suk elgondolkodtaté irasait, s minél gyakrabban talalkozva, Gjbol és ujbol,
,»valtsuk meg a vilagot”. Ahogy igy szétnézek, erre még egy jo ideig na-
gyon is sziikségiink lesz...
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Baranyay Laszlo:

»Mindenekfolott 1égy hii magadhoz”

»Mindenekfolott 1égy hii magadhoz” adja meg a megfeleld életvitel sum-
mazatat Polonius — Arany Janos 6rokbecsii tolmacsolasaban — fianak, miel6tt
utjara bocsatana. A talan sokat idézett Shakespeare-i mondat szofordulatként
gyakori, de vezérld életelvként, az ember €letitjanak mindennapjaiban és pa-
lyaivében mar annal ritkabb. Suranyi Gyorgy palyatarsam, kortarsam a ritka
példak egyike. Kozel negyven éve ismerem. Eletiink immér hatvan éve alatt
hol kozelebbrol, hol tavolabbrol kovethettem, lathattam tevékenységét. Volt
modom olvasni gazdag tudomanyos munkassaganak szamos darabjat, koz-
¢leti irasait, lattam jegybanki és bankvezet6i tevékenységét, hallottam vitazni,
érvelni, hatarozottan, keményen, de vitapartnerét mindig tisztelve. Nem vol-
tam munkatarsa, beosztottja, szerzotarsa, de voltam beszélgetdtarsa, vitapart-
nere. Lattam egyéni €s kozosségi szempontbol nehéz, olykor embert probald
helyzetekben. Aztan kdnnyedebb feltételek, ebédfogyasztas, vagy light cola
kortyolas kdzben is, talan még nyakkendd nélkiil is. Mindig meg0rizte alap-
tartasat. Felkésziiltség, szakmai tudas, a masik tisztelete, de a sajat meg-
gy6z38dés kovetkezetes és hatarozott képviselete, a mas vélemény megértésére
torekvés és a sajat még pontosabb kifejtése. Tanulds és tudés, tapasztalat és
annak atadasa, figyelem a masikra, tolerancia és kovetkezetesség. Az érték és
véleménykiilonbség vilagossa tétele, de egyben elfogadasa, s annak alapjan a
sajat pozicid6 még vilagosabb megfogalmazasa. Hiiség a sajat elvekhez,
értékekhez. A kiszamithatosaghoz és a megbizhatosaghoz. Tudom, hogy ki
vagy, mit képviselsz, mit varhatok t6led. Ritka értékek dsszekuszalodott vila-
gunkban. En ezért tisztelem, meg azért, mert tudom, hogy mennyire érzékeny
a nehéz helyzetli emberek, a tdrsadalom mélyén 1évok sorsa irant. Kevesen
tudjak roéla, maga sohasem szokott hivatkozni rd nyilvanosan, de nehéz
koriilmények koziil jott, nem bankarként sziiletett, nétt fol.

Szép és gazdag palyaiv van mogotte. Remélem, hogy tudasat, tapasztalatat,
emberi kapcsolatait még sokaig hasznositja, gy, mint eddig tette, hlisége-
sen onmagahoz, hazajahoz, hiszen még csak hatvan éves.

Az Isten ¢éltessen sokaig Gyuri!
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Banfi Tamas

Kitalalt es kitalalt tortenetek

1. Torténet

1973. szeptember masodik hetében a Marx Karoly K6zgazdasdgtudomanyi
Egyetemen is elkezdodott a félév. Pénziigy szakon a Pénziigyek elmélete
tantargy elso ordjanak a kezdetén mar a tanterem ajtajaban vart egy hall-
gato, aki rendkiviil udvariasan jelzi, szeretne néhany mondattal feltartani:

— Suranyi Gyorgy vagyok. Felvettek az egyetem kiilkereskedelmi
szakara, ahova eredetileg jelentkeztem. Korabbi dontésemet
megvaltoztatva pénziigy szakon szeretném egyetemi tanul-
ményaimat folytatni. Atjelentkezési kérelmemet beadtam, igé-
retet igen, valaszt még nem kaptam, de mar az elsé pénziigy sza-
kos orakat sem szeretném kihagyni.

— Oriiliink, hogy igy dontott. Remélem, az egyetem befejezése
utan sem valtozik a véleménye.

PS.

Az 1968-as 0j gazdasagi mechanizmus pénziigyes ,,szele”, Hagi tan-
székvezetése és személyes varazsa elinditotta a pénziigy szak presztizsének
az emelkedését. A valtozast jelezte Gyuri dontése (amit ugyan személyes
indokok is tamogathattak), aki a korabban legelegansabbnak tartott kiil-
kereskedelmi szakrdl jelentkezett at pénziigy szakra. S hogy a mai véle-
ménye alapjan a dontés célszerli és helyes volt vagy nem, Ot kell meg-
kérdezni. Szerintem igen!
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2. Torténet

1977 majusa. A Pénziigy szak két végzos hallgatoja meghivott a Vaci utcai
Muskatli eszpresszoba. Hosszas beszélgetés utan kérdezték:

— Hova menjiink dolgozni? Két honap mulva befejezziik egyetemi
tanulmanyainkat, szeptembert6l pénziigy szakon végzett koz-
gazdaszként szeretnénk olyan munkahelyet talalni, ahol jol érez-
zlik magunkat és tanulhatunk.

— Kérdésetekre egyszeri valaszolni. Egyetemi szakvalasztasotokat
erdteljesen befolyasolta Pista személye, most viszont Hagelmayer
Istvan, mint a Pénziigyminisztérium Pénzligykutatasi Intézeté-
nek igazgatdja minden bizonnyal tart karokkal var Benneteket.
Jobb dontést e pillanatban nem tudok elképzelni.
PS.

Mindketten a Pénzligykutatasi Intézet munkatarsai lettek. JOI dontottek?
Szerintem igen!

3. Torténet
1991 decembere. Benyitok az Elnoki Titkarsaga, Zsofi jobb kezére konyo-
kolve, fejét oldalra dontve tenyerébe siillyeszti:

— Mondtam, hogy ne irja ala!
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4. Torténet

2010. Elnoki Titkarsag.

— Megirtam. Kimegyek. Megbeszéltem valakivel, személyesen to-
vabbitja.

Varunk. Kozben feltinés nélkiil érkezik egy farmernadragos fiatalember.

Ko6szon, letesz Zsofi asztalara egy boritékot és tdvozik. Néhany perc mulva

Zs06fi felall és bemegy, majd rogton kijon és leiil. Egy perc mulva nyilik az

ajto.

— Nem fogadta el.
5. Torténet

2006. augusztus eleje.

— Mi tortént? Mi varhat6 az arfolyammal?

— Roviden dsszefoglalva. ..

— Koszonom. Nem nyugtattadl meg. Beszélniink kell, de még ra-
ériink. Majd decemberben Karacsony elott.

2006. oktober

— Talalkozzunk a F6 utcan a Batthyanyi tér kdzelében.
— Legalabb ehetiink egy adag fagylaltot.

— Nem véllalhatom tovabb a tagsagot.
— Szerintem sem. Mit akarsz 1épni?
— A kovetkezd alkalommal bejelentem.
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— Helyes. De csak négyszemkozt.

— Hogy tortént? Négyszemkozt?

— Nem. A tobbiek el6tt. Kaptunk (kaptam) 6t percet. Majd vissza-
térése utan megmagyaraztam, miért nem vallalhatom. Lathatéan
nem tetszett.

2007 eleje
— Nincs egyeztetési kotelezettségem. Igy dontottem.
PS.
Mi lett volna, ha...? A kérdés — mint tudjuk — torténelmietlen. Mégis fel-

teszem az értelmetlen kérdést: Nem lett volna kisebb a veszteség 2008
utan, ha van egyeztetési kotelezettsége és nem dacbol dont?
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Blaho Miklos

Hagyaték

»A gazdasagi valsdgnak mélyen rombold eredményei ... gondolkodoba
ejtették az eurdpai allamok kormanyait. Belattak, hogy az elmult szazad
kozgazdasagi politikéjanak vilagszerte a pénziigyi és kereskedelmi terjesz-
kedés volt egyediili célja. Minden allam hanyatt-homlok rohant elére”.

E sorokat ma is papirra vethetnénk, de szerzdjiik éppen szaz éve, 1913-ban
publikalta 6ket, alig szdzoldalas elemezésében, Magyarorszag szerepe €s
hivatasa a vilaggazdasagban — Hitele és jelzaloglevelei cimmel. Az idézett
bekezdésbol szandékos megtévesztés végett hagytam ki az 1900-as évek
elejére vonatkozo utaldst, de hat a mai valsag mélyen rombold hatasai is
gondolkodoba ejtik Eurdpa és a vilag kormanyait, mégis hogyan lehetne
elérni, hogy ne rohanjon mindenki hanyatt-homlok elére.

A kis kotet évtizedeken 4t lapulhatott anyai nagyapam konyvszekrényében.
Hogyan keriilt oda, nem tudom, s mar kideriteni sem lehet. Egy biztos,
kozgazdasz végzettséget felmendim koziil senki sem szerzett, s a téma irant
kiilondsebb érdeklodést sem mutatott, és sajnalatos modon remek iizleti
érzékkel sem sziiletett senki. Sok-sok évvel ezel6tt 6rokodltem meg néhany
mas hasonl6 témaju régiséggel egyiitt ezt a tanulmanyt is, amely a Magyar-
orszagi Pénzintézetek Orszagos Szdvetségének 1910. november 20-4n tar-
tott kozgyllésének megbizasabol késziilt. A szerzd, Loherer Andor koranak
ismert gazdasagi iroja volt (elég beiitni nevét a Google kereséprogramja-
ba), s az OMGE ¢és a Magyar Gazdaszovetség igazgatovalasztmanyaban is
tevékenykedett. A boritora, a cim f6lé gondosan feljegyezték: Euréopa
pénziigyi koreinek szives figyelmébe ajanlva!

16



E ponton a mai olvasé ¢l a gyantiperrel, hogy érdekes statisztikai adatokon
kiviil a multba vezetd utra talal, amelyen mostansag is nagy a forgalom:
érvek, szavak, retorikai fordulatok koszonnek egymasnak, ahogy szembe-
talalkoznak.

Orommel nyujtom at az rokséget, ezt a szazéves, a megeléz6 nagy globa-
lizacios korszak utolsd békeévében nyomtatott kdnyvet egy szintén kerek
évfordulot {linnepld baratomnak, e-formaban, inkabb szdrakoztatisara,
mintsem okuldsara, bar utobbi szempont sem mellékes.

Mirdl is ir tehat az Osztrak-Magyar Monarchia agrarorszagaban a jeles
szakember? Széz évvel ezelott? ,Magyarorszdgnak, a lovagias magyar
nemzetnek meg nem érdemelten sok az ellensége, akik hatuk mogott ki-
gyot-békat redja kialtanak, hogy annal kevésbé legyen feltind az 6 ember-
telen manipulacioik fortelmessége. Innen erednek az anyagi romlasunkra
szant tamadasok is. Van egy sereg rendbontd. Az internaciondlis merkan-
tilista kozgazda, melynek a sajfo is a kezében van. Ezek kiilon tamadjak
1000 éves intézményeinket. Sok minden keriil ki ezek 6rdogi kohojabol.
Ezeknek feliilni nagy naivitas.”
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Ertheté modon az elnyomé osztrakok is kapnak b6ven a kritikabol. ,,Es mi
volt a magyar nemzetnek jutalmas, hogy ezredéves 6si honat, s otthonat
— az ausztriai nagyhatalom egyik alapfundamentumat — fenntartani igye-
kezett annyi értelmetlen tAmadas dacéra is? Mas nem, mint az, hogy 6nal-
16 fejlodését és kereskedelmét elnyomtdk, s amikor mar egyébbel tonkre-
tenni nem lehetett, zalogleveleinket dobtak vissza, hogy ezzel okozzanak
itt a mély sebeket vagd deruttal nagy pénziigyi és anyagi pusztitast.
Jelzaloglevélkibocsato-intézeteinknek erds tartalékalapjain azonban meg-
tortek ezek a tamadasok is, mint a tengeri hullamok megtornek granitszik-
lak falain. De mar ezen razkodas is elég volt, hogy a pénz cirkulacioja
— mint a vér a testben — az iizleti életben megalljon... Es ilyen erés krizis
kozepette all Magyarorszag, mint Eurdpa nemtdje elottiink. A kiilfold per-
sze nem tudta, hogy mind kitiiné jelzaloglevelekkel birt, mert folyton ennek
ellenkezjérol informalta Ausztria, akinek érdekében all a kiszipolyozas.”

Kitliné adottsagok, csak hat... ,,Magyarorszagon a gazdasagi egészséges
evolicidhoz minden el6foltétel megvan. A természet aldott, mert kozép-
zonaban fekiidvén, terményei kiilondsen zamatosak, izesek, tehat igen ked-
veltek és taplalok. Term6foldiink elismert prima qualitas. Erddink kiesek,
banyaink is keresettek, amint ezt az angolok érdeklédése bizonyitja”. De.
,»ajnos, egész mezogazdasagi termelésiink azonban legfoképpen az izemi
¢és beruhazasi produktiv téke és a hitel hidny amiatt elmaradottsdgban van
a kiilfoldi termelés eredményeihez képest. Németorszagnak a magyar ter-
melést joval felillhaladd eredményei annal inkabb figyelmet érdemelnek,
mert Németorszagnak talajviszonyai tetemesen kedvezotlenebbek, mint a
magyarorszagéi.” Loherer kimutatta, hogy a termésatlagokban, szinte min-
den fontos termék esetében a német eredmény jobb, mint a magyar.
Holott, ,,a mezdgazdasagi kultira Németorszagban sem sokkal fejlettebb,
mint Magyarorszagon, masként az itt jart angol ¢és német gazdak tanul-
manyozo csoportjai nem estek volna egyik bamulatbdl és meglepetésbol a
masikba, amint Magyarorszag egyes vidékeit és intensiv gazdasagait a
kiilonb6z6 idékben sorba jartak...”

Hogy sokan kivandorolnak, hat van ilyen, nem baj, utaljak haza a pénzt.
,»HUsz millié emberiink prima munkaerd, azért szeretik annyira Ameri-
kaban 6ket és tanulékonyak annyira, hogy a magyar foldmives parasztbol
egyszerre a legmegbizhatobb amerikai gyari munkas és munkagépvezetd
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lesz. Amerikabol a kivandorlottak immar 1907-ig mintegy 1,200 millio
koronat — mint megtakaritott dsszeget kiildtek haza. Sok a magukkal hozott
pénz is.”

Es még valami. ,,A vilignak azonban legkonzervativabb népe — a magyar
parasztnak sok kozségben — a ladafidban hever milliokra mend pénze.
Ez nem jut hivatasahoz és a termelést sem mozditja el6. Magyarorszagon
a betéti t6két legnagyobb részben azon vidéki takarékszovetkezetek keze-
lik, kis betéti kamatok mellett, amelyekhez a betevok a legkdzelebb
vannak... A vidéki takarékpénztarak, s6t maguk a nagy bankjaink, avagy
jelzalogos intézeteink nem vesznek igy a produktiv termelésben részt — s
természetes is, hogy igy Magyarorszagon a produktiv hitel igen messze
maradt vissza a kiilfold és az egyes elore haladd allamokban régebbtdl
meghonosodott minden hitelszervezetektdl.”

Mi a konkluzi6? Eurdpa népei és allamai csakis ezen kolcsonds megértés
¢és kolesonds tamogatas utjan biztosithatjak népeik nyugodt fejlédését és
JOlétét és ezen az ton eldzhetik meg a fenyegetd szocialis forrongasokat.”

Aztan jbtt 1914.

De most 6rvendjiink inkabb, a parhuzamok véget érnek, sohasem talalkoz-
nak, s szerencsére 2014 jon.
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Csillag Istvan:
Meéretgazdasagossag és a jegybankar

»Nem sziiletiink jegybankérnak™ — parafrazalhatnam Konsztantin Szimo-
nov stilusaban. Kivéve Suranyi Gyorgyot, aki mégis annak sziiletett. Tu-
dom, hogy annak az ismerethalmaznak, annak a kifinomult tudasnak, an-
nak a rutinnak, amivel a mai meggy6z0 érveléséhez, a brilidns és eredeti
gondolataihoz eljutott, hossza évek tanulasa, tapasztalatgy(jtése, kudarcai
és sikerei nyoman jutott a birtokaba.

Tul rég ismerjiik egymast, meg a rovid memoridm éppen eléggé halvanyul
a hosszi memoridamhoz képest, hogy még emlékezzek azokra az dnkritikus
¢és sajat képességeinek realis megitélését tiikkroz6 szavaira, amikor arrdl
beszélt, hogy az elsd jegybank-elndki iddszakaban még nagy bizonytalan-
saggal, a mostanihoz mérve viszonylag kevés tudassal végezte a dolgat.
Visszatekintve, persze minden, még az elkovetett hibak, a beismert €s a be
nem ismert tévedések is egyenes vonalunak mutatjak a befutott palyat.

Nem csak a sajat miikodésének elso, ,,tanuld” éveirdl szokott nagyon kri-
tikusan nyilatkozni, hanem utodai tevékenységérol, az altaluk alkalmazott
technikak, divatossa valt rezsimek kovetkezményeirdl, kudarcairol is. Nem
szereti a divatos ,,csili-vili” technikdkat, a felkapott és a vilag valamennyi
yuppie jegybankara és elemzdje altal alkalmazott, ,,megbizhat6” mod-
szereket. Tobbre becsiili sajat, évtizedek alatt 6sszegyiijtott, gazdasagtor-
téneti, elméleti és a gyakorlati tapasztalataibol leszlirt kovetkeztetéseit,
mint a készruha egyen-érvelést. Suranyi kritikainak kézos eleme: a ,,sza-
balyalapt” (rules-based) rendszerek alkalmazéasaval szembeni szkepszis.
Ebben a szabalyalaptsaggal szembeni viszolygasban Suranyi kritikajat
éppugy kénytelenek elviselni a jegybank 6t kdvetd vezetésének — szerinte —
tankonyvszagu (a kiilsd szemlélok altal elfogadott és az elemzdk altal is
még indokolhat6) reakcioi, mint a koltségvetési politika keretek kdzé szori-
tasara kidolgozott Stabilitasi és Novekedési Egyezmény hiveinek a
,.fiskalis alkoholizmust” (Kopits Gyorgy kifejezése) megfékezni kivano ja-
vaslatai.
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A szabalytalan otletesség a szabalyalapusaggal szemben

Ez utdbbi korben nagyon meggydz6 az a gondolati levezetés, amivel bizo-
nyitani szokta, hogy az Un. maastrichti kritériumok sem egymadssal, sem a
valosaggal nincsenek koherens mddon 6sszhangban, raadasul csak akkor
kisérelheté meg — kisebb-nagyobb zavarok melletti — alkalmazasuk, ha
azonos fejlettségi fokon allo orszagok (megvaldsult realkonvergencia)
torekednek e kovetelmények betartasara. Az elmult évtizedben, a fejlett
orszagokban elterjedt szabalyalapu koltségvetési rendszereket, az azok be-
tartasan 0rkodo ,,0rkutydkat” (watchdog), mint pl. a Koltségvetési Tandcs,
sem becsili tal sokra, mert ha van cselekvési hataskoriik azt a demokracia
intézményeinek: igy a Kormany, a Parlament szerepének csorbitasanak vé-
li, ha meg nincs, akkor ilyen draga ,.kutatdintézetet” nem érdemes fenntar-
tani. Azt is megfontolandonak tartom — allaspontjara vonatkozo sajat fenn-
tartasaim mellett —, amit magukrdl a szabalyokrol mond. Surdnyi szerint,
ha egy kormény gazdasagpolitikdja amugy is — magatol is — ésszerli
keretek kozott folyik, akkor a szabalyok folosleges merevséget jelentenek.
Ha pedig a gazdasagpolitika ellentmond a jozanésznek, akkor a makrogaz-
dasagi szempontbol ésszeriitleniil gazdasagpolitizald kormany amugy is
ezerféle modon sérti meg a szabalyokat, igy azok hatasossaga akar az elsé
okbol, akar a masodikbdl, azaz igy is — ugy is megkérddjelezhetd.

Itt és most le kell szogeznem, hogy ebben élesen eltér az allaspontunk. En
— nyilvan, mert a jogi egyetemen a normak nevel6 erejét ,,verték a fejem-
be” — hiszek az eldre kialakitott szabalyok, kovetendd normak iranymutato
szerepében, még olyan teriileteken is, mint a gazdasagpolitika, ezen beliil
a koltségvetési, vagy a monetaris politika alakitasa, pedig ez kifinomult
miivészlelkeknek, intuicioval és kreativitidssal megaldott személyiségek-
nek valo. Nyilvan a szabalyossagok megfigyelésén, a ,ha...akkor” dssze-
fiiggések alkalmazasan alapul6 ajanlasok, magatartasi kovetelmények nem
helyettesithetik a gondolkodast, akar adott esetben a szabalytol vald
eltérést megtestesité heurisztikus cselekvést sem, mégis zsinormértékiil
szolgalnak azok szamara, akik ,,nem sziilettek gazdasagpolitikusnak”,
vagy makro gazdasznak. ,,A torténelem csele” (Hegel), hogy a gazdasag-
politika alakitasara és a felelds dontések meghozatalara nem mindig, s6t
tobbnyire nem azok kapnak felhatalmazast, akiknek nem volt elég idejiik,
kedviik, szorgalmuk és tehetségiik, hogy gazdasagtorténeti, elméleti és
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gyakorlati tapasztalatok elmélyiilt tanulméanyozasaval késziiljenek fel jo-
vend6 hivatasukra, vagy kdznapibban a pozicidjukra. Ezért — aftéle halyog-
kovacs moédon — a ,,szabalykdnyvekbol” vezetik le a dontési alternativakat,
hogy legalabb a kapitalis hibak elkdvetését megel6zzek. A valasztok onvé-
delmi reflexe nem terjed ki még arra is, hogy bizonyos pozicidk betdltésére
(pénziigyminiszter, jegybankelndk, gazdasagi miniszter) akkor engedjenek
hirnevet szerzett és a szakmaban elismert személyeket ,,palyazni”, ha val-
laljak, hogy akar akadémiai zsiiri el6tti programbeszéd megtartasa, az
elméleti és gyakorlati keresztkérdések eredményes megvalaszoldsa és az
egész eljaras nyilvanossag szamara torténd hozzaférhetdsége mellett indul-
nak a felelds beosztas elvallalasaért. Ekkor mar lenne méd arra, hogy a
kozonség onvédelmi reflexe érdekében kialakitott — sokszor merev és értel-
metlen — szabalyok mellett/helyett a ratermettség elzetes bizonyitasaval
elére gondoskodjanak arrél, hogy ne kdvessenek el oriiltségeket, akar az
Gjravélasztas értheté szempontjait, vagy a népszertiséget hajhaszva. En,
akinek volt alkalma sokszor egyediil képviselni az ésszeriinek gondolt
iranyt, oriiltem volna, ha lett volna egy nyilvanos és elfogadott szabaly,
amelybe kapaszkodhattam volna és nem csupan bonyolult Osszefiig-
gésekkel, az amigy sok-sok bizonytalan tényez6 altal befolyasolt, tobbnyi-
re — elére nem jol lathatd — kimenetekkel, lehetséges kovetkezményekkel
kellett volna érvelnem.

A szabalyokra hivatkozo6 gazdasagpolitikai vonalvezetés sem tagadhatja le
azt a tényt, hogy sokszor éppen a meghozott, vagy az elhalasztott dontés
kovetkezményeként valtoznak meg az események, nincs automatizmus,
hihetetlen ereje és szerepe van a szubjektumnak, a meggy6zésnek ¢és a
meggy6zddésnek. Ugyanakkor a szabalyok, mint veszélyes helyzetekre
valo felkésziilést segitd ,,check-list”, ellendrzd kérdéssorozat rakénysze-
ritenek a kdvetkezményeket befolyasolo koriilmények végiggondolasara és
a meghozandd dontés keret- és peremfeltételeinek pontos méretezésére.
Csak a szabalyossagokkal abszolut tisztaban 1évo, felkésziilt és szuverén
személyiség képes a sztereotipiakon alapuld varakozasokat befolyasolni,
mas iranyba terelni. Amikor Suranyi — a mabdl visszatekintve és elvonat-
koztatva az akkor ismert feltételektl — a ma elfogadott hozamkdvetelmé-
nyekbdl kiindulva jogosan biralja a magyar jegybank utols6 évtizedének
vezet6it, hogy joval olcsdbban is eleget tehettek volna az orszag finan-
szirozhatdsaga és pénziigyi stabilitasa kovetelményeinek, elfelejtkezik ép-
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pen arrol, hogy a varakozasokat csak az képes valtoztatni, akirdl elhiszik,
hogy latja a dontés lehetséges kockazatait ¢s képes ezek bekdvetkezte
esetén a csillapitasukra is. A vildgban alkalmazott szabalyok, az elterjedd
rezsimek (I1d. inflacids célkdvetés) ugyanis éppen a varakozasok keretek
kozott tartasan, a gondolkodasi tehetetlenség kiaknazasan alapulnak, éppen
ezért a benniik latens modon (underlying) megfogalmazott feltéte-
lezéseknek a varhato kovetkezményeknek csak az képes ellentmondani,
aki ,.kezét képes a pénz- és lizleti vilag titGerein tartani”. A vilagban alig
van ilyen pénziigyi személyiség. A kelet-europaiak koziil Surdnyi biztos,
hogy kozéjiik tartozik. Azonban arra is érdemes gondolni, hogy a befektetd
kozonség, a hitelezok szamara nem csupan a korabbi — a jegybanki tapasz-
talatoktol eltéré palyan — felhalmozott sikerek sora meggy6z0. Azzal sem
torédnek, hogy a jegybankelndki kinevezés a korabbi mas iranyu tapaszta-
latok megkoronazasa-e. Ami szamit a jegybankari mult. Es még ekkor is. ..
Nagy adag szerencsére is sziikség van, meg arra, hogy elég kicsi, vagy elég
nagy legyen az orszag, ahol a szuverén személyiség ellentmond a
tehetetlenségi varakozasoknak, a szabalyoknak. Elég kicsi, hogy a varatlan
hazas miatti elmozdulds ne okozzon a befektetési portfolioban stlyos
veszteséget kicsiny stlya miatt. Elég nagy ahhoz, hogy a varatlan huzas
miatti veszteség miatt ne engedjék elbukni (,,too big to fail”). Azt is latni
kell, hogy a fiskalis, vagy a monetaris politikai dontések kovetkezményei
annyira kozvetitettek, annyi kozvetleniil nem irdnyithatd kortilménytdl
fiiggenek, hogy ezeknek a folyamatos €s azonnali befolyasoldsara a legjob-
ban felkésziilt szakember sem vallalkozhat, kénytelen elfogadni a kozuti
kozlekedésben leginkabb tetten érhetd, sztereotipiakon alapuld varakoza-
sokat és az éppen ezekre alapozott szabalyszeriiségeket felhasznald java-
solt szabalykonyveket.

Amit szabad Jupiternek...

Visszatérve a vitatott évtizedre, illetve Suranyi vitathatatlan ratermettségére
és személyes kvalitasaira, rendkiviil fontos tényezd, hogy a jegybank veze-
tésének €s sajat kormanyanak a viszonya. Suranyi jegybankelnoki miiko-
désének utolso évét leszamitva a mindenkori kormény és a jegybank vi-
szonya inkabb harmonikus, mintsem ellenséges volt. Ez volt a jellemzd
Antall Jozsef kormanya és személy szerint Rabar Ferenc, illetve Kupa
Mihaly pénziigyminisztersége idején, de még inkabb ez az azonos platform
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alapjan torténd gazdasagpolitika iranyitotta Bokros Lajos és Suranyi, de
még Medgyessy Péter és Suranyi egyiittes cselekvését is. Kézmondasosan
kiegyensulyozott volt a kulturalisan teljesen eltérd habitustt Horn Gyula és
Suranyi viszonya. Az orszag gazdasagi fejlodését, a pénziigyi stabilitas
megdrzését és az egyensuly javitasat célzo egyiittmiikodés vezette Orban
elsé kormanyzasanak els6 masfél évét is, jol lehet Orban mar kezdett6l
hangoztatta fenntartasait Suranyival szemben az MNB stabjanak Horn
Gyula szamara készitett véleménye miatt, amelyben a FIDESZ valasztasi
programjat voluntaristanak és kockazatosnak itélték. Orban Suranyival
szembeni fenntartasai ellenére az orosz pénziigyi valsag és az Azsidban,
Malaysiaban, Thaifoldon és Dél-Koredban kitort majd tovaterjedt pénziigyi
krizis: az ,,azsiai ragaly” kortilményei kozott (1998-1999) a Chikan Attila
gazdasagi miniszterbdl, Jarai Zsigmond pénziigyminiszterbél és Suranyi
Gyorgy jegybankelndkbdl allo ,,harom tenor” mégis nagyszertien miikodott
egyiitt. Egyiitt képesek voltak elharitani azokat a kockazatokat, amelyek a
kicsi, nyitott, még mindig jelentdsen a kiilfoldi hitelez6k pozitiv megitélése
szoruld Magyarorszag szamara a pénziigyi csod veszElyét idézték volna fel.
Ebben a helyzetben bontakozott ki igazan Suranyi hihetetlen kreativitasa,
higgadtsaga és tapasztalatokon, elméleti felkésziiltségen alapuld vakme-
résége. A harom tenor alapvetden Suranyi kottajabol énekelt.

Amig a valsagelharitas zajlott, addig Orban is Surdnyindl és Suranyitdl ta-
nult. De Orban nem szeret masoktol tanulni, st biinteti tanitdit. Amikor
elmult a valsag, attol fogva Suranyi javaslatai, tletei mar nem talaltak
egyetértésre Orbannal, pedig allitélag maga is kezdeményezte az elére beje-
lentett cstiszo leértékelés Uy szisztémaval vald esetleges felvaltasat, a forint
arfolyamanak ingadozasat limitalo sav kiszélesitését. Orban mar kitanulta,
hogy Suranyit nem tarthatja a talpa alatt. Hidba volt Suranyi ugyanaz, mint
a megeldzd években mar nem tudott sikeres jegybankar lenni. Nem jutott
egyrdl a kettére, s ha ma vizsgalnank, hogy mennyire volt draga vagy olcso
az orszag finanszirozasa biztos tudnank csomot keresni a kakan. (Pedig nem
az 0 kakajat, hanem Orbanét kellene vizsgalnunk.)

Utddai mas kortilmények kozott dolgoztak. Jarai még élvezte az Orban kor-
mény rokonszenvét, sét ez kolesonds is volt, hiszen az elsé Széchenyi terv
elélegek kifizetésével elinditott koltekezése, a koztisztviseldi életpalyaprog-
ram megindulasa miatt megloduld és az iizleti szektorra hatd emelkedd
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bérkoltségek és koltségvetési kiadasok, a Magyar Fejlesztési Bankban hal-
moz6 kvazi fiskalis kiadasok, az atvallalt vallalati k6lcsonok, a mezdgaz-
dasagi hitelek folyamatos beddlése ellenére Jarai alatt a jegybank veszély-
érzete nem miikodott. A sztereotipianak ellentmondva nem kezdett bele a
Hpiaci értékitéletet kovetd” kamatemelésbe, erre furcsa modon csak a
Medgyessy-kormany még el sem inditott, csak a propagandaban bejelentett
intézkedései hirére érezte meg, hogy mi is lesz a piac értékitélete. Jarai és
a szocialista-liberalis kormany viszonya végig fesziilt volt. A vélemény-
kiilonbség, s6t az éles fesziiltség ellenére sem gatolta meg Jarai a forint
ingadozasi savjanak leértékelddésre utald eltolasat, amit a miniszterelnok
erészakolt ki, és ami az akkori tendenciak miatt szerencsétlen és kovet-
kezményeiben is stlyos dontés volt (sajnos ebbdl én sem huztam ki magam
és a tobbi dontéshozot). A szoc.-lib. kormannyal szembeni éles fellépés nem
Oltott testet a lehetséges és sziikséges devizatartalék feltoltésében, a megin-
dult devizahitelezés akadalyozasaban. Jarainak a kormanyt kritizalo allas-
pontja kimeriilt a koltekez6 fiskalis politika megallitasara amugy teljesen
alkalmatlan, de a hiteleket megdragitd és a mesterségesen erds arfolyam
kovetkezményeivel jaré kamatemelésben. Ez az 6rokség, amelyhez Jarai
utdédjanak, Simornak alkalmazkodnia vagy — éppen ellenkezéleg bator,
mondhatni vakmeré dontéssel — annak ellentmondania kellett. Raadasul,
ehhez a nem kevés megszoritast igényld Orbantol 6rokolt (2001-2002)
1épés sorozatnak a betetézddéseként ott volt még a szoc-lib. kormany 4ltal
2002 kozepétdl 2006 kozepéig folytatott, a ,,szentharomsagon™ alapuld
ésszeriitlen gazdasagpolitika. A ,,szentharomsag”™: a ,,joléti rendszervaltas-
nak” elkeresztelt kozalkalmazotti és koztisztvisel6i egylépéses fizetés-
emelés és a 13. havi nyugdij, a versenyképesség jelszava alatt ezzel egyide-
jlleg bevezetett adocsokkentések és a versenyképességet, a tokevonzo
képességet javitd, az el6zo két kiadassal egyiitt azonban mar jelent6s meg-
terhelést jelentd autopalya-épités.

Az orbani 6rokség €s a szoc-lib. ,,szentharomsag” egyiitt olyan erdteljes
beavatkozast tettek sziikségessé, amelyek mellett — még ha lett volna is eb-
ben rendszer — a monetaris politika lazitdsa nagyon kockazatosnak tlint.
A kiilvilag, a hitelezok szamara hihetetlennek tiint, hogy a konvergencia-
tanacs (Suranyi Gy., Simor A. és Bogsch Erik) tanacsait megfogadva a
Gyurcsany kormany a GDP 10%-ara rago deficitet képes lesz a GDP kozel
5-6%-aval ugy csokkenteni, hogy ez 2008-ra mar 4% legyen. A bizonyta-
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lansag és a biztos bukas iranyaba tart6 varakozasok a monetaris politikaban
is nagy 6vatossagot és koriiltekintést kivantak meg, még akkor is, ha Simor
jegybankelndki belépése inkabb pozitiv, mint negativ varakozasokat keltett
arra alapozddva, hogy Simor kitliné t6kepiaci szakember, a magyar toke-
piac vezetd brokercégének a vezetdje, s6t még tézsdeelndk is volt. A mai
kritikak, koztiik legélesebben éppen Suranyi kritik4ja a mostani likviditas-
boség idején hangzanak el és vetik Simor szemére miért nem fogott bele
gyorsabban egy kamatcsokkentési ciklusba, amikor ezzel az allamhaz-
tartast és a beruhazni akar6 vallalkozokat sok veszteségtol 6vta volna meg.
A jegybank Ovatossaga — allaspontom szerint — abszolut indokolt volt,
hiszen mar csak az hidnyzott volna, hogy a hitelez6k bizalma Gjra megrop-
panjon, ahogy az a 2008-as pénziigyi valsag idején, Magyarorszag és a friss
jegybanki vezetés szamara a legrosszabbkor be is kovetkezett: a hitelek
kiszaradtak. Simor elndkségének Suranyi altal biralt utolsd két évében
ugyanakkor rendkiviil ellenségessé¢ valt a masodik Orban kormany és
Simor viszonya. Simornak ugyanazokat a piszkalodasokat kellett atélnie
(1d. offshore lovagozas), mint Suranyinak az MNB bécsi leanybankja
miatt, a vilagban sz&tomld likviditas ellenére az orszag lemindsitése és
a kockazatossagot kifejezé CDS felarak magas szintje aligha alapozott meg
egy erdteljes kamatcsokkentést. Raadasul a hitelez6i kozvélemény
— éppen, mert a kamatcsokkentés ellentmondott volna a varakozasoknak —
a kormanyhoz val¢ torleszkedés, a Simor elleni személyes tamadasok kivé-
désének, ezzel a jegybankelndk zsarolhatosaganak vélte volna a fordulatot,
amely talan, esetleg, valosziniileg ,,0csitotta” volna az orszag finan-
szirozhatdsagat.

Tudds és/vagy iizemmérnok'

Arr6l sem szabad elfelejtkezniink, ami irdsom cime: a méretgazdasagos-
sdg. Kezdem az itélettel, majd utdna kovetkezik — ahogy a birdsagi tar-
gyaldsokon is — az indoklas. Sokan érthetnek a pénziigyekhez, sét sokan
tanulmanyozzak a makropénziigyi 0sszefliggéseket, de egy kezemen tud-
nam megszamolni azokat a szakembereket, akik ugy a tudomanyos-szak-
mai vitaban, mint a gyakorlo jegybankarok kozegében tudnanak érvelni

! Mankiw,N.Gregory(2006):"The Macroeconomist As Scientist and Engineer.” NBER Working Papers 12349.
2006.June. http://www.nber.org/papers/w12349.
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allaspontjuk mellett, de ami ennél is fontosabb el is vallalnak, hogy ha kell,
allaspontjuknak megfeleléen dontenek és azt személyes meggy6zodésként
képviselik minden forumon. Ne felejtsiik el, hogy Suranyi egy olyan or-
szagban jarta ki a ,,jegybankarok iskolajat”, amelynek legrangosabb koz-
gazdasagi egyetemén most sziinik meg a makrogazdasagi tanszek, zsugo-
rodik 1-2 fére a gazdasagpolitikai egység, ahol 1ényegében csak a business
iranyaba tolodik el az érdeklddés, a tanitas. Mondhatjuk, hogy Suranyinak
még volt honnét, volt kitél tanulnia. Elég, ha csak Riesz Miklos, vagy
Hagelmayer Istvan nevét az olvasd emlékezetébe idézem, de a makro-
pénziigyek és a gazdasagpolitika terén volt mit ellesni Hetényi Istvantol is.
Suranyi mindegyikiiket ismerte és mindegyikiikt6l tanult, st mind-
egyikiikkel dolgozott egyiitt. Ez behozhatatlan elony. Behozhatatlan elény
az is, hogy a mult szazad 80-as éveinek reformforgatagaban éppen a bank-
rendszer kétszintlivé alakitasat elokészitendé Hetényi Istvan altal vezetett
bizottsagnak 6 volt a szakmai titkdra, amelyben a bankszakma Gsszes nagy
oregje, de az egyetem akkori nagysagai is benne liltek. Nem csak az elmé-
letileg lehetségest, de azt is meg kellett tanulnia, hogy a helyesnek tartott
dontés érdekében hogyan kell manéverezni, mikor kell keménynek és
mikor kell rugalmasnak lenni. Kitanulta, hogy mi a kollektiv dontéshoza-
talban, a feljebbvalok kimondott és csak kozvetitett elvarasaihoz valo al-
kalmazkodasban a személyes feleloss€ég. Még nem is szoltam arrdl, hogy
Neki kellett ahhoz meggy6z6 erejli, nemzetkdzi 6sszehasonlitas probajat is
kiallo, elméletileg megalapozott, a gyakorlatban is alkalmazhat6 tanul-
manyt, — ami ennél is tobb — dontési javaslatot dsszeallitania, amely bemu-
tatja, hogyan tudja a jegybank szabalyozni, befolyasolni az éppen kifejlodo
pénzpiacot, mikdzben elveszti kdzvetlen parancsuralmi jogositvanyait a
pénziigyi kozvetitdk felett.

Suranyi tanult és dolgozott, bujta az irodalmat, ha lehetett ,,bekérezkedett”
szakmai tanulmanyutakon a vilag fejlett és Magyarorszag szamara mintaul
szolgalhatd kozponti bankokba (Id. Németorszag), és kozben allta a ver-
senyt. Mert kemény volt a verseny az akkori Pénzligykutatasi Intézetben.
Hagelmayer Istvan a Kozgazdasagi Egyetem valahai Pénziigyi Tanszék-
vezetdje volt a fonodk, a helyetteseit Antal Laszlonak és Kupa Mihalynak
hivtak, ahol a szomszéd elemzdi osztalyt Bokros Lajos vezette, ahol Aszta-
los Laszl6 és Szalkai Istvan, vagy Varhegyi Eva irasairol kellett vitat foly-
tatni. Most csak a pénziigyeseket és nem a tobbi ,,farkaskolykot”emlitem,
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akik tudomanyos vitaban széttépték a nem kellden megalapozott, elnagyolt
allaspont képviseldjét, akik mindig mindent ,,jobban” tudtak, akik mindig
egy kicsit tobbet olvastak a nemzetkozi szakirodalombol, mint a tobbiek.
De a versenyben a pénziigykutatosok mellett ott voltak az akkori Kozgaz-
dasagi Egyetem Pénziigyi Tanszékének a fiatal oroszlanjai, akiket Riesz
Miklos és Hagelmayer Istvan maga nevelt: Banfi Tamas, Szaz Janos, a né-
hai Sulyok Papp Marti. Suranyinak ebben az istalloban kellett allnia a
versenyt, és ha lehet minden futamban az élen végeznie. Nem volt kdnnyti
dolga, de volt-e még valaki, aki a monetaris politika meglehetdsen Osszetett,
nagyon nagy felkésziiltséget, a nemzetkdzi tapasztalatokban vald jartassa-
got igényld kovetelményeit ilyen kedvezd €s ilyen inspirald kdrmyezetben
sajatitotta volna el. Bizony a felsorolt nevek koziil mind alkalmasak lettek
volna erre, de részben személyes érdeklodésiik a makrogazdasag, a makro-
pénziigyek mas és mas terliletei felé iranyitotta 6ket, hiszen a szocializmus-
bol a kapitalizmusba atlépd Magyarorszagon minden pénziigyi kérdés még
feltaratlan és feltoretlen volt, habzsoltdk a tudast és habzsoltak a meghddi-
tatlan tertileteken elért sikert. A személyes érdeklédésen tul a tobbiek nem
rendelkeztek azzal a nagyon szerencsés habitussal, ami Suranyit mar kez-
detben is jellemezte, hogy véleményének megformalasaban, képviseletében
ugyan nem volt egy szemernyi megalkuvas, azt pengekeménységgel kép-
viselte, mégis ahogyan azt el6vezette, abban nem volt szoglet, vagy sar-
kossag, inkabb mindig gémbolyiire csiszolt érvelés jellemezte. Suranyitol
mindenki a strlodasi veszteséget mérsékld lagyabb megfogalmazast, az
alkalmazkodoképességet varta. Surdnyitol nem csak azért fogadtak el
konnyebben, hogy nagyon nehezen visel el a magaétdl kiilonbozé allaspon-
tot, mert okos volt, hanem azért is, mert simulékony, nem kereste, inkabb
keriilte a balhét. Suranyi nem politizalt, nem volt az akkori nagyon
vehemensen politizald pénziigyminisztériumi ifjisagi mozgalom hangado-
ja, fontos részanyagot irt, tobb vitaban részt vett, de Washingtonba torténd
kikiildéséig sem jatszott vezetd, meghatdrozé szerepet a ,.Fordulat és
Reform”-ban. Ezért is volt meglepetés késébb a Demokratikus Charta ala-
irasa.

Surdnyi kutatoként kezdte palyajat és kutatdi habitusat jegybankelnoki
tevékenysége soran is megoérizte. Magyarorszagon egyetlen elddje és
egyetlen utddja sem volt kutatd. A rendszervaltd kozép-kelet-eurdpai
orszagok koziil egyediil Lengyelorszagban a lengyel gazdasagi reform és a
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lengyel stabilizacié atyjaként elhiresiilt, késébb a lengyel jegybank
elndkeként vas-kovetkezetességgel miikodd Balczerowicz kezdte palyajat
kutatoként. A kutatdé még akkor is, ha vezetd lesz, sokkal szerényebben,
sokkal bizonytalanabbul fogalmaz, hajlik arra, hogy allaspontjanak a meg-
alapozasahoz nagyon sokféle érvelésmddot és moddszert hasznaljon fel,
szivesen szervez a dontés el6tt vitaférumokat. Sokszor vadoljak a ku-
tatobol vezetové ,.eldlépett”’dontéshozot tétovasaggal, oreges dvatoskodas-
sal, az 4j modszerekkel szembeni tartozkodassal, egyenes és vilagos ko-
vetkeztetések kimondasaval szembeni szkepszissel. Kahneman emliti vi-
lagsikeri konyvében,” hogy pénziigyi tanacsadotol, orvostol, vagy poli-
tikustol nem, vagy alig fogadjék el, ha nem egyértelmiien fogalmaz, ha fel-
hivja a figyelmet egy dontés esetleges, az elérni kivant hatasnak egyenesen
ellentmond6 kovetkezményekre. Marpedig a monetaris politika vitele so-
ran a meghozandé dontések mindegyike csak nagyon kdzvetett mddon
jér(hat) a vart hatasokkal, nem véletlen, hogy mindig ,.kdzbensé” célok
elérhetdségét tiizi ki, és nagyon koriiltekintden, tartézkododan, a tulzasoktol
mentesen fogalmaz. Nincs bulvaros, bombasztikus stilus, nincs meg-
jegyezhetd ,,bon mot”, nincsenek ,,mongolfoltok”.

A jegybankelnok azonban nem csak tudos, hanem lizemmérnok is. Nem a
rajzasztalnal, nem a kisérleti mithelyben, hanem a stiriben, ahogy az ango-
lok fogalmaznak ,,on the spot” kell otthonosan, pillanatnyi késedelem nél-
kiil, az ,,0reg szakik™ szeme és fiile hallatdra azonnal bemondania a ,.tutit”.
A kutato, a hezitalé Suranyi képes volt erre is. Ha kellett 600 bazispontot
(kétszer 300-t ) emelt, de ha eljott az ideje azonnal vagott. Hogy magaban
hanyszor mért — ahogy az orosz kdzmondas tartja (,,hétszer mérj, egyszer
vagj!”) — nem tudjuk, dontései maradnak meg az utokor szamara. Az
1995-6s stabilizacids csomag sok elembdl allt, koziiliik az un. ,,elére beje-
lentett csuszo leértékelés” valtotta ki a szakmai, pénziigyi és a vallalkozoi
kozvéleménybdl leginkabb kedvezd fogadtatast. Ennek az intézménynek a
segitségével egyfeldl eldre tervezhetdvé valt az exportérok szamara, hogy
dinamikus export novekményiik esetén annak forintban mért jovedelmezo-
sége mennyit javul, masfeldl lehorgonyozta a forint arfolyaméanak gyen-
giilése altal befolyasolt inflacios varakozasokat egy elére kiszamithato,

? Kahneman,D(2013):Gyors ¢s lassu gondolkodas. HVG Kényvek, HVG Kiado, Budapest.
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tehat a jegybank, a pénziigyi kozvetitok és a kozonség szamara kezelhetd
szintre, végiil a kereskedelmi és a fizetési mérleg folyamatos javulasat
igérte, ha a varakozasok szerint alakulnak az események. Bokros Lajos €s
Suranyi el6tt a romld kiilsé egyenstlyt és az allamhaztartds hianyat a le-
értékelés és annak iddzitése és mértéke altal gerjesztett meglepetés inflacio,
illetve iddleges addemelésekkel és az allami beruhazasok halasztasanak az
eszkozével probaltak kezelni. A csuszo leértékelés és az ezzel egyidejiileg
bevezetett ideiglenes ideig alkalmazhatd vampotlék egyszerre segitette a
kiilkereskedelmi (ezzel a fizetési) mérleg hianyanak és az allamhaztartasi
hidnynak a mérséklodését. A két dsszekapcesolt innovativ intézkedés a véra-
kozésokat letéritette a korabbi huizd meg ereszd meg (stop-go) politika ran-
gato palyajarol, és azzal kecsegtetett, hogy kialakulhat az egylittmiikodés a
kormany és a piac szerepldi, a hitelezOk €s a beruhazok, az exportérok és
a finanszirozok, a vallalkozok és a pénziigyi kozvetitok kozott. A két
— egymassal kitlinéen egylittmiikodni képes — fiu: Bokros és Suranyi
a kutatasaikra és a felhalmozott elméleti tapasztalataikra alapozva, mint
konstruktérok is rendhagyét alkottak, ami azoéta is fij Magyarorszagon
sokaknak. Az innovator-konstruktér szerepét a kdzponti bankban, mint
annak vezetdje azota se toltotte be senki.

Egy olyan kis orszagban, mint Magyarorszag a monetaris politika alaki-
tasaban elméleti-elemzdi, dontés-elokészitdi és dontéshozoi szerepben nem
néhany tucat, hanem legfeljebb négy-ot kivalo képességii elme dolgozott.
Az USA-ban, ahol a FED dontéshozo bizottsaga hét személybdl all, akihez
a tizenkét regionalis FED elnokbdl még — rotacios rendben — 6t csatlakozik,
sincs tobb tizenketténél emiatt a szamon tartott makro pénziigyi szakértok
szama. Az USA méretei lélekszamban, a pénziigyi kozgazdak, a makro-
pénziigyekhez érték szamat tekintve legalabb 10-20 szorosan mulja feliil
hazankét. Tulzas lenne azt allitanom, hogy nekiink egy Suranyink van, de
talan nem is nagyon jarok messze az igazsagtol. A ,,sziikség” akar Gssze-
kapcsolhato lenne az erénnyel is. Hiszen, ha végre van egy a monetaris poli-
tikdhoz ért6, a pénziigyi stabilitdas megérzésének, a makrogazdasagi teljesit-
mény javitasanak elkotelezett szakemberiink, akkor 6t addig kell a jegybank
¢lén tartani, amig ezeket a célokat valositja meg. Hogy tevékenységében a
politikai ciklusok iranyvaltdsai se zavarjak, és hogy a jegybank meg-
Orizhesse a fliggetlenségét erre talaltak ki, hogy a jegybank elndkének a
mandatuma mindig talnyulik a kormany ciklusidején. Ez a jegybankelnoki
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mandatum azonban tilsdgosan rovidnek latszik, részben a politikai kilen-
gések stirlisége, részben az intézményi Onallosag kiépitésének iddigénye
miatt. A rendelkezésre allo jegybankelnoki valaszték sem tul széles, ezért a
jOzansag is ersiti azt az igényt, ami pénziigyi stabilitds és fliggetlenség
személyi biztositékainak a megteremtésében ot testet. Eppen a jegybanki
politika fiiggetlenségének, kiszamithatosaganak megérzése érdekében sok-
kal inkabb lenne sziikség arra a stabilitdsra, mint ami pl. az Allami
SzamvevoszEk elndki tisztségét jellemzi, ahol tizenkét évre szol az elndk
mandatuma. Ilyen hosszi mandatum jelentené a valosagos garanciat a fiig-
getlenségre és a kovetkezmények személyes vallalasara, éppen ezért a
12 évre sz6l6 jegybankelnoki mandatum betdltésénél is az a magas szintii
tudas, a szakmai tekintély az alkalmassag feltétele, ahogy a Szamvevoszék
elsé elnokét Hagelmayer Istvant is ezért , talaltak ki” és ezért valasztottak
12 évre. A rendszervaltas, a fliggetlen jegybank intézmény kiépitésének
iddszakéban, ¢és az atalakulas évtizedeiben a jegybankelnokségre alkalmas
személybdl is csak nagyon kevés allt rendelkezésre. A fiiggetlenség, a
nemzetkozi elismertség, a stabilitds szempontjain til a méretgazdasagossag
jegyében is szerencsés lett volna, ha Suranyi ezt a tisztséget hossza periddu-
son at tolthette volna be.

A Kutatasvezetd csapatkapitiany

A Magyar Nemzeti Banknak Suranyi jegybankelnoksége el6tt nem volt
a javaslatokat kidolgozo, dnalldéan miikodé stabja, nem voltak elismert, a
legjobb nemzetkozi gyakorlatot, a legjobb modszereket alkalmazé kutatoi,
nem voltak ismert és elismert publikacioi. Pedig a jegybank elsésorban
a szellemi felkésziiltségével, a meggy6z0 elemzéseivel, a progndzisaival, a
varakozésokat befolydsolni képes, a varhato fejleményeket feltdrd, azokat
az intellektualisan jol megalapozott irdnymutatasaival hat a pénziigyi fo-
lyamatokra. A jegybank dontései maguk, az érvelés és azok kdrnyezete
nélkiil kevéssé hatasosak, kevéssé képesek a varakozasokat is befolyasol-
ni. Legfeljebb, ideig-oraig az aktualis helyzetet. A befektetok, a hitelezok,
a vallalkozok terveit is befolyasolni képes monetaris politika folytatasahoz
kevesebb értd, preciz, odaadd bankhivatalnokra és tobb képzett, sajat fel-
tart felfedezéseitdl, javaslataitdl nehezen eltérithetd, a meggy6zddésétdl
nem tagitd, megingathatatlan, a tekintélyt nem tiszteld, érvekkel vivo kuta-
tora van sziikség. Suranyi megteremtette a csapatot. Igaz, volt honnét
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tanulnia. Tudta, hogy kell valaki, aki mar az egyetemen felfigyel a tehet-
séges, szerény, de a szorgalom, az igyekezet és munka alapjan nagyra hiva-
tott fiatalokra (Szaz Janos és Sulyok Papp Marta). Tudta, kell valaki, aki
tehetség-gondozonak elég figyelmes, elég tiirelmes, és aki maga is egyiitt
tanul tanitvanyaival, mikdzben irdnyitja dket (Neményi Judit). Tudta, kell
durva raspoly, hogy azutan szokjak és kezeljék a megalapozott és a meg-
alapozatlan kritikat (Banfi Tamas). Tudta, kell valaki, aki egyetemes tudasa-
val, ha nem is ad kozvetlen tanacsot, de szavai és a benne sokszor azonnal
nem is felismerhetd zsenialis sejtetései majd elvezetnek oda, ahova indul-
tunk (Kornai Janos).

Nem tudom, hogy szerették-e. Talan igen. Sejtésem szerint csapatan beliili
népszerlisége nem vetekedett a valahai Antal, vagy Hagelmayer nimbusza-
val. Tudték, és elismerték, hogy 6 a fonok. A f6ndk, akinek mar kérdéseire
is érdemes figyelni. Tudtak, hogy 6 a fonok, aki — ha kell — egymaga is
eldonti, hogy mi a teendd. Tudtdk, hogy 6 a f6ndk, aki meghallgatja dket,
bar nem mindig hallgat rajuk. Tudtdk, 6 a fonok, aki megvédi dket a ta-
madasoktol. Tudtak, 6 a fonok, aki sokszor szeszélyesen szubjektiv, de
szakmai és tudomanyos kovetkeztetéseiben — bar gyakran elfogult: pl. a
szabalyalapusag kérdésében, vagy a mindent jobban tudas miivészetében —
a tokéletességig preciz, vildgos, vitathatatlan és megingathatatlan. Tudtak,
0 f6ndk, akinek azonban lehet — ha eléggé felkésziilt, érvelésében meg-
alapozott, aki ezt meri — ellentmondani.

A modern jegybank, a korszeri monetaris politikai hatdsag az 6 miive volt.
A vilagon kevesen mondhatjak ezt el magukrol. A csapat, az 6 csapata volt.
Persze, voltak utodai kozott kivalo coach-ok. Voltak, akik jobban értettek a
vezet6éi menedzseléshez, voltak, akik szdjaték tekintetében foliilmultak.
Ha jegybankelnokrdl beszélnek Magyarorszagon, mégis Surdnyi jut az
esziikbe.
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Farkas Istvan

A kereskedelmi bankok nélkiili
piacgazdasag jellegii’ gazdasag

Amikor megkaptam a felkérést, hogy Suranyi Gyorgy 60. sziiletésnapjara
késziilé emlékkonyvbe irjak, gondolkodas nélkiil beleegyeztem. Tettem ezt
azért, mert Gyurit tisztelem és szeretem, €s az Otlet meg kimondottan
jopofanak tlnt.

Hanem hat a masodik gondolat az volt, hogy Te jo Isten: de hat mit, mirdl
irjak? A terjedelem ¢és a képességeim korlatai nagyon is szoriténak bizo-
nyultak: személyes élményekrdl azok, akik tobbet voltak Gyurival egyiitt,
érdekesebbeket tudnak irni, szakmai anyagot pedig hat...

Végiil is arra jutottam, hogy roviden megprobalom leirni a nagy kisérletet.
Induljunk ki abbdl, hogy a legtdbb elfogadottnak tekintheté szakkonyv,
tankonyv a kereskedelmi bankokat olyan pénziigyi kozvetitonek irja le,
amelyekre az a jellemzd, hogy denominacios, deviza, kamat, futamidd
transzformaciot hajt végre.

Ennek a trouvaille-nak harom minimalis feltétele van: legyen megtakaritas
a kereskedelmi bankokban, legyen elfogadhatd kockazatot jelentd ados,
és legyen egy — ha nem is segit0, vagy éppen tamogatd — de legalabb nem
ellenséges széles értelemben vett infrastruktara.

Most nem foglalkozom azokkal az altalanos problémakkal, amelyek a val-
sagbol fakaddan, vagy a novekedés hidnyabdl adoddan gatoljak a betét-
képzodést, vagy a hitel felvételi kedvet. Csak azokra az elemekre szoritko-
zom, amelyek a nagy magyar kisérlet sajatos részei:

* A piacgazdasag jellegli kifejezés Falusné Szikra Katalin 6rokbecsii szavainak parafrazisa: ,, A szocializmusban
a munkaeré nem aru, de vannak aru jellegli vonasai”
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Az egyik kulcselem, hogy a megtakaritokat tavol kell tartani a kereskedel-
mi bankoktol. Ennek egyik tétele, hogy a kereskedelmi bankokat biings,
de mindenképpen gyanus intézménynek kell feltiintetni (jo, ha ennek rend-
Orségi hirek, birdsagi itéletek, versenyhivatali dontések és rendszeres
miniszterelndki megszolalasok is nyomatékot adnak), mert hat ki akarna
a pénzét ilyen intézményekre bizni?

Am ha ez nem lenne elég, lendiiletesen csokkenteni kell a jegybanki alap-
kamatot, amit a kereskedelmi bankok a betéti kamatokon gyorsan at is
vezetnek, majd az amugy is pici nomindlis kamatokat terheljiik meg jelen-
t0s kamatadéval plusz EHO-val.

De ne alljunk meg itt, teremtsiink erdés és kimondottan tamogatott kon-
kurenciat a kereskedelmi banki betéteknek az allampapirok magas kamata-
val és adokedvezményével.

A betétek tavoltartasa a kereskedelmi bankoktol sziikséges, de nem elég-
séges feltétele a kisérletnek. A hitel/betét arany csdkkentésével (ami egyéb-
ként teljesen indokolt) a hiteleknek amugy is csokkennie kell, de az
eszkozoldalon is szamos feladata van a kereskedelmi bankok nélkiili gaz-
dasdgot célul kitiz0 dontéshozdknak. A betéteseknél gyantsnak feltiin-
tetett intézményeket meg kell terhelni azzal a potencialis hitelfelvevoi
tudattal, hogy a magyar haziasszony megveti azt, aki a honap végén kol-
csonkér a szomszédtol. A tulzott — azaz nagy vagy éppen vallalhatatlan ter-
het jelenté eladdsodas helyett (akarki is legyen az ados: allam, onkor-
manyzat maganszemély, vagy vallalat) mindig csak az adossag csokken-
tésének, megsziintetésének sziikségszeriiségérdl, mint az egyediili kdzos
célrdl és legfobb erényrdl kell beszélni.

A kereskedelmi bankok kiiktatasara iranyuld kisérletnek nem szabad elfe-
ledkeznie a hitelek minéségének rontasarol sem. (Ha netan mégis lenne
hitelfelvevd, és hitelt nyujtani képes kereskedelmi bank, akkor a hitelek
mindsége miatti tokeigény tegyen a szandékoknak keresztbe.) A lassuld
hitelezési dinamika dnmagaban is rontja az atlag mindséget, de ezt még
fokozni lehet a j6 adosok kivezetésével a rendszerbdl (végtorlesztéssel).
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A mindség rontasanak kivalo eszkdze a hiteltorlesztések mértékének,
illetve egyaltalan indokoltsaganak a folyamatos lebegtetése (mennyit kell,
¢és egyaltalan kell-e a hitelekbdl torleszteni). (Anélkiil, hogy a deviza-
hitelezés makrogazdasagi hatasardl, a lakossag deviza eladdsodasanak
kezelésérdl szolo vitat kinyitndm, a deviza-hitelezéssel kapcsolatos kor-
manylépések egyértelmilen a kereskedelmi bankok nélkiili vilag felé
mutatnak). fgy a fizetéképes adosbol fizetokészség nélkiili adés valik, ami
a portfolié mindségét egyértelmiien rontja.

Mindehhez tegylik hozz4, hogy az addsokat sz6 nélkiil csereberélni lehet.
Az Onkormanyzatok helyébe a kozponti koltségvetés 1€p, ami ugyan 6n-
magaban is felmondasi ok (hat, ha még mindez kotvény formatumu, akkor

crcr

Ha a lakossagi tigyfelek hitelmindségén til a vallalati tigyfelekre is érdemes
odafigyelni. Blue chipek — mér ha vannak még egyaltalan — nem Magyar-
orszagon bankolnak (eddig a magas kamatok most a bizonytalansag és a
jarulékos koltségek miatt). A KKV-k nagyobb hitelkockazatat pedig az
NHP-ban garantalt marge nem fedezi, igy a portfolio fedezettsége romlik.

De azért essen sz6 a széles értelemben vett infrastruktirarol is (a technikai
kortilményektdl, az adorendszeren 4t a jogi feltételekig).

A szerzddéses kotelezettségek nem teljesitésének — ami a bankrendszerek
alapvetése — bocsanatos biinné nyilvanitasa (lasd a kdzoktatasi allamtitkar
asszony valasza arra, hogy mit tegyenek az egyetemek, ha csokkentik a
koltségvetésiiket: ,,ne fizessék ki idében a szamlakat™), a deviza transzfor-
macio jogi megkérddjelezése, altaldban a jogi kdrnyezet elbizonytalanitasa
nem segit a kereskedelmi bankolasnak.

A bankok jovedelmét az emberektdl elvett pénznek kell titulalni és még
csak véletleniil sem a belsd tokeképzddés (azaz a biztonsagos bankrend-
szernek és a hitelezési potencial boviilésének) elemét 1atni benne. Mar-
pedig a magas jovedelmeket el kell vonni (ez nem csak a bankrendszerre
igaz, hiszen a kormanyfé barmikor, barmire kimondhatja, hogy az sok
—lasd a 2013 évi prémiumok és jutalmak sorsat — és ez minden szerzédést
és jogszabalyt feliilir). Amennyiben mégis tobblet tékére volna sziikség
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(és a romld portfolid mindség miatt ez szinte elkeriilhetetlen) a kiilfoldi
tulajdonosoktol kell elvarni a t6kepotlast. (A képlet egyszeriisitésével a
banktulajdonos orszagok adofizetditdl kell jovedelmeket elvonni.)

A fizetési modokban végrehajtott hatraarc nem csak a technikai fejlesz-
téseket teszi (a) kidobott pénzzé, (b) feleslegessé, hanem az tligyfél tranz-
akcios célu betéteit (folyoszamlajat) is kivezényli a bankokbol. Megtakari-
tani nem érdemes, de még fizetési céllal sem jo, ha a bankban van a pénziink.

A bankfeliigyelésbdl pedig bankiranyitast kell csindlni. Nem az a gond,
hogy a pénziigyi intézményrendszer feliigyelete a jegybankhoz kertil
(bar némi vitat ez is megérne) hanem, hogy az a felligyelés egyértelmiien
az aktualis monetaris politikai céloknak van alarendelve. Ezt tiikrozi
a jogszabaly maga, de nyilvanvalo, hogy a feliigyeleti eszkoztarral a (nem
feltétlentil ortodox) monetaris politika eszkdztara boviilt és nem a fel-
tigyelési horizont tagult makroprudencialis szempontokkal.

Idésebbeknek ismer6s lehet a képlet: a kereskedelmi bankok, mivelhogy
profitot akarnak, s6t egyre nagyobb profitot akarnak, (a) megnyomoritjak az
igyfeleket (kamattal, dijjal stb.); (b) nem feltétleniil olyan hiteleket és azok-
nak nyuQjtanak, akik pedig arra (az iranyit6 szervek szerint) raszorulndnak.

Ha a kereskedelmi bankokat kiiktatjuk, akkor az allam — mivel hogy jo
pénzért maga is be tud gy(jteni forrasokat — a megtakaritasokat kdzvetlentil
jo célokra tudja forditani. Ha pedig ez nem lenne elégséges, akkor megha-
tarozott intézmények (takarékszovetkezetek, lakossagi nagybank) Gssze
tud gyijteni tovabbi megtakaritasokat, amit a kdzponti bank hitelkeretetek
formajaban gondosan megtervezett modon szétoszt.

Ha nincsenek zavard tényezok (példaul kiilfoldi tulajdonu bankok, ame-
lyek jelenlétének foloslegességét mar nyilvanosan is deklaraltak), akkor
egyre kevesebb akadalya van annak, hogy a kétszintli bankrendszer 1987
évi bevezetése utan, annak harmincadik sziiletésnapjat az egyszint{i bank-
rendszer visszaallitdsaval iinnepeljiik.

Bar ne lenne igazam...
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Farkas Zoltan

Tanusitvanyok

1991. november 27., szerda

»Kedden délutan megallapodtunk a Nemzetkozi Valutaalappal, hogy
1992-re milyen programot fogunk kévetni. Ez nagyon fontos volt. Ugy
gondoltam, hogy miutdn mar csak harom-négy nap van a jegybanktorvény
¢letbe 1éptetéséig, érdemes lenne beszélni a miniszterelndkkel a jovorol.
El6tte mar kaptam informaciokat arrdl, jo esély van arra, hogy folallitanak.

Telefonaltam a miniszterelnoknek, de nem értem el. Masnap reggel hivott
vissza. K6zo6ltem vele, hogy megallapodtunk az IMF-fel, mar csak arra van
sziikség, hogy az Orszaggyiilés nagyjabol azokkal a keretekkel fogadja el
a koltségvetést, amelyekkel benyujtottak. Emellett szeretném tudni, mi lesz
tovabb. Erre azt valaszolta, mar 6 is gondolt arra, hogy ezt meg kellene
beszélniink. Megkérdezte, aznap délben raérnék-e.

Miel6tt bementem hozza, a helyetteseimmel arrdl beszélgettiink, vajon mi
varhat6. Cséngott a telefon. Goncz Arpad koztarsasagi elndk jelentkezett,
meleg hangon kozdlte velem, eldtte van a felmentésemrdl szo6l6 irat, de azt
a jo hirt kapta, hogy minden bizonnyal engem fognak Ujra kinevezni.
Ez csak formai mozzanat, ez az aldirds a felmentésemrdl. Nagyon ko-
szOondm, valaszoltam, de ha netdn nem engem neveznek ki, akkor is ala kell
irnia, hiszen nincs mérlegelési lehetdsége, hacsak nem allnak fenn rend-
kiviili koriilmények. Goncz Arpad azt mondta, ha valami mégis kozbejon,
elsként szeretné megkdszonni eddigi munkamat. Ot perccel késébb Kajdi
Jozsef, a Miniszterelnoki Hivatal kozigazgatasi allamtitkara hivott fel, aki
kozolte velem, hogy hallotta, amit a kdztarsasagi elnok mondott, abban
volt egy-két jogi pontatlansag, majd hozzatette, 6 is gy tudja, hogy engem
fognak kinevezni, amit jo érzéssel vesz tudomasul.
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Bo fél 6ra mulva mentem at a miniszterelnokhoz, aki kijelentette, nincs
modjaban megtjitani a kinevezésemet, mégpedig azért, mert aldirtam a
Demokratikus Chartat. Emiatt nem lehet biztos benne, nem fordulok-e a
kormany ellen. Bar erre addig sem volt példa, s egyaltalan nem szolgéltat-
tam alapot a feltételezésre, ennek ellenére 6 ezt igy latta. Nagyjabol azt
valaszoltam: amikor alairtam a Demokratikus Chartat, szamoltam vele,
hogy ennek ilyen kovetkezménye lehet. Bar igy gondoltam, sokan ala
fogjak irni, partoktol fiiggetleniil. A Chartat olyan dokumentumnak tartom,
amelyet minden jo érzésli ember nyugodtan alairhat, hiszen olyan elveket
fogalmaz meg, amelyekkel nem lehet nem egyetérteni. Emellett az jart a
fejemben, ha emiatt felallitanak, akkor plane indokolt, hogy alairjam,
hiszen akkor valoban hianyoznak alapvetd demokratikus jogok. Még azt is
hozzatettem, erkolcsi kényszernek éreztem az alairast, mégpedig azért,
mert fliggd helyzetben voltam a kormanytdl. Ha mar a fliggetlen jegybank
elndke lettem volna, nem csatlakozhattam volna a Chartahoz.

A miniszterelndk nem vonta kétségbe, hogy a Magyar Nemzeti Bank szak-
mailag helyes iranyt kovetett, még csak halvany kritika sem érte a tevé-
kenységiinket. Szova tettem, hogy a jegybankot, és engem is, személy
szerint, parttarsai honapok ota €lesen biralnak, és egyetlen egyszer sem
keriilt sor arra, hogy akdr nyilvanosan, akar magéanbeszélgetésben azt
mondta volna: nyugi, 6k nem a 6 vonalat képviselik. Erre a miniszterel-
ndk lényegében nem reagalt.

Néhany évvel késébb boldogan alltam volna ki a kozvélemény elé, hogy a
Charta alairasakor tévedtem, til sotéten lattam néhany dolgot, de sajnos
nem igy tortént.”

(Részlet egy maig embargds interjubol)
1998. majus 5., kedd

,»z0rnyll volt. Még kozvetlen bardtaink egy része sem akarta megérteni,
miért hoztuk a megszorit6 intézkedéseket. Azok sem, akikkel mar tiz évvel
korabban arrél beszélgettiink, hogyan lehetne megallitani az orszag elado-
sodasat. Akkor megértették, hogy mi a teendd. Elhitték nekiink, biztak ben-
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niink. 1995 tavaszan viszont 6k is kétségbe vontak a dontéseinket.(...)

Ha egy kormany nem képes a koltségvetési kiadasait ésszerli mértéken
beliil tartani, akkor addssdgcsapdaba viszi az orszagot. Generalhat akar-
mekkora ndvekedést, nem gydzi majd visszafogni — ha ugyan képes lesz
még az egyensulyi palyara visszaallitani a gazdasagot. (...) Ma a régioban
talan csak a lengyel novekedés gyorsabb, mint a miénk. Azt gondolom,
hogy a gazdasagnak nincs sziiksége az allam gyamkodasara. Akkor képes
normalisan ndvekedni, ha békén hagyjak. Ha nem az allam akarja helyette
a feladatokat ellatni. Az allamnak stlyos kotelezettségei vannak a jogi
keretek, a jogbiztonsag, az atlathatosag, a gazdasagi etika és erkolcs meg-
teremtésében. De ha az allam behatol az tizleti szféraba, ott k6 kovon nem
marad.”

2000. december 23., szombat

»— Ha az 1990-es fogyasztoi arakat 100-nak vessziik, akkor most 620
koézelében van az index, tehat az arak tobb mint hatszorosukra emelkedtek.

— Csak? Tobbet mondtam volna.

—Pedig az MNB egyik kiadvanyédban olvastam ezt. 1995 6ta megduplazod-
tak az arak. Akkor 135 forint volt egy dollar, most 300 forint. Tiz évvel
ezeldtt 6tmillié embernek volt allasa, most 3,8 milli6 munkavallalot rogzit
a statisztika. Folytathatnam. Ez bele volt kddolva a rendszervaltasba? Nem
lehetett volna simabban meguszni, kevesebb megrazkodtatassal?

— Hadd soroljak fel én is néhany tényt: a gazdasag az elmult 6t, 6t és fél
évben 22-23 szazalékkal nott, kétszazezerrel tobb embernek van allasa, az
inflacio évrdl évre jelentékenyen lassult, egészen a legutobbi honapokig,
31 szazalékrol 10 szazalékra mérséklédott. Az ipari termelés mar otven
szazalékkal meghaladja az 1989-es szintet, a feldolgozdipari termelé-
kenység pedig annak a duplaja. 1990-ben a teljes magyar export, a KGST-
piaci értékesitését is beszamitva, nem érte el a nyolemillidrd dollart. Az idei
év végén viszont megkozeliti a harmincmillidrdot. Az orszadg devizaban
szamon tartott kiilfoldi netté addssaga 21 milliard dollarrél hatmillidrdra
csokkent, az allam eladdsodottsaga dsszességében a GDP 90 szazalékarol
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60 szazalék koriili szintre esett. Ami a lakossagi jovedelmeket illeti, azok
mértéke atlagosan eléri, tan meg is haladja az 1990-es cstcsot. Igaz, a jo-
vedelmek megoszlasa alapvetéen mds, mint akkor, ezért nagyon sokan
nélkiiloznek és Iényegesen rosszabbul élnek, mint a rendszervaltozas el6tt.
De mi tortént volna, ha nincs rendszervaltozas? Akkor ma Magyarorszag
valamennyi lakosa 1ényegesen rosszabb szinvonalon élne, mint most, vagy
mint tiz éve. Ez igaz a valtozas nyerteseire, de veszteseire is. Es ez nem
elméleti kérdés, tények igazoljak. Mert azokban az orszagokban, amelyek-
ben az atalakulds elhizodott, amelyekben halogattdk az intézményi-jogi
reformokat, amelyekben lassabban épiilt le az allami tulajdon és késlekedtek
a gazdasag liberalizalasaval, még ma is negyven-Otven-hatvan szazalékkal
alacsonyabb a nemzeti dssztermék szintje, mint egy évtizede. Igaz ez a szov-
jet utdédallamok nagy tobbségére, Bulgariara, Romaniara, masokra. Lehet,
hogy Magyarorszagon sok mindent jobban, egyszeriibben meg lehetett volna
oldani, mint ahogy tortént. De hogy nalunk sokkal jobban senkinek nem si-
keriilt ezt megtennie, az biztosnak latszik.

— A huszezerforintos bankon még az 6n aldirasa szerepel?

— Igen. Es remélem, ennél nagyobb cimletet mar nem kell forgalomba
hozni addig, amig Magyarorszag az eurdpai monetaris unio tagja lesz.
Akkor pedig jon az eurd.”

(Részlet a Népszabadsagnak adott interjubol.)

Tanudvallomas

Evekig gytijtttem a Suranyikat (interjiikat, cikkeket, jegyzeteltem eléada-
sait), nem skalpvaddsz modra, hanem mert belsé kényszert éreztem a pon-
tos, tiszta beszéd irant.

Volt néhany év, amikor még volt ilyen beszéd.

Volt egy jegybankelnok, aki igy besz¢lt. Megmondta, mit miért tesz, €s azt

is hozzaflizte, hogy a kovetkezd években mi fog torténni. Minden mondatat
szamon lehetett kérni.
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Nem volt sajat baristaja, mint mostani utodjanak, aki kikeveri a napszakhoz
legjobban ill6 kavét. Neki sajat Zsofija volt.

Nem allt kiilon 6r hivatali szobdja el6tt. Az égiek vigyaztak rd. Mikor hogy.
A rendszervaltés els6 tizenegy évébdl kilencben ott volt sorsunk legfobb
iranyitoi kozott. Tervhivatali allamtitkarként, kétszeres jegybankelnokként.
Jarna érte némi kdszonet.

Egyszer, ha 0sszeszedem minden batorsagomat, megkérdezem, megkapta-e.

De ehhez még nem vagyunk elég oregek.
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Felcsuti Péter

Suranyi Gyuri hatvanéves

Isten éltesse, bdven megérdemli a sok tiszteld és barat linneplését. De azért
a laudatorrol se feledkezziink meg! Nincs konny(i dolga, hogy egyszerre
irjon jot s jol. A megtiszteld felkérést olvasva az elsd, ami eszembe jutott
anagy cseh szatirikus, Jaroslav Hasek pompas kis elbeszélése (Gyakornok-
halél a Kobkan cégnél), amelyben Kobkan ur, a szallitmanyozo cég féndke
egy nap behivatja egyik kedvenc gyakornokat és nagyjabol a kovetkezoket
mondja neki: ,,Kedves Pechacek ur! Két hét muilva lesz a nevem napja.
Oriilnék, ha az Gjsagban ebbdl az alkalombél megjelenne egy gratulacio
ismerdseimtdl, barataimtol és a személyzettdl. De nem szeretném, ha ez az
linnepi jokivansag elkoptatott, vagy sablonos lenne. Valami eredeti dologra
gondolok, mondjuk, kiilonleges szallitmanyoz? stilusban, amire az olvasok
még évek mulva is emlékeznek. Magara gondoltam, kedves fiam. Itt van
6tven korona, iiljon be a borozoba, hogy jobban ihleljen, aztan menjen ki a
fasorba és koltse ki a gratulaciot a nevem napjara! De senkinek egy szot
sem!” Pechacek a megtiszteltetéstdl krétafehéren kitdntorgott az irodabol,
hiven teljesitette a f6ndk Ur utasitdsanak elsé két részét (megivott fél liter
bort és kiment a fasorba), am a harmadikkal nem ment semmire. Rémiilten
konstatalta, hogy semmi nem jut eszébe, plane nem eredeti szallitmanyozo
stilusban. Egész napi kétségbeesett probalkozas utan a klecanyi gaton
talaltak meg a kalapjat egy cédulaval, amire ez volt irva ,,nem megy”.
Pechacek utan Klofanda, Vencel, Kostyak ¢és Havlik gyakornokok kovet-
keztek, de dket is ugyanaz a szomor sors varta. Az utolso, Pilar gyakornok
a hatodik nap az érthetetleniil szérnyu végzet eldl menekiilve a bolondok
hazaban kotott ki. fgy aztdn Kobkan ar neve napja eltelt anélkiil, hogy az
Ujsagban eredeti szallitmanyozo6 stilusban irt gratulacié jelent volna meg.
Viszont az irodaban hat 1j, er6tdl duzzadé praktikans iilt. A kovetkez6 név-
napig tart a tilalmi idészak.

Persze tudom, az analdgia santit, de mégis, a feladat nem csekélység:
Suranyi Gyuri j6 negyed évszazada a magyar gazdasag- €s pénzpolitika
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egyik meghataroz6 alakja és véleményformaloja akkor is, amikor hivatal-
ban van és akkor is, amikor nem. Allaspontjaval kénnyti egyetérten, vitat-
kozni viszont nehéz. Tobbnyire igaza van, de tévedni (mar szerintem) is
nagy meggy6z6 erdvel, tények-érvek sokasdgat felsorakoztatva téved.
E hossza id6 alatt mind a kettében volt részem, és ahogy az dreg zsido
bacsi mondja ndiigyekrdl szodlva, ,,probaltam mind a kettét, micsoda

kiilonbség”.

A szervezOk ajanlasat kovetve e koszontd céljaira két epizodot szeretnék
kiemelni, mind a kettében igaza volt/van; az egyikért jol megérdemelt elis-
merésben részesiilt, a masik kezdeményezése tulajdonképpen méltatlanul
feledésbe meriilt.

Masodik jegybanki tevékenységének egyik kardinalis eleme volt a forint
csuszo leértékelésének menedzselése, amellyel a jegybank a Bokros cso-
mag megvalositasat timogatta (sem azel6tt, sem azdta nem volt olyan
Osszhang a gazdasag- és a monetaris politika kozott). Torténetesen erre az
iddszakra esett az orosz pénziigyi valsag (1998), amelynek a szele a forin-
tot is megbillentette. fgy aztin a nemzeti valuta villamsebesen eljutott az
intervencids sav gyenge pontjara, és a nyomas, Ugy tiint, nem ér véget.
A kérdés az volt, hogy a jegybank kitart-e a csuszo leértékelés mellett, vagy
a devizatartalékok apadasat latva feladja és eltfiri a forint nagyobb, a fun-
damentumokkal egyébként nem indokolhaté leértékelédését. En abban az
idében torténetesen meggydztem az altalam vezetett bank tulajdonosait,
hogy a forint relativ stabilitasara és a magasabb kamatkdrnyezetre valo te-
kintettel — a bizalmatlansagot feladva (ami, most mar pirulva bevallom,
ido6rdl idére spekulacios pozicidk megnyitasat is jelentette a forint ellen)
atvalthassam a bank deviza alapt6kéjének egy részét forintra, igy a tét
tizleti és személyes vonatkozasban korantsem volt csekély. A jegybank
— helyesen — kitartott és az oroszorszagi valsag elmultaval a forint vissza-
tért a sav tilso erds oldalara.

Ebben az id6ben indult el annak a jegybanki makrogazdasagi miithelynek
is a felépitése, amely vitathatatlanul a legjobb (volt?) az egész orszagban.
Talan a messzeség szépit, de emlékeim szerint a jegybank és mindenkori
elndkének szakmai tekintélye (amit szeretiink hitelességnek nevezni) az
elmult huszondt évben akkortajt volt — joggal — a legmagasabb.
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A masik epizod nem zarult happy end-del, pedig szakmailag igényesebb
politikai-tarsadalmi szempontbdl pedig talan még az el6z6nél is fontosabb
volt. A Suranyi-féle csapat javaslatara gondolok a svdjci frankhitelek egy
aktusban forintra torténd atvaltasat illetéen (2011). Ekkor mar nem voltam
gyakorld bankszakember, de természetesen foglalkoztatott (ma is foglal-
koztat) a devizahitelesek problémajanak elkeresztelt mizéria. Suranyi ja-
vaslatanak fogadtatasa sulyosan rovidlato volt (Iényegében minden érintett
— a bankszektor, a jegybank és a politika — lesdporte az asztalrol) (a bank-
vezetdk, gondolom, ma mar a hajukat tépik, hogy annak idején miért nem
fogadtak el).

A devizahitelezés felfutasa batran dssztarsadalmi kudarcnak nevezhetd, a
kezelésért — az évek ota huzdodo, politikai és gazdasagi értelemben egyre
koltségesebb tehetetlenkedésért — azonban mar inkabb csak a szakma és a
politika kell, hogy feleldsséget viselje.

Suranyi Gyuri immar hosszl évek ota igazan nincs a helyén; természetesen
fontos dolog, ha valaki egy nagy bankcsoport regionalis vezetdje, az 6
helye azonban sokkal inkabb a gazdasagpolitika, sot talan a politika els6
vonalaban lenne. Kétségbe nem vonhaté szakmai tudasa mellett jol, sét
kivaléan kommunikal olyanokkal is, akik nem konnyen igazodnak el a
gazdasagpolitika rejtelmeiben. Megboldogult anyukam, akit6l kevés dolog
allt tavolabb, mint a gazdasag és a pénziigyek, mondogatta nekem még
Gyuri elso jegybankelnoksége idején: ,,ez a Suranyi nagyon érti a dolgat,
olyan rokonszenves”. En meg persze kicsit féltékenyen hiaba motyogtam
valamit arrdl, hogy milyen bonyolult az a dolog, amirél Gyuri éppen a
tévében beszéElt.

Szoval nagyon jo lenne, ha Gyuri visszakeriilne oda, ahova leginkébb valo
— a kozligyek vilagaba. Végiil is fiatal, még csak hatvan éves.
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Gombar Csaba

Az id6 politikai tagolasa

Suranyi Gyorgynek

A hatalom épitomestere, a félelem forditja el napjainkban az emberi élet
tengelyét a gazdasagi rendtol a politikai és erkolcsi rend felé”. Polanyi
Karoly talanyos, koltoi sorai ezek az archaikus gazdasagrol irt konyvének
iranymutato bevezetojeben. Emlékszem, mennyire meglepddtem, amikor
ezt olvastam. A hatalom épitdje a félelem? Bizonyos elvont értelemben per-
sze, igen. A torténelmi régiségben, de a modern idokben is, a sulyosan
legitimdciohianyos allapotokban a hatalmat birtoklok primordialis félelme
egyuttal a hatalom-védelem Osztonzdje is, a hatalmi védmiivek konstruk-
ciojanak oka. A valamitol valo tartastol, a szorongason dat a rettegésig
félelem persze szazféle format olthet. De még a demokratikus politika altal
Jjovahagyott politikai iranyitas élein is béven van ok a félelemre, a rejtetten
koédolt, s barmikor bukast okozhato fordulatok miatt. A politikus nem vi-
lépked egy tobbnyire dltala is lathatatlan kotélen, és sokszor mi mdsbol,
mint bizonytalansdagaibol kényszeriil bizodalmat épiteni magaban és ma-
soknak. Hasonlo ez a gazdasag élein tevékenykedoknél is is. Egy orszag,
vagy a vilag a gazdasagaval valo tevileges foglalkozas, (ami nem csak
méretében mds egy iizem gazdasdagossagandl), mintha ugyancsak félelem-
bél épitkezne. Laikusként hallgatva okos kézgazddszainkat rég feltiint,
hogy mily sok veszéllyel vetnek szamot, hogy mennyi félelmet kelté baj
leselkedik rank. Szamot vetnek az 6rokolt, strukturalissa merevedett fogya-
tekossdagokkal, de a kibontakozast célzo javaslataik korbe vannak véve fe-
nyegeto veszedelmekkel, melyeknek sora szinte végtelen, hisz vagy inflacio
fenyeget, vagy deflicio, vagy tulpérog valami, vagy lefagy, beddlnek a
részvények, fizetésképtelenség, csod, felszamolas — sot, allamcsod, s mar
ott is vagyunk a politikai félelmeknél. Raaddsul fogalmunk sincs merre is
fordul most az ,,emberi élet tengelye”. Ezért mintha a kozgazdadsz is az
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egyensuly ,,kék madarat tizve”, a szamok latszatbizonyossagan tul a fé-
lelmekbol konstrualna, torekedven a ter és az ido birtoklasara.”

kksk

»Képességiink, hogy mérjiik és porciozzuk az idét, majdhogynem végtelen
megnyugvast okoz” — irta Richard Yates egyik regényében (Revolutionary
Road). A naptar, az 1d6 tagoldsa azonban a hatalomé — igy tartottak ezt mar
a régi Kinaban is. Az id6szamitas, kiilondsen kezdetének kijelolése felet-
tébb hasznos hatalmi eszkéz. Nehéz is, meg konnytli is ezt belatni, hiszen
az 1d6 megfoghatatlan és toliink fliggetleniil, konyorteleniil pereg. A foldi
térségeken uralkodni, vagyis a teret birtokolni az id6 uraldsahoz képest
egyszeriinek, szinte természetesnek tiinik. De a hatalom nem ismer lehetet-
lent, bArmennyire is absztrakt valami az idd, a hatalom azt is képes megka-
parintani, s a maga szolgalataba allitani. Annak hite és elhitetése ugyanis,
hogy az id6 a mi szamitasaink szerint mozog, az egyébként bizonytalan
jovo, vagy a szétfolyo id, azaz sorsunk kézbentartasat jelenti.

gy aztin mérték az id6t Tréja elestétdl, majd a varos — Roma —
alapitasatol, masok Mohamed futdsatol — és porcidztak is sokféleképpen.
A régi birodalmak sokszor az éppen uralkodd tronra 1€pésétél, mindunta-
lan 0j id6szamitasba kezdtek — hisz ami el6ébb volt az, vagy nem szamitott,
vagy mint atkos mult hulljon a vétkesek fejére — és szuverén birtokloi let-
tek, latszolag, az idonek. Persze ekdzben léteztek az irastudo papok altal
szamitott egyhazi évek, a csillagok figyeldinek a Hold, vagy a Nap jarasa
szerinti szamolgatdsai pedig egyre finomodtak. Se szeri, se szama a vila-
gon a kiilonféle idészamitasoknak, amelyek eredete, sajatossaga és dssze-
vetésiik szinte egy kiilon tudomanyteriilet, és ugy tetszik, kivétel nélkiil
mindegyik az egyhazi vagy birodalmi hatalom privilégiuma és nélkii-
16zhetetlen eszkdze volt, mignem a modernités és haladas jelszavaval ter-
jedd kolonizécid sordn az eurdpai, keresztény idészamitas vilagszerte alta-
lanossa lett. Akik aztdn nem akartak hinni a keresztény istenben, azok
— modjaval — tovabbra is a sajat egyhazi naptaraik szerint iinnepelhették
istentiket, isteneiket, de az adok és mas egyéb kotelezettségek ezen tal az
egész vilagon az Europaban kialakult naptar szerint szamittattak. Az Anno
Domini elfogadtatasa globalissa, s életiink elengedhetetlen részévé lett.
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Ebben a torténelmi folyamatban Romanak Kkitiintetett szerepe volt.
A kozépkor keresztény Eurdpajaban (bar e fogalmat akkor még nemigen
hasznaltdk) a keresztény egyhdz szamolta a napokat és hatarozta meg az
iddszamitas kezdetét. Dionysius Exiguus, avagy Dénes a Kicsi (Kr.u. 470-
544), dobrudzsai sziiletésti szerzetes nevéhez flizédnek a huisvéttablazatok,
a htsvétvasarnapok kiszamitasanak pontositasa, ezaltal az egyhazi év
tagolasa, lényegében pedig maga az id6 szamolasa annak alapjan, hogy
Krisztus sziiletése iddpontjanak kijelolésével az idészamitas kezdd éve a
nevezetes Anno Domini lett. Mind az eléregondolas, mind az emlékezés,
az igényjogosultsagok datalasa és a jarulékok begytijtésének ideje a termé-
szet szesz€lyes ritmusatol fliggetlentil kézben tarthatova és kiszamithatova
lett.

A zsido vallas idoszamitasa sokkal régibb, mint a keresztény (idén abban
mar az 5700-as éveket tapossuk). Talan nem felesleges megemliteni a zsido
naptar egyik legendas, a tarsadalmi kohézidt biztositani hivatott érdekes-
ségét, az ugynevezett szombatévet. A hagyomany betlije szerint ugyanis
minden hetedik évben az adossagokat el kellett engedni, s minden hétszer
hetedik évben, vagyis nagyjabol félévszazadonként a szamiizottek haza-
térhettek, a rabszolgak felszabadittattak, s az elkobzott javak visszatériil-
tek. Ebben is nyilvanval6 az uralgd pozicidja annak, aki, vagy akik kijelol-
hették a kezdd éveket, mert kinyilvanithatd gesztusaik altal igy 6k uraltak
az id6t. S mellékesen akar a mi vilagvalsadgos idénkben is érdemes felfi-
gyelni a hagyomanyban rejlé bolcsességre, hisz addssagokat még a szi-
gortan vett gazdasagi racionalitas szerint is célszerii részben elengedni.
Néha jobb a hitelezének is, ha az adossag elengedésével, vagy csokken-
tésével az addsa tovabb kereskedik, termel, torleszt, mintha csak min-
denétdl megfosztva, szégyenbélyeggel tengddne. A hitel és torlesztése
ugyanis torténelmileg moralisan terhelt viszonnya lett (a nem torleszté ado-
sok biinben is leledzettek), s annak idénkénti elviselhetetlenségén csak a
politika 0j idészamitasai tudtak enyhiteni. A csillagaszatilag mért egye-
temes id6ben ezért a politikai hatalom sokszor igyekszik sajat politikai id6t
krealni maganak.

A modern demokraciak tobbnyire négyéves valasztasi ciklusokra tagoljak
a hol szarnyas, hol keservesen vanszorgd idot. A korméanyon 1évok szinte
mindig — nem atallva gazdasagi ésszerliségekre hivatkozni — képtelentil
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rovidnek tartjak kiszabott idejliket, s a legkiilonfélébb triikkkokkel tolnak ki
a hatalomvaltassal terhes esedékes valasztasokat, illetve foggal-korommel
ragaszkodnak Ujravalasztasukhoz. Az ellenzék szamara ugyanakkor meg
allni latszik az id6, mert a négy év kivarasa miatt oly messze kertil a hatal-
mon [évok helytelenségeinek korrigalasa, avagy a leszamolas ideje.
Altalaban azonban megszokotta lettek a parlamenti ciklusok, mint az id6
politikai tagolasa.

Van persze, amikor valakiknek ez kevés, s akkor felmeriil az id6szamitas
ujrakezdése, a sajat idé megteremtése a politikai idében, az egyetemes 1d6
birtokbavételének kisérlete. Ezt deklaralta a magyar miniszterelnok is,
amikor gy fogalmazott kormanyra keriilésiik 2010-es évérdl tizendtodik
évértékeldjében, hogy ,,forduloponthoz érkeztiink™, ,,sajat keziinkbe vettiik
sorsunkat”, ,,a magyaroknal 0j idészamitas vette kezdetét”. A szavai sze-
rinti, és torténelmi igazolasul szolgald sajat id6tagolasaban a Fidesz-part
korményra keriilése a honfoglalassal, a keresztény allamalapitassal és a
tatarjaras utani orszagépitéssel esett egy sorba. Nem semmi! — mondhatjuk.
De mondhatnank ezt kinos nagyotmondasnak is, vagy mondhatnank, hogy
az évértékeld eldaddja tigy tekint a messze jovenddbe, hogy az orraig se lat.
Ilyet azonban csak a sajat, a Fidesz-part naptaratdl eltéré idGészamitas
megléte esetén mondhatni. Akkor pedig kérdés az, hogy van-e a kormany
ellenzékének sajat naptara. S ha van, mi ott az iddszadmitas kezdete, miféle
politikai naptar az?

Ezek a balgasagok jutottak eszembe a korszakvaltas ellenzéki igéretével,
illetve a rendszervaltas torténetének tagolasaval kapcsolatban — vagyis,
hogy a torténtek értékelése modfelett fiigg a politikai naptaraktol. Amikor
a rendszervaltas immar negyedszazados idejének tagolasardl van sz, nem
mindegy, hogy az mikor kezdddétt. Van, akiknek a 1980-as évek a nagy
1dd, minden akkor kezdddott, s csirdjaban mar ott mutatkozott meg a mara
fanyar jelenné lett akkori j6v6. Van, aki szerint Magyarorszagon mar 100
éve folyik egy elkeseredett tarsadalmi habortsag, s a rendszervaltas ebben
csak egy epizdd. Es vannak, mint az idézettekbél lathato, akiknek 2010-
ben kezd6dott a vilag. S vannak megszamlalhatatlanul sokan, akiknek ettdl
is, attol is kiilonbozik a naptara, vagy egyaltalan nincs — illetve olyanok,
akik szerint csak értelmetleniil és uralhatatlanul peregnek a napok.
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Persze katonai terminusokkal is lehet beszélni a politikardl — divik is — és
igy utalhatni arra, hogy hadjaratok idején a teriiletbirtoklas mellett az
1d6zités, az 1dO birtoklasa is dontd. A mar idézett amerikai ird, til a fenti
absztrakt altalanossagon, egy rovid bekezdésben is képes felvillantani en-
nek a haborubeli idébirtoklasnak a l1élektani fontossagat: a tiizérségi per-
g6tliz megindulasakor a zaszléaljparancsnok igy szol a tdmadas megin-
dulasa el6tt, a fedezékében koré gyiilt fiatal hadnagyoknak: ,,Egyeztessiik
orainkat”. A torékeny oramutatok egyeztetésével a goresberandult gyomor,
a félelem enyhiil. Egy pillanatra legalabbis, mintha keziikbe vennék az
esetlegességnek kiszolgaltatott sorsukat. gy a regényben, igy a haboraban.

Persze, jo lenne most azt mondani, hogy ,.egyeztessiik ordinkat!” — de
alighanem ezzel nevetségessé tennénk magunkat — hisz az id6 ellenérdekii
politikai tagolasa, a sajat politikai id6 teremtése emberi pluralitasunkbol
fakad. Ha nem is kdnny, nézziink szembe aszinkronitasainkkal.
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Hankiss Elemér

Hataratkelés —
Suranyi Gyorgy hatvanéves

Végre egy konyv Magyarorszag elmult harom évtizedér6l, amelyben nem
partpolitikai indulatok fortyognak, hanem a higgadt, targyilagos elemzés
hangja szo6lal meg. Nem, nem hianyzik a konyvbdl a szenvedély sem, de ez
az orszag sorsaért aggddo szakértok szenvedélye, akik nehezen viselik el
azt, hogy az orszag sokkal tobbre vihette volna, elsésorban az utobbi két
évtizedben, mint amire végiil is vitte.

Nem pengevaltas ez a konyv, nem szoparbaj. Eleven, érdekes, izgalmas
parbeszéd, gondolatok, eszmék, értelmezések litkdzése. Az elmult két-
harom évtized két kiemelkedd szerepléje probalja megérteni azt, hogy
ezekben az években mi s miért tortént, illetve nem tortént meg veliink.
Hogyan probaltunk atkelni a Kelet-Eurdpat és Nyugat-Eurdpat, illetve a
késo-kadarizmust és a demokraciat elvalasztd hataron. Hogyan probaltunk
atlépni torténelmiink hosszara nylo arnyékan.

Ude ujdonsag, hogy az elmult hiszegynéhany évet nem korményciklu-
sokra szeletelik fel. Az 0j politikai osztaly (és részben az (1) gazdasagi elit)
tevékenységének egészét vizsgaljak, a maga folyamataban, egybefonodo
¢és egymasbol kdvetkezo sikereivel és kudarcaival, tévedéseivel és stlyos
felelosségeivel.

Olvasva a konyvet meglepddtem: sohasem hittem, hogy a gazdasagtudo-
many ilyen bonyolult dsszefliggéseket elemez. Szanom-banom biineimet,
de azt hittem, hogy a kozgazdasagtan viszonylag egyszerli mesterség.
Négy-ot tényezovel sakkozik, folyton csak a GDP, az inflacid, a mun-
kanélkiiliség, a kiilkereskedelmi mérleg, a kdltségvetési deficit és az allam-
adosag szamaival riogat minket, tudatlan allampolgarokat. Egyszeri
gépezet.
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Suranyi Gyorgy és Lengyel Laszlé gondos, érzékeny fejtegetéseibol vi-
szont kideriil, hogy gazdasagunkat tobb tucatnyi tényez6 folyton valtozo,
kényes egyensulya lebegteteti, és a nemzetkdzi gazdasagi erdk, s mozga-
sok ezernyi szala huzogatja/rangatja ide-oda. Azokrol a rangatasokrdl nem
is szolva, amelyekkel a hazai politika taszitja kétségbeesésbe a koz-
gazdakat, és futtatja Gjra és Gjra csapdaba/csddbe az orszagot.

Koériiltekint6 részletességgel elemzik az 1978-82 6ta ujra és Gjra kibon-
takozo valsagokat, az elkovetett hibakat, elmulasztott lehetdségeket. Min-
den esetben (1987-92, 1994-95, 2002-4, 2006, 2008-13) leirjak, hogy 6k
maguk mennyire lattdk vagy nem lattdk elére a valsag kialakulasat, s a
maguk eszkozeivel mit tettek ellene. Leirjak, hogy Ujra és ujra hogyan
probaltak a jozan dontések felé terelni a politikai és a gazdasagpolitika
mindenkori vezet6it; vagy ha éppen dontéshelyzetben voltak, mint példaul
Suranyi Gyorgy1989-1991 és 1995-2001 kozott, hogyan probaltak koz-
vetleniil alakitani a gazdasagpolitikat.

Két elagazo, s valamiféleképpen mégis egymassal parhuzamosan futd pa-
lya s rokon gondolkodas. A hajdani Pénziigykutatoban szinte egyiitt indul-
tak (sok mas késobb fontos szerepet kapott kdozgazdasszal, Hagelmayer
Istvannal, Antal Laszloval, Kupa Mihallyal, Matolcsy Gyorggyel, Bokros
Lajossal, Patai Mihallyal, Csillag Istvannal s mésokkal).

Suranyi Gyorgy mar egész fiatalon a dontéshozok és gazdasagpolitikusok
palyajat valasztotta. Mar fiatalon a Vilagbank tanacsaddja, majd a Terv-
hivatal allamtitkara, a Nemzeti Bank elndke, CIB Bank vezérigazgatdja,
az Intesa Sanpaolo bank kdzép-kelet-europai elnoke lett. Tagja volt a Kék
Szalag Bizottsagnak, az Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank Tanacsadd
Testliletének, az ENSZ Fejlesztési és Tervezési Bizottsaganak. Részt vett a
Vilaggazdasagi Forum és a Bilderberg-csoport targyaldsain és sok mas ma-
gas szintli nemzetkozi tanacskozason. Neve tobbszor felmeriilt lehetséges
miniszterelnok-jeloltként a jobb- és a baloldalon. Egy viszonylag sikertelen
kis orszag fiaként mar-mar tiindokl6 palyat futott be a pénziigyi szakem-
berek nemzetkdzi vilagaban.

Lengyel Laszl6 mas utat valasztott. Immar harom évtizede a hazai élet
egyik legkivalobb elemzdjévé valt. Napi szinten kronikasa a gazdasagi és
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politikai torténéseknek (kézzel irt naplojanak kotetei allitolag mar sok-sok
folyométerre nyulnak), és kiméletleniil szigoru kritikusa azoknak az urak-
nak és holgyeknek, foképp miniszterelndknek €s minisztereknek, partvezé-
reknek és klienturajuknak, akik az elmult két évtizedben — part- és onér-
dekbdl, tudatlansagbol €s hatalomvagybol, katyubol katyuba rangattak az
orszag szekerét. Es felel6sek azért, hogy — zorogve — ez a szekér messze
elmaradt versenytarsai mogott. Konyvek sorozataban foglalta 6ssze néze-
teit, vadolva, ironizalva, vezéreinkrdl karikatirakat kerekitve, idonként
honfiui szenvedélyektdl is flitve.

Higgadtsaguk, szellemi fegyelmiik példamutaté egy olyan orszagban,
amely allando politikai lazban ég, amely ide-oda csapddik, s amelyben az
indulat s gyakran a félelem izgat és igazgat.

Ambar a higgadt elemzésiik légkorében is fel-felvillan annak a réme, hogy
ha nincs az orszagnak kivald, nemzetkozileg iitoképes szakértdgardaja, és
nincs jol felkésziilt, nemzetkdzi dsszefiiggésekben gondolkodo s a kozjo-
nak elkotelezett, megvesztegethetetlen politikusi csapata, akkor az orszag
menthetetleniil a fejlett vilag periféridjara szorul. Nemcsak kivalod szak-
munkasokbodl van veszélyes hiany az orszagban.

Bravurosnak tekintem azt, hogy a nagy gazdasagi mozgasokat dsszekotik
a dontésekben elsddleges szerepet jatszo politikusok és szakértdik szemé-
lyiségével, képességeikkel és gyengeségeikkel, eszméikkel és érdekeikkel,
sikereikkel és kudarcaikkal. Antall Jozsefr6l, Horn Gyularol, Medgyessy
Péterrdl, Gyurcsany Ferencrol, Orban Viktorrdl késziilt portréik sok tanul-
saggal szolgalhatnak ambiciozus jovendd politikusoknak.

Kiilonos értéke a konyvnek, hogy nem ragad be a sziik hazai korlatok kozé.
Nemzetkozi kontextusban elemzi a valsagokat s keresi a lehetséges kiuta-
kat. Soha még nem kapott a hazai olvaso ilyen mélységben betekintést a
nemzetkdzi szervezetek boszorkanykonyhajaba, abba, hogy hogyan foly-
nak a targyalasok a nagy pénziigyi kozpontokban; nem kapott ilyen bete-
kintést a bonyolult érdekellentétekbe, dontésmechanizmusokba, abba,
hogy hogyan kell kiizdenie az euro-dvezeten kiviili orszdgoknak azért,
hogy ne érje ket tilontul sok hatrany.
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AKki parthiiségének megerdsitését, politikai ellenfeleinek joleso letaglozasat
keresi e kdnyvben, az csalddni fog. Aki viszont — a politikai szenvedélyek
¢s a partpolitikai retorika habzasa alatt — szeretné végre megérteni azt, hogy
mi is tortént veliink az elmult harom évtizedben, €s keresi egy jobb, euro-
paibb Magyarorszag felépitésének lehetdségeit, az kiilondsen sokat tanul-
hat Lengyel Laszl6 és Suranyi Gyorgy parbeszédébol.

Fontosnak tartom, ezért még egyszer leirom: az adatgazdagsag €s a gondos
elemzés mellett legfébb erénye a konyvnek, hogy egy pillanatra sem
fortyan fol benne az elfogult, vak, mindent eltorzit6 indulat, amely elaraszt-
ja ma kozéletiinket. Homlokukat rancolva, bosszankodva, tiltakozva, job-
bitd szandékkal, de soha nem gylilolkodve elemzik orszagunk multjat, je-
lenét, jov6jét meghatarozo tényeket, eseményeket, emberi magatartasokat.

Mintha ama bizonyos bibliai tokinda arnyékaban {ilve tekintenének le,
aggddva, az alant nylizsgd Ninivére. A cethal pedig kozben ott kordz vala-
hol, nem tal messze, a Mediterran tenger his vizében.

PS.
Még egy rovid megjegyzés Surdnyi Gyurkarol.

Végre van itt egy ember, aki nem kiabal. Valami olyasmit tud, amit a
kozéletben szerepld urak és holgyek tobbsége nem tud: beszélget, beszél,
halkan besz¢él. Nem harsog, nem deklamal, nem szonokol. Nem hangerd-
vel, hanem érvekkel probal meggy6zni minket. Ritka képesség ez ebben a
ricsajos orszagban.

Nem tudom, hol tett ra szert: Davosban? Milanoban? Nagy bankok tanacs-

termeiben? Vagy egyszeriien csak a civilizalt europai polgar hangjan szolal
meg?
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Herczog Laszlo:
»A gyereket kényeztetni kell”

Suranyi Gyorgy hatvanéves -

Suranyi Gyorgy. Ha a Google-ba csupédn a nevét beiiti valaki, mar sokat
tudna irni Rola. Ha még az irdsait is elolvassa, netan olyan szerencsés,
hogy az elbadasait is hallgathatja, esetleg elolvassa a nemrég megjelent
Hatardatkelés cimii beszélgetékonyvet (Lengyel Laszlo és Suranyi Gyorgy
kozott), akkor olyan érzése tdmad, hogy mit lehet egyaltalan ehhez még
hozzatenni... Ezért a kezdetekrdl irnék, arrdl a kozegrdl, amibol Gyuri
kindtt.

Budapesten a VII. és a VIII. keriilet egyméssal hataros. En a VIIL.-ben,
Suranyi Gyuri a VIII. kertiletben nevelkedett. Talan ez is hozzajarult ahhoz,
hogy a gyermekkorunk hasonl6 élmények kozott telt el. Gombfoci és foci,
nagy bérhazak, nem tal jomodu, de mindig dolgozé csaladok.

Gyuri 1977-ben keriilt a Pénziigyminisztérium Pénziigykutatasi Intézetébe.
Minden szonak jelentdsége van: a Pénziigykutato — ahogyan a neve is
mutatja — kutatdintézet volt, de a Pénziigyminisztérium hattérintézménye.
S ami talan a legfontosabb: a Pénziigykutat6 a Pénziigyminisztérium épii-
letében, a IV. emeleten mikodott. Véletleniil azon az emeleten, ahol az
1. Kozgazdasagi és Koltségvetési Foosztaly Kozgazdasagi Osztalya is volt.
Ahol én is dolgoztam.

1977 mind a ketténk életében nagy valtozast hozott. En aprilisban keriiltem
at a PM-be, elézbleg a Pénziigyi Szemle szerkesztéségében dolgoztam,
ami nem a negyedik, hanem az elsé emeleten volt. Ekkor ismerkedtem meg
Judittal, Gyuri feleségével, aki az én munkakoromet vette at. Természete-
sen nem Gyurirdl beszélgettiink — akinek akkor még a létezésérdl sem
tudtam —, hanem a szerkesztGségi munkarol, azokrdl a problémakrol, ame-
lyekkel az ij munkahelyén talalkozott.
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Gyuri — mint frissen végzett kdzgazdasz — 6sszel 1épett be a Kutatdba.
Akkoriban egészen mas volt egy palyakezdd fiatal helyzete, mint manap-
sag. Egyrészt a Pénziigyminisztériumban, a hetvenes években, a ,tudatos
kaderépités™ korabbi szocialista gyakorlataval (elsddleges a megbizhato-
sag!) szakitva, minden évben 8-10 olyan palyakezddt vettek fel a Koz-
gazrdl (ifjabbaknak: Marx Karoly Kézgazdasagtudomanyi Egyetem), akik
elhivatottsagukkal, aktivitasukkal és nem utolsé sorban szakmai ismere-
teikkel kitlintek tarsaik koziil. Emlitsiik meg az akkori miniszter nevét is,
aki mar féosztalyvezetdként is ezt a gyakorlatot kovette: Faluvégi Lajos.
S nem véltozott ez a szisztéma akkor sem, amikor 1980-ban Hetényi Istvan
kovette 6t a pénziigyminiszteri székben. A ,tehetséges fiatalokat a minisz-
tériumba” gyakorlat talin még inkabb érvényesiilt a Pénziigykutatdban,
ahova az éppen a Kutatd megtjitasanak a szandékaval kinevezett 01j igaz-
gato, Hagelmayer Istvan egyre-masra vette fel a tehetséges fiatal diploma-
sokat. Igy, rovid id6 alatt tjjaszervezte, megujitotta az intézetet. Masrészt
a fiatalok — a mai idékkel ellentétben — nem vezetoként kezdték palyajukat,
hanem bekeriilve valamelyik osztalyra, szakmai miihelyekben tanulhattak
a szakmat. A Minisztériumban magatol értetédo volt, hogy kérdeztiink egy-
mastol, nemcsak az azonos féosztalyon dolgozok k6zott, hanem barkitdl az
épiiletben. Es persze ott volt Antal Laci is. ..

A PM és a Kutato egyiittélésének kozvetlen elényei voltak. Mi odaadtuk a
PM-be érkezd elbterjesztéseket, elemzéseket, a kutatok pedig elmondtak
— eltérd helyzetiikbdl és ismeretiikbdl adodo, gyakran eltéré megkdzelitésii —
véleményiiket. A legtobbet azonban azok a beszélgetések jelentették, amikor
valamelyikiink szobajaban elbtjva valtottuk a vilagot, kritizaltuk a fennalld
rendet, kerestiik — esetenként — deklaraltuk a lehetséges megoldasokat.

Ebben a kdrnyezetben elvaras volt, hogy olvass, tanulj, legyen véleményed
és a szakmai teriileteden ne csak ,,mindent tudj”, de legyen sajat koncep-
cidd az aktualis rendszer megjavitasara, reformalasara. Gyurinak szemmel
lathatéan nem okozott nehézséget a beilleszkedés: nem szégyellt kérdezni,
fejtegetései, az Osszefiiggéseket kidomboritd érvelése hamarosan a kdzos-
ség elismert tagjava tette.

Persze, az életiinket nemcsak a munka toltotte ki. Tovabbra is fociztunk,
idonként egyiitt is. Ezek koziil is kiemelkedé volt a Pénziigyi Fiatalok
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Sportnapja, ahol az akkori idék pénziigyi szervezeteiben, bankjaiban dol-
goz6 fiatalok mérhették 6ssze tigyességiiket tobb sportagban. Egy alkalom-
mal példaul a mi féosztalyunk a Kutatoval jatszott. En voltam a kapus,
Gyuri pedig az ellenfél mindenese. EIdl is, hatul is feltiint — aminek nem
orliltem felhotleniil. Pénziigykutatdo — 1. foosztaly 2:0. Gollovo: Suranyi
(2). Kétszer maga mogott hagyott mindenkit és laposan elltte mellettem a
labdat a sarokba. Hat, nem volt 6szinte a mosolyom... Gombfociban azon-
ban — ha jol emlékszem — visszavagtam.

Suranyi Gyuri karakterét talan legjobban a gyermeknevelésrdl vallott elvei
jellemzik: ,,a gyermeket kényeztetni kell”. Azért hiteles, mert a szakmai
érvrendszere mogott is az ligy megoldasa iranti elkotelezettség és szeretet
huzoédik meg. Sosem tolja magat elétérbe. Ha ugy tartja helyesnek, kdveti
a mainstream utat, de nem riad vissza az attol eltéré megoldasoktol sem.
Azt teszi, amit a feladat megkivan, s nem azt, amit egyesek elvarnanak.

Szerencsésnek vallja magat, mert gyakran fontos tigyekben, nem egyszer
magas pozicioban dolgozhatott, hozzéjarulhatott a gazdasagi problémak
megoldasahoz. Partnere a rendszervaltozast kovetd évek valamennyi mi-
niszterelnokének, és partnere a pénziigyi vildg meghatarozo személyisé-
geinek.

Mai vilagunkat elnézve, mi viszont inkabb balszerencsésnek érezhetjiik

magunkat. Mert jo lenne inkabb olyan orszagban élni, ahol az emberek
Suranyi Gyorgyot szeretnék miniszterelndknek.
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Kajdi Jozsef:
Suranyi Gyorgy - a Charta-alairo

Belatom, elsére meghokkentd cimet sikeriilt adnom irdsomnak. Az oka vi-
szont az, hogy ketténk kapcsolatdnak — barmennyire is meglepd — ez az
egyik elso és legfontosabb kdzos pontja.

Suranyi Gyorgyot személyesen az Antall-kormany kormanyhivatalanak
vezetdjeként 1990 nyaran ismertem meg, amikor is a korabbi jegybank-
elnok menesztését kovetden 6 lett az MNB elnoke. E mindségében a kor-
manyiiléseken tobbszor is taldlkoztam vele egészen az 1991. késd dszi fel-
mentéséig, majd pedig 1995 marciusatol kezdédden hat éven keresztiil mar
kozvetlen munkatarsaként. Miutan kozjogasz €s nem kozgazdasz vagyok
— talan egyetlenként ¢ konyv szerz6i kozott — ezért tevékenységét nem
igazan tudom szakmai alapon hitelesen megitélni, de az MNB elndkeként
végzett tevékenységét, valamint emberként viszont Ggy érzem, hogy igen.
A kovetkezokben erre teszek kisérletet.

Természetesen az els6 talalkozasunk el6tt is mar tudtam, hogy ki is az a
Suranyi, hiszen az Orszagos Tervhivatal (OT) allamtitkaraként mar koz-
ismertséget szerzett. A néhai miniszterelnok, Antall Jozsef mar a jegy-
bankelnoki kinevezése eldtt is tobbszor emlitette a nevét, raadasul olyan
Osszefliggésben, amibdl egyértelmiien kideriilt szamomra, hogy a minisz-
terelnok nagyra tartja szakmai tudasat, és emberként is kedveli. Eppen
ezért nekem nem volt meglepetés az 1990. julius 1-jei kinevezése az MNB
¢lére. Miutan ‘90 nyaran az Orszaggyiilés nem tartott nyari sziinetet, ennek
megfeleléen a Kormany is folyamatosan miikodott, minden héten meg-
tartotta a szokasos iiléseit, amelyek egyikén, még juliusban talalkoztam
Suranyi Gyorggyel. Bar kordbban néhanyszor lattam 6t TV-ben, ennek
ellenére meglepett, hogy mennyire fiatal. Késobb tudtam meg, hogy csak
négy év van koztiink, és 6 is 32 évesen lett allamtitkar az OT-ben, mint
ahogy én keriiltem a kormanyhivatal élére. Valdsziniileg ez volt az elsé
kapocs a kettonk kdzott fokozatosan kialakulo jo viszony terén.
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A kormanyiiléseken az adott témakhoz mindig nagyon értelmesen szolt
hozza, vilagosan és szakszerlien érvelve, nem hagyva magat kizokkenteni a
néha a személyeskedést sem nélkiil6z0 — nem a miniszterelndktdl szarmazo —
megjegyzésektol. Kifejezhetden érezhetd volt ezeken az iiléseken is, hogy
kettejiik kozott — marmint Antall Jozsef és kozte — 1étezik az egymas iranti
tisztelet, megbecsiilés. Eppen ezért keriilt hihetetleniil nehéz dilemma elé a
miniszterelnok, amikor tudomast szerzett arrol, hogy Suranyi Gyorgy neve
is ott van a Demokratikus Charta alairdi kozott. Miutan mind a mai napig
sokan nem ¢értik (vagy tudatosan nem akarjak megérteni), hogy mi volt ezzel
a probléma, ezért kénytelen vagyok erre roviden kitérni.

A Demokratikus Chartat 1991-ben bevallottan is baloldali politikusok,
szervezetek hoztak Iétre és alkottak, kifejezetten az akkori kormany poli-
tikdjaval szemben, annak tevékenysége ellen. Amikor a Charta nyilatkoza-
ta hivatalosan megjelent, akkor — bar mar késziilt az MNB 11 jogallasat
megalapozé torvény — az MNB még orszagos hataskorli szerv volt, amely
jogallas a Kormany kozvetlen feliigyeletét, iranyitasat is jelentette. Kozjo-
gi értelemben tehat egy Kormany ala rendelt szerv vezetdje irt ala egy,
a Kormanyt nagyon éles — és szerintem megalapozatlan — kritikaval illeto,
politikai nyilatkozatot. Antall Jozsef ekkor a kovetkez6 nagyon nehéz don-
tés elé keriilt: miutan a hamarosan elfogadasra keriild 0j jegybanktorvény
— az MNB megvaltozott jogallasa — miatt a korabbi MNB elnokot for-
malisan mindenképp fel kellett mentetni, ezért értelemszertien adoédott az
is, hogy valakit ki is kellett neveztetni az 0j jogallasi MNB élére? De ki
legyen ez a személy? Legyen az, aki végiil is kormanybeosztottként, nyil-
vanosan, politikailag fellépett a Kormannyal szemben, vagy valaki mas?

Biztos vagyok benne, ha nincs ez a Charta nyilatkozat aldirds, akkor az
MNB elnokét 1991 végén is Surdnyi Gyorgynek hivjak. A miniszterelnok
viszont nem hagyhatta figyelmen kiviil a torténéseket. Egyébként ezt mar
csak azért sem tudta megtenni, mert a partjanak, az MDF-nek a veze-
tdségében is ezt folyamatosan az orra ald dorgolték (,,lam, az altalad
favorizalt Suranyi mit csinalt!”). Lattam a miniszterelnokon azt a dilem-
mat, illetdleg érzelmi vihart, ami benne lejatszodott, amikor a végso
hataridéig kivarva a jelenlétemben alairta Suranyi Gyorgy felmentésére,
majd pedig késébb a Bod Péter Akos MNB elnokké torténd kinevezésére
iranyul6 hatarozati javaslatot.
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Miutan az ilyen kényesebb személyi hatarozatokat személyesen kellett
intéznem, ezért a felmentést kezdeményezd papirt kdzvetleniil atvittem a
koztarsasagi elnok urhoz, aki a jelenlétemben azonnal felhivta Suranyi
Gyorgyot, kozolve, hogy ,,itt van Kajdi Joska, hozta a felmentési okirato-
dat, amit kénytelen vagyok alairni, de remélem, egyszer alairhatom az
1jboli kinevezésedet is az MNB élére.”

A torténelmi beszamolok szerint altaldban a rossz hirt vivoket szoktak
elsdként kivégezni, éppen ezért lepett meg, hogy bo két és fél év mulva, az
1994. évi orszaggytilési valasztasokat kovetden ,,amikor megjelent, hogy
tdvozom a kormanyhivatal €1érél” Suranyi Gydrgy volt az elsd, aki felhivott.
Erdeklédott, hogy van-e valamilyen elképzelésem allasiigyileg a jovére néz-
ve, mert ha nincs, akkor varjam meg, hogy Horn Gyula igéretének megfe-
leléen Gjra az MNB elndke legyen, mert szeretne velem egylitt dolgozni. Bar
ahogy korabban is irtam, 1990-91-ben kifejezetten szimpatizaltunk egy-
massal, ennek ellenére hihetetleniil meglepett ez a gesztus, hiszen dlmomban
sem gondoltam volna, hogy épp az az ember siet a segitségemre, akinek a fel-
mentését — még ha koztisztviseloként és végrehajtoként is, de — én intéztem.

Az MNB-ben az egyiittdolgozasunk csak 1995. marcius 1-jétél valosult
meg, amelynek soran a munkatarsi, beosztotti viszony fokozatosan barati
viszonnya is alakult. Az alatt a hat év alatt, amig Surdnyi Gyo6rgy masod-
szor az MNB elnoke volt, vagyis 1995 marciusatol 2001. marcius elejéig,
hallatlanul sokat és jokat beszélgettiink négyszemkdzt az iroddjaban. Zsofi,
a — jo értelemben vett — mindenhat6 titkarndje tobbszor ram telefonalt,
ha ugy érezte, hogy ,,a Gyurinak valami nyomja a bogyét, vagy beszélhet-
nékje van”. Ilyenkor elészor mindig megbeszéltiik az MNB aktualis tigyeit,
de nem a monetaris politikat, amihez sajnos azota sem értek, és persze
rendszeresen ,,politizaltunk™ is, mar amennyire két nem politikus tud poli-
tizalni. Tobbszor szoba keriilt koztiink a Charta-nyilatkozat alairdsanak
koriilménye és kovetkezménye is.

Bar az MNB — Suranyi Gyorgy masodik jegybankelnokké valasa utan —
mind szervezetileg, mind hataskor tekintetében nagyon komoly éatalakita-
son esett at, ennek ellenére, vagy éppen ezért, egy kifejezetten jol, a szak-
mai teriileteken kifejezetten kivaloan felkésziilt szakemberekkel miikodo
intézmény volt.
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Ebbe az idilli — a napi iigymenetbdl, a kisebb problémas iigyekbdl szarmazo
nehézségeket leszamitva valoban idilli — allapotba robbant be 1998-ban a
CW ligy, az MNB bécsi leanybankjanak botranya, amely végiil tobb mint
90 Mrd Ft veszteséget okozott a magyar allamnak. Miutdn az {igy az
1980-as évekre — s6t még régebbre — datalodott vissza, €s csak a hatranyos
kovetkezményei buktak ki ekkor, a jegybank akkori vezetése megprobalta a
legoptimalisabban kezelni az ligyet, és a lehetdségekhez képest csokkenteni
a varhato veszteséget. Mint az FB. iilések hivatalos jegyzokonyvvezetdje
soha nem fogom elfelejteni azt az MNB Feliigyel6 bizottsagi iilést, amelyet
még a viszonylag 01j pénziigyminiszter, Jarai Zsigmond is a személyes jelen-
létével megtisztelt. Ezen az {ilésen a pénziigyminiszter ur jegyzOkdnyvbe
mondta, hogy a Kormany hatarozott véleménye az, hogy a CW botranyért
és a kovetkezményeiért a jelenlegi MNB vezetést semminemi feleldsség
nem terheli, s6t a valsagkezelés soran is példamutatdan jar el.

Ennek ismeretében viszont gondoljunk csak vissza arra, hogy ezt kdvetden,
alig par honap mulva a Kormany mar milyen kiméletlen hadjaratot inditott
az MNB vezetdjével szemben, felhasznalva ezt a CW iigyet! Ennek nyil-
vanvaloan az egyik legfobb oka, mozgatd rugoja az volt, hogy Suranyi id6
elétt, sét lehetéleg minél elébb tdvozzon az elndki székbol. Meg kell val-
lanom, hogy Surdnyi Gydrgy tobbszor allt annak a hataran, hogy ,,bedobja
a torolkozot”, ugyanis lelkileg nagyon nehezen viselte az alaptalan
vadaskodasokat, amelyek sordn nem csak a szakmai, hanem az emberi
tisztességét is gyakran megkérddjelezték. ,,Hidnyzik ez nekem, miért is
kell ezt nekem elviselnem?” — tette fel onmaganak sokszor a kérdést. Mi, a
legkozvetlenebb kornyezete probaltuk meggydzni arrdl, hogy ne adja meg
az 6romet az 6t tamadoknak, hiszen épp az a cél, hogy 1d6 el6tt lemondjon,
amivel viszont indirekt médon még igazolni is fogja az ellene felhozott
vadaskodasokat (hiszen, ha tiszta lenne a lelkiismerete, akkor maradna ¢€s
védekezne). Raadasul azzal, hogy ha kit6lti a mandatumanak hat évét,
példat is statual a jovore nézve, hiszen igazolja, hogy ez egy 6nallo, flig-
getlen intézmény, amelynek az elndke nem mozdithato el a politika kénye-
kedve szerint.

Aki egy kicsit is jobban ismeri Suranyi Gyorgyo6t, az tudja, hogy ez addigi
¢lete talan egyik legnehezebb idészaka volt. De épp emberi nagysagat di-
cséri az, hogy végiill még is csak kitartott, sikeresen megvivta a harcat,
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hiszen én sikernek értékelem azt, hogy az ez tigyben felallitott parlamenti
vizsgald albizottsag nem tudott — a konkrét politikai megrendelés ellenére
sem — olyan zérdjelentést elfogadni, ami az akkori jegybankvezetés, kiilo-
ndsen Suranyi Gyorgy felel6sségét alatdmasztotta volna. Az utdd, vagyis
Jarai Zsigmond, a kovetkezd jegybank elndk viszont épp ezt nem tudta
megbocsatani senkinek, akinek csak egy kicsi koze is volt a CW gy
kezeléséhez. Elsoként ezeknek az embereknek kellett tavozniuk a jegy-
bankbdl. A korrektség viszont megkivanja, hogy megjegyezzem, Jarai elére
meglizente, hogy mindezek az emberek jobban teszik, ha be sem varjak az
0 érkezését, ezért ezeket az embereket még Suranyi Gyorgy mentette fel.

Azdbta Suranyi Gyorggyel a kapcsolatom kicsit meglazult, amiben nyilvan-
valdan komoly szerepet jatszik, hogy most mar évek ota a csaladommal
kiilfoldon élek. Ennek ellenére, ha ritkan talalkozunk és beszélgetiink, ott
tudjuk folytatni, ahol abbahagytuk, mintha csak tegnap valtunk volna el.

Egy biztos, hogy mindig is biiszke leszek arra, hogy Suranyi Gyorggyel,
a nemzetkozileg is nagyra tartott jegybankarral kozvetleniil egyiitt dolgoz-
hattam, és hogy ez az ember a szakmai és emberi bizalmaba fogadott.
Osszességében is a sors ajandékanak tekintem, hogy az ,,atkosban” Petrik
Ferenc, Kilényi Géza igazsagligyminiszter-helyettesek ¢s Kulcsar Kalman
igazsagiigyminiszter, majd pedig a rendszervaltozast kovetéen Antall
Jozsef ¢és Boross Péter miniszterelnokdk utan Suranyi Gyorgy volt a
fonokom, akiket mind a mai napig egytdl egyig kivald, nagyszeri
embernek tartok (és gondolom, nemcsak én).
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Kerényi Adam:

Néhany tézis a Hataratkelés cimii
beszélgetokonyvbol

Suranyi Gyorgy korabbi jegybankelndk, miutan nem hosszabbitottdk meg
(2001-ben), illetve nem 6t nevezték ki ujra a Magyar Nemzeti Bank elnd-
kévé (2007) szinte folyamatosan a mindenkori hatalom legkomolyabb szak-
mai kritikusa volt. Eldadasaiban, interjaiban viszont nem mindig mondta ki
a véleményét, hanem inkabb koriilirta, illetve kockazatosan kozolte az allas-
pontjat. Mindig lehetdség volt arra, hogy meghalljak, illetve megfogadjak a
tandcsait, amelyek szembementek az altalanos gazdasagi tapasztalatokkal.
Suranyi Gyorgy Magyarorszag esetében a sajat véleményét elébbre valonak
tartotta, s azt konzekvensen képviselte, mint a korszak meghatarozé trend-
jeinek Magyarorszagra vald adaptalasat. A meg nem alkuvas, a be nem
hddolas attitiidje generalta a személyes konfliktusokat.

Lengyel Laszloval késziilt kdtetben errdl ugy vall, hogy ,,elég nehéz volt
megszokni, hogy intellektudlisan maganyos lettem” (244. o.). Mindannyi-
unk szerencsétlenségére 2008-ban bekdvetkezett a nemzetkdzi pénziigyi
valsag, amely a realgazdasagot is recesszidba szoritotta Magyarorszagon
szinte jobban, mint barhol mashol a vildgon. Lehetett-e ezt eldre 1atni?
,2008 aprilis-majusaban érzékeltem, hogy nagy bajok lehetnek, de ez a
»felfedezése” sem az én érdemem” (288. 0.), hanem Martin Feldstein, har-
vardi professzornak az amerikai gazdasag helyzetét, a lakossagi ingat-
lanpiac allapotat bemutatd, majd annak az dsszes konzekvenciajat a pénz-
iigyi rendszer stabilitasara vonatkozoan levono eldéadasabol értesiilt arrdl,
hogy a valsagba egyeldre ,,befelé meneteliink, s nem kifelé”. Ebben az
iddszakban, alig egy éven beliil kétszer is miniszterelnok-jeloltként em-
legették, majd miutdn a jelenlegi miniszterelndkkel valdo személyesen
konzulticidja utan eldllt ettdl a poziciotdl, felmeriilt, hogy egy paktumot
kotott Orban Viktorral, hogy majd 6 lesz a kdvetkezd jegybankelnok.
Errdl igy nyilatkozott: ,,a rovid valaszom erre az, hogy ez egy hiilyeség.
A hosszabb valaszom pedig az, hogy aki egy kicsit ismeri Orban Viktort,
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az tudja, hogy életében ilyen ajanlatot még nem tett senkinek. Nem alku-
dozik. Nem az a tipus, aki leiil alkudozni. Remélem, hogy aki engem ismer,
az tudja, hogy ilyen alkuba nem bocsatkoznék én sem. Tehat szoba sem
kertilt” (330. 0.)

A kotet nemcsak a politika boszorkanykonyhajaba enged bepillantast,
hanem tankonyvként is hasznélhat6. frassomban harom kérdés mentén idé-
zek Suranyi Gyorgyt6l, amelyek az aldbbiak: (i) nemzetkdzi pénziigyi
helyzet, (ii) a magyar addssdgmenedzselés, (iii) a 2001-et kovetd 10 év
monetaris politikéja.

A tézisek bemutatasa elott szeretnék kitérni egy fontos kérdésre. Noha a
masodik Orban-kormany térvénygyara altal hatalyba léptetett 1) jegybank-
torvény, a 2013. évi CXXXIX. torvény a Magyar Nemzeti Bankrol, ame-
lyet az orszaggytilés 2013. szeptember 16-iki iilésnapjan fogadott el 10. §
(2)-e kimondja, hogy az ,MNB elndkének személyére a miniszterelndk
tesz javaslatot a koztarsasagi elndknek. Az MNB elndk megbizatasa hat
évre szol. Egy személy legfeljebb két alkalommal lehet az MNB elnoke.”
Szerintem annak ellenére, hogy Suranyi Gyorgy kétszer toltdtte be ezt a
magas posztot, ez a torvényi korlatozo passzus ra nem vonatkozik.

Ismerjiik a névre szabott torvényeket (lex XY-ok), tehat elvileg kell nevet
kizéaré torvénynek is (lex anti-XY) lennie, azonban itt a ,,szakértok™ téve-
sen ,torvénykeztek”. Suranyi Gyorgy — ha még akar — lehet a Magyar
Nemzeti Bank elndke.

Tézisek a kotetbol:
(i)  a nemzetkozi pénziigyi helyzet

a. Azonban most is az a probléma, hogy a valsagot megel6zden
volt tizen6t-hisz év, a ,,nagy moderacié” idészaka, amikor gy
tlint, hogy sikeriil valamilyen modon a hatékony kereslet
folyamatos taguldsat, bévitését megteremteni. Rdadasul ezt
egy olyan egyensulyi, fenntarthato palyan, ahol még az infla-
cio is alacsonyan stabilizalodik. Mindenki nagyon biiszke volt
erre. Kivaltképp a jegybankarok és a jegybankok autonomiaja-
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nak, hatékony miikodésének tudtak be a sikert. Ugyanakkor azt
gondolom, hogy az elmult tizen6t-husz év elnyomott egyen-
sulytalansagainak a felhalmozddasa, kirobbanasa az a valsag,
amit 2007-2008-ban latni. Pontosan annak a jelenségnek az
elsebesedése, elgennyesedése, ahogy mivi Uton a hatékony
keresletet probalta a gazdasagpolitika Iétrehozni részben a kolt-
ségvetésen, részben pedig a monetaris politikan keresztiil.
Tizendt-husz éven at sszességében a vilag jo néhany vezetd
orszagaban, de kiilonosen az Egyesiilt Allamokban elképesz-
tden laza koltségvetési és monetaris politika uralta a terepet.
A clintoni szufficites koltségvetésbdl az ifji Bush idején jelen-
t0s deficitbe fordult a koltségvetés. Folyamatosan nyolc-tiz
éven keresztiil negativ realkamatlabak uraltak a piacot. A nega-
tiv realkamatlab igaz volt Eurdpara is, s hatalmas kiilso egyen-
sulyhianyok halmozodtak fol. (293. o.)

Az egy kiilon torténet, s nem fér bele a beszélgetésiinkbe, hogy
miért nem vezetett ez inflaiciohoz. Leegyszerlisitve azért, mert
a globalizacio pozitiv mellékhatasai — az olcso tavol-keleti aru
bearamlasa, az olcs6 munkaerd bearamlasa, a modern informa-
cids technologia miatt a piac a draga munka esetében is lehe-
tséget adott a kiszervezésre, az outsourcingra —, s igy csillapi-
tani lehetett az inflaciét. S6t, maga a felhalmozodo kiilsé
egyensulyhiany is rovidtdvon, paradox moédon antiinflacios
hatasu. A folyamat mogott, az egész mélyén a perverz jovede-
lemelosztas talalhatd, amivel ma mar elég kozhelyszertien és
elég sokan érvelnek Krugmantdl Stiglitzen at nagyon sokan.
S természetesen ¢én is azzal értek egyet, hogy az Egyesiilt
Allamokban, sok szempontb6l Nyugat-Eurdpaban is a median
jovedelem, tehat a tarsadalom nagy részének, a csaladok nagy
részének az atlagos jovedelme husz év alatt alig emelkedett.
Mikozben a gazdasag hiisz-huszonét szazalékot nétt, az atla-
gos jovedelem viszont nem, akkor ez azt jelenti, hogy a
jovedelemelosztasban valami olyan torés kdvetkezett be a ma-
sodik vilaghabor(l utdni negyven €évhez képest, ami példa
nélkiili: a jovedelemelosztas aranytalansiga visszament az
1929-es valsag el6tti idészakra. A tarsadalom felsé egy-két
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szazaléka elképesztd vagyont Osszpontositott a kezében. Ez a
fajta jovedelemelosztasi torzulas, ha itt nem torténik semmi a
makro-6kondmidban, a koltségvetési politika és a monetaris
politika nem Iép kozbe, akkor ez egy hatalmas valsaghoz vezet.
Ha a bérek, jovedelmek nem ndvekednek, a csaladoknak a ren-
delkezésre allo jovedelme nem nd, akkor nincs kereslet. Ezt a
kereslethianyt kellett részint egy nagyon laza koltségvetési
politikaval, részint pedig a csaladok eladdsitasaval kompenzal-
ni. A csaladok egyre tobb hitelt vettek fel. A nagyon olcso hitel-
lel Eurépaban és Eszak-Amerikaban egyarant elsésorban az
ingatlanpiacon, a kereskedelmi ingatlanon és a lakéspiacon ha-
talmas kereslet jott 1étre. Az ingatlanpiacon tehat elkezdtek az
arak abnormalisan emelkedni. Az ingatlanarak nem képezik
részét a fogyasztoi arindexnek. Az egyes csaladok ugy érezték,
hogy 6k egyre gazdagabbak, megjelent a vagyonhatés. Ennek
a vagyonhatasnak a bazisan mar nem csak egy, hanem a ma-
sodik és a harmadik jelzaloghitelt is folvették, amibdl finan-
sziroztak az igényeiket az oktatasban, az egészségligyben, a
tartos fogyasztasi cikkben, utazasban, ebben-abban. De ma
mar tudjuk, hogy mindez egy buborék volt. (293. o.)

Ma mar az kozhelyszer(i, hogy az uni6 egyaltalan nem volt
felkésziilve arra, hogy egy ilyen mélységli, hevességli val-
sagra hatarozott, gyors, megfelelé valaszokat adjon. Az utol-
s pillanatban, vagy azt mondanam, hogy az utolsé utani pil-
lanatban mindig megsziiletett valamiféle kompromisszum.
De az, hogy tulajdonképpen harom évvel a valsag kirob-
bandsa utdn, egy rovid helyreallitdst periodustol eltekintve
ma is nagyon komoly veszélyekkel, fenyegetettséggel néz
szembe Europa egésze, ezen beliil az Eurdpai Unio, és még
inkabb a Monetaris Unioba tomoriilt orszagok tarsadalmai, ez
azt mutatja, hogy az eurdpai szisztéma minden szempontbol
felkésziiletlen volt. (297. 0.)

Alapvetden mi a probléma Eurdpaban? Amit kordbban is
lehetett tudni, azt a valsag felnagyitotta. A Monetaris Unio
akkor tud sikeresen miikddni, ha vagy egymashoz fejlettség-
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ben kozelallo orszagok alapitanak monetaris uniot, vagy ha a
realkonvergenciaban, a fejlettségben meglévo tavolsag jelen-
tds, akkor abban az esetben tud j6l miikddni egy monetaris
unid, ha ehhez kozos koltségvetési politika és nagyon rugal-
mas munkaerdpiac tartozik. (347. o)

A fenntarthatd koltségvetési politika sziikséges, de nem elég-
séges feltétele a gazdasagi- ¢€s pénziigyi stabilitasnak. Még
ennél is fontosabb a kiilsé egyensuly fenntarthatdsaga (348. o.)

Hérom alappillére van az Eur6pai Monetaris Unidnak,
aminek a teljesiilése egyszerre agyaz meg egy kezelhetetlen
gazdasagi-pénziigyi krizisnek. Az els6 feltétel ugye az, hogy
Monetaris Unids orszag nem mehet csédbe, ,,no bankruptcy,
no souvereign default”. A masodik feltétel, ha mégis ilyen
bekovetkezne, de még ezeldtt mindenkinek tudni kell, hogy
senkit sem lehet kihtizni a bajbol, ,,no bail out”. Tehat a tob-
biek nem huzzak ki azt, aki rosszul mikodott. Harmadsorban
pedig nincs végsé hitelezéi funkcidja az eurdpai jegy-
banknak. A harom egyiittesen bizonyitotta a valsigban, hogy
az Eurdpai Monetaris Uni6 nem muikddoképes. (349. o.)

Mit? Semmi titok nincs abban a megallapodasban. Annal is
kevésbé, mert akkor mar 0 szelek fjtak az IMF-en beliil.
A vezérigazgato-valtassal, Dominique Strauss-Kahn megérke-
zésével minden megvaltozott. Az IMF rohamléptekben
tavolodott el a korabbi évek, évtizedek ortodoxiaitdl. A valsag
soran sokkal megértébb volt, sokkal inkdbb hajlandé volt nem
ortodox eszk6zok igénybevételére. Ennek egyik jele egyébként
a magyar program, mert az a szokasos Stand-by megolda-
sokkal szemben 1ényegében semmi extrat nem kért. (286. 0.)

Az is vilagos volt szamomra, hogy az eurépai jegybank, s zaro-
jelben vele a Magyar Nemzeti Bank, teljesen félreérti a
helyzetet. 2008 tavaszan, kora nyaran mind az ECB, mind a
Magyar Nemzeti Bank teljes mértékben az arstabilitas
fontossagara fokuszalt, mikozben naprol napra latni lehetett,
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hogy egészen mas, likviditasi problémak varhatok. A masodik
negyedévben a konjunktira-mutatdbk mar nem csak Ameri-
kaban, de Europaban is kedvezétleniil alakultak. Mikdzben a
Federal Reserve dobbenetes sebességgel csokkentette az irany-
adé kamatat, s megkezdte, vagy folytatta a likviditds nagy-
aranyu megteremtését, ekozben az eurdpai jegybank még
2008 kora nyaran is emelte a kamatokat, s a bejelentések alap-
jan tovabbra is emelni akarta. Ugye, mindig szoktak ezt érzé-
keltetni. 5,25 szdzalékon volt az irdnyado kamat, a Federal
Reserve mar 2 szazaléknal tartott, 6trdl jott lefelé, tehat pont
ellentétes iranyba ment. Az eurd meg az égbe er6sodott. Majd-
nem 1,6 lett az eur6 a dollarhoz képest. (288. 0.)

Vagy miért nem mentették ki. Roviden ma azt lehet mondani,
hogy a Lehmannal példat akartak statualni. Az Gigynevezett
erkolcesi kockazatot akartak minimalizalni, a moral hazard
ellen akartak fellépni. Amikor ez bekdvetkezett, s kezdték
érzékelni, hogy ennek milyen roppant kedvezotlen hatasa van
— mondhatnam, hogy egy teljes 6sszeomlast elérevetito hata-
sa volt — az egész pénziigyi rendszerre, hirtelen és nagyon
hamar kozbeléptek az amerikai hatdsagok. Az amerikai jegy-
bank és a Treasury, az amerikai pénziigyminisztérium vezeté-
sével kimentik az AIG-t, kimentik a két nagy fél-allami
lakashitelez6 intézményt. Ezeknek a mérete egyenként tobb
szazmilliard dollaros. (...) Amiért az allami pénzt be kellett
tenni, az alapvetden a betétesek és az adosok érdekét szolgal-
ta, mert ha ez nem torténik meg, akkor bekdvetkezik az
1929-33-as valsdghoz hasonlé visszaesés. (290. o.)

Masik oldalrél viszont a Federal Reserve a monetaris poli-
tikai eszk6zok olyan arzenaljat dobta be, amely lehet6vé tet-
te, hogy az Osszetort, megszakadt pénziigyi kozvetités rend-
szere, lancolata ne roppantsa végzetesen Ossze az amerikai
gazdasagot. Itt arrdl van sz6, hogy a Federal Reserve és a
Federal Reserve-nek a vezetd testiilete, a Nyilt Piaci Tanacs
vildgosan érzékelte és mindig is tudta, hogy nincs kinai fal a
monetaris és a fiskalis politika kozott. A Federal Reserve sok-
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szor olyan feladatokat, funkciokat vallalt el, amelyek — ha
nagyon konzervativan és kovetkezetesen nézem — eminensen
fiskalis politikai feladat lett volna. Példdul garantalta, illetve
atvette iranyitasra ezeknek a fél-allami bankoknak a muko-
dését, részt vett néhany nagybank csédje elkeriilésében ugy,
hogy részben likviditast, részben tokét is biztositott. Korlat-
lan modon, az Ggynevezett quantitative easing technikaival,
tehat mennyiségi konnyités keretében tagra nyitotta a bank-
rendszer refinanszirozasanak a kapujat. Kibdvitette azoknak
a pénziligyi intézményeknek a korét, amelyek kozvetleniil hi-
telért folyamodhatnak a kdzponti bankhoz. Korabban ez is
elképzelhetetlen volt. Tehat egyrészt a masodpiacon korlatla-
nul kezdte vasarolni a quantitative easing Keretében az
amerikai allampapirokat, masodszor korlatlanul — nem ttlzas,
ha az mondom, hogy a WC-papirt is elfogadva fedezetként —
nyujtott hitelt a hatdskorébe tartozd bankoknak. Emellett at-
vettek ¢és korlatlan likviditast biztositottak az allami tulajdon-
ba visszavett két nagy jelzalog-hitelintézetnél is. Ezek a té-
telek egyenként tobb szdzmilliard dollaros nagysagrendiiek,
mar az amerikai GDP-ben mérve is nagyon lathato tarsasa-
gok. Ezen kiviil természetesen a kamatokat a lehetd leg-
alacsonyabbra vitték. (342. o.)

(i)  a magyar adossdagmenedzselés

a. Ez a kétféle megkozelités az, amit én hatarozottan és egy-
oldalian elutasitok, és mélyen nem értek vele egyet. Az érték-
rendem miatt sem, de foleg azért, mert Magyarorszag alapvetd
érdekeivel mélységesen ellentétesek az érvek. A tények pedig
egyszerlien nem tamasztjak ald. Kezdjiik azzal, hogy Magyar-
orszag nem 1971-ben kezdett eladosodni, Magyarorszag mar
1956 utan nagyon sulyosan eladosodott helyzetbe kertilt. *71
utan ez a folyamat csak gyorsult. Kettd: az, hogy Magyarorszag
nem ugy nézett ki a Kadar-vilagban a hetvenes-nyolcvanas
években, mint Csehszlovakia, mint Romania, mint Bulgaria,
annak részben az volt az oka, hogy igen, a kiilfoldi hitel-
felvételek timogattak egy bizonyosfajta dnallosodast. (116. o.)
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Mielétt ,,alomtitkar” lettem (ez Kemenes Erné kedves csip-
kelddése), a valodi adossag szamokat nem ismertem. Hiaba
fértlink hozza mar az intézetben is a PM szigortan titkos
adataihoz, vagy éppen az MNB-ben gyartottakhoz, még ezek
sem a teljes valosagot tikrozték. Azt tudtuk, hogy valami
nincs rendben; ha emlékszel Kupa szamitasaira 1982-83-bol.
Sét, amikor a Vilagbanknal dolgoztam, az egyik kollégam,
felvazolva Magyarorszag flow-of-funds mérlegét, vilagossa
tette, hogy itt valami nincs rendben, a kiilsé adossag maga-
sabb kell, hogy legyen a hivatalosan publikalthoz képest. De
a hivatalos szamok és a valdsag tavolsagat, illetve, hogy mi-
lyen kozvetitd modell van a ketté kozott, nem tudhattuk.
Abban eltokélt voltam, hogyha nem sikeriil megtudni és ki-
mondani a valds szamot, akkor kilépek, lelépek a hajorol,
mert ez a feltétele a tovabbi korméanyzati munkamnak.
Ha sikertil, annal jobb, akkor minden rendben, nem elsdsor-
ban nekem, hanem az orszagnak. Abbdl nem johetiink ki
rosszul, ha az igazat mondjuk, csak abbol, hogy ha mellé-
beszéliink. A Nemzeti Bank teljes vezetése, nemcsak Bartha
Ferenc, hanem a teljes vezetése ellenallt. Ok azt gondoltak,
hogy az orszag elvesziti a fizetOképességét, ha bemondjuk a
korrekt szdmot. Ez nem volt teljesen 1égbdl kapott, hiszen
sokkolhatta a pénziigyi intézményeket, a piacokat. De sokkal
tobb érv szolt amellett, hogy ha 6szinték vagyunk, meg tu-
dunk allni a labunkon. Ha nem vagyunk 6szinték, elvesziink,
mert elobb-utdbb ez tgyis kideril. (107. o.)

a taradalom nem kisérleti terep (195. o.)

az a gazdasagi kiigazitas, amelyet a Gyurcsany-kormany
végrehajtott 2006 nyaratol, azt mennyiségi értelemben tisz-
tességesen és eredményesen teljesitett, s6t tul is teljesitette a

vallalasait. (265. 0)

ha egy szimpla addszabalyhoz kétharmad kell, akkor egy
orszag megbénul. Ez a jovore vonatkozoan is igaz (131. o.)
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Tehat nem az volt a baj, hogy liberalizaltunk, privatizaltunk,
vamokat csokkentettiink, hanem a koordinacio, az egyeztetés,
az idébeni lefutds Osszhangjanak a hidnya okozott elkeriil-
hetd, nagy veszteséget. Tehat liberalizalni, privatizalni kellett,
de példaul a vamokat nem, vagy plane nem olyan iitemben
kellett volna lebontani, ahogy ez megtortént. 1d6t kellett vol-
na hagyni arra, hogy a belsd piacon a termeldk talpon marad-
hassanak, levegéhoz jussanak, megerdsddjenck. Mikozben
az agrarszektornak ez a nem tudatos, de végiil is bekdvetkezd
szétesése szintén aldasta az élelmiszergazdasag egészének a
versenyképességét. A volt Szovjetunidban egyébként nem az
tortént, hogy nullara csokkent az élelmiszerimport, hanem az
a fajta tdmegtermelés, vagy nem mindségi termelés, ami ko-
rabban dominans volt, az persze kiszorult, és konvertibilis
valutaért mar mindséget koveteltek. Errdl keveset szoktak
sz6lni, pedig tény, hogy Magyarorszag a KGST-ben az akko-
ri nemzetkozi piaci arak folott tudta értékesiteni a Szovjet-
unioba az agrarexportjat, tehat jobbak voltak a cserearanyok
az olaj és az élelmiszer kdzott, mintha ezt a szabadpiacon kel-
lett volna lebonyolitani. Azaltal, hogy a mezégazdasag szét-
verddott, nem voltunk tovabba versenyképesek mar azokkal
az eurdpai, amerikai agrarexportérokkel, élelmiszerexport-
6rokkel, akik a legjobb mindséget kinaltdk, méretes allami
szubvencié mellett. Tehat a nagyon 0sszesziikiilt er6forrasok-
kal mar az orosz piacon is a legjobb mindséget lehetett csak
eladni. Nekiink nem volt mar ilyen kinalatunk, és a piacel-
lenes szubvenci6 miatt az arversenyt sem birtuk. (167. o.)

Nemcsak ettdl a polgari értékrendtdl tdvolodunk, hanem az
elmult tiz évben a piacgazdasagi értékrendtdl is valdszintileg
messzebb kertiltiink... Mert nem csak az volt szent, hogy ha
egy hitelt folvettem, akkor persze vissza is fizetem. Talan le-
egyszerisités, de ma nem fizetni lassacskan érdem. Vegyiik
szépen sorra. A vallalkozé nem fizet a beszallitdjanak, az
alvallalkozo6janak, aki tisztességgel elvégezte a munkdjat.
Idénként nem fizeti az alkalmazottjai utan a tarsadalombiz-
tositast. A banki hitelt nem fizetni, egyenesen virtussa kezd

70



valni. A lakossag tomegesen nem fizeti a kdziizemi szamlait
és a hiteleit. (Nemcsak a lakashitelekrdl van szo6. Nyilvan tu-
datdban vagyok annak, hogy nagyon sokan, valéban sulyos
szocialis helyzetiik okan, megvaltozott koriilményeik, mun-
kahely elvesztése vagy betegség miatt veszitik el a fizetd-
képességiiket, de nem roluk beszélek.) Folytatva a sort, az
allam maga sem fizet. Visszatart, egyébként térvényteleniil,
AFA-t, feltétel nélkiili allami garanciat csak biréi itélet utan
fizet, ha egyaltalan; minisztériumok, dnkormanyzatok nem,
vagy csak késve fizetnek. Ennek, a ma mar altalanossa valo
nemfizetésnek sulyos kdvetkezményei vannak most is, és be-
lathatatlanul karos, ha nem sikeriil megtorni. Vagyis, stlyo-
san tavolodunk a pénz koordinalta, modern eurdpai gazdasa-
goktol. S ahol nem a pénz koordindl, ott a hatalom, az
erdszak, a korrupcid veszi at a gazdasag szervezdjének sze-
repét. (121. 0.)

az unios pénzek felhasznalasa lehetett volna novekedés-osz-
tonzoébb (284. 0.)

Nem hiszem, hogy a mi sikertelenségiink a rendszervaltozas-
bol eredne, inkabb az ezredfordul6tol vezethetd le. Nem hi-
szem, hogy ez be volt kddolva ’89-ben, ellenkezdleg, ha vala-
mi, akkor a siker volt bekddolva. Egy olyan teriilet van azon-
ban, ahol ugy tiinik, hogy gazdasagpolitikai hibabdl és politi-
kai megfontolasbol nagyot veszitettiink, és az lényegesen
mérsékelhetd lett volna. Ez pedig az agrar-élelmiszer szektor-
hoz kétédik. Az nyilvanvald, hogy véltozatlan forméaban a ter-
meldszovetkezeti rendszer, az allami gazdasagok rendszere
nem volt fenntarthat6. Ugyanakkor az egyaltalan nem torvény-
szerli, hogy olyan felaprozodasra keriiljon sor, egy olyan
dekoncentracio kovetkezzen be, mint ami kiilondsen a *90-es
évek elso felében dramai helyzeteket hozott. (163. 0.)

Els6 helyen [KA: devizahitel probléma] felel6s a kialakult
helyzetben a 2001-02 és 2008 kozotti magyar gazdasagpoli-
tika, amely az egész periodusban akkora koltségvetési hianyt
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Htermelt”, amely nemcsak az Osszes belfoldon képz6do
hosszu lejarata forintforrast szivta el, hanem még annal is
sokkal tobbet, ami a kiilsé eladésodashoz vezetett. Ennek az
a kovetkezménye, hogy hosszi lejaratll forintforras normalis
kamatszint mellett nem volt a rendszerben. Ezért, ha valaki
lakast, vagy barmilyen beruhdzast akart finanszirozni a
magyar gazdasagban, ahhoz kiilfoldi forrast, devizaforrast
kellett igénybe vennie. Ilyen értelemben a kormany, a gazda-
sagpolitika nyakig saros. (235. 0.)

A masik része a dolognak, amit a szakma gy szokott jelle-
mezni, hogy a fogolydilemma. Tehat a bankok a helyzet fog-
lyai. Azért is kiilonleges allatfaj a bank az 6sszes tobbi tizleti
vallalkozashoz képest, mert nem 6nmagaban a sajat tokéjével
vallalkozik, nem csak a sajat tokéjéért, hanem a bank mér-
legének a teljes fo0sszegéért felelés. Most egy bank mér-
legében a kockazatokkal sulyozva is egy 8-10-12 szézalék a
sajat toke aranya. A mérlegf6osszeg 88-89 szazalékat a beté-
tek, hitelek, bankkozi forrasok teszik ki, de a tulajdonosa egy
banknak, kiilondsen, ha szaz szazalékos tulajdonosa, akkor
teljes mértékben — ha nem is feltétleniil, de jogilag is bizo-
nyosan — kotelezettséget kell véllalnia a betétes biztonsagaért
is. Magyarorszagon raadasul ez ugy néz ki, hogy a hitel/betét
arany 150 szazalék, ami azt jelenti, hogy az ligyfél betéteinél
50 széazalékkal tobb hitelt nytijt a magyar bankrendszer a ma-
gyar gazdasag szerepldinek, a lakossagnak, a kisvallalatnak,
a nagy cégeknek, az allamnak, az 6nkormanyzatoknak, mint
amennyi tligyfelei betétadllomanya. Ennek a nagy része mas-
honnan nem tud jonni, mint kiilf6ldr6l. Ennek a kiilf6ldi for-
rasnak a nagy része pedig a bankok tulajdonosaitol jott, tehat
a kozfelfogassal szemben a bankok Magyarorszagrol nem
kivitték a pénzt, hanem behoztak. Még az sem igaz, hogy a
profitot viszi ki, mert ahhoz, hogy ilyen gyorsan tudott no-
vekedni a magyar bankrendszer a valsagig, csak ugy volt
lehetséges, hogy az 0sszes addzas utani nyereséget vagy még
tobbet vissza kellett fektetni a halozatna. Ez aldl egy kivitel
van, az ugynevezett ,,magyar bank”, az OTP, amelyik a ter-
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jeszkedésének megfelelden az itt megtermelt tokének, profit-
nak egy részét kivitte, és kint fektette be. Ebben semmi el-
itélendd nincs, csak tényként emlitem. De ebben a valsagban,
nem arulok el nagy titkot, gazdasagi értelemben jo néhany
bank teljes mértékben — kemény lesz, amit mondok — elve-
szitette a tokéjét. Mégsem tudja a kulcsot visszaadni a
magyar allamnak, mert feleldésséget visel a betétekért, azon
beliil azért a pénzért is, amit 6 tett be ide. Es ez a pénz na-
gyobb még annal a tokénél is, mint amennyi itt van. Nem
arr6l van sz6, hogy ezek a bankok gondolnak egyet és
kivonulnak. Nem tudnak kivonulni. Ezért jellemezheté a
helyzet a fogolydilemmaval. Nem tudjak azt mondani, hogy
most barkit megfenyitiink, mert erre nincs eszkdziik. Minden,
ami a kormannyal szemben elvben a bankok rendelkezésére
all, azzal onmaguknak is artanak. (338. 0.)

Tehat abban a korméany [KA: 2. Orban-kormany] eltokélt,
hogy az allamaddssagot levigye, az allamhaztartas hianyat
kontroll alatt tartsa. Azzal azonban nem szamolt, hogy ha ezt
ugy akarja véghezvinni, hogy egy olyan adoreformot vezet be,
amely ha az altaluk feltételezett hatasokat nem hozza, novelni
fogja az adossagot. Marpedig az egykulcsos add, illetve a fél-
milliard forintig adott tarsasagi adokedvezmény nem noveli a
belfoldi keresletet, nem szolgalja a kifehéredést, nem javitja a
versenyképességet, tehat koltségvetési bevételkiesést €s egyen-
sulyromlast hoz. Minthogy Orban tovabbra is eltokélt abban,
hogy az allamhaztartasi helyzetet kézben tartsa, de ragaszkodik
ahhoz az elvhez is, hogy aki tobbet dolgozik, tobbet keres, az
nettd tobbet is kapjon, s majd a fogyasztasi adokon keresztiil
vegytink el pénzt, akkor ennek a kdvetkezménye, hogy a kolt-
ségvetésben rogtondzve, nem kellden végiggondolva ujra és
yjra ellentéteket kell talalnia. Ezért adot emel, ami nem volt
szandékaban, ezért olyan kiadasokat csokkent, amik ugyan-
csak nem voltak tervezve. Ugyanez tortént a nyugdijnal. Azok
kozé tartozom, akik a rendszer megnyitasat és a kotelezo
maganpénztarbol a felosztd kirovoba valo atmenetet egyaltalan
nem tartom 6rdogtol valonak. Azzal viszont mélyen nem értek,
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ahogy ez tortént, azt pedig végképp karosnak tartom, hogy a
teljes pénzt nem az allamadodssag torlesztésére forditottak. Ere-
detileg, ugy gondolom, a teljes Osszeget erre akartdk kolteni.
Megelégedtek volna azzal, hogy az eléggé el nem itélhetd
eurdpai és nemzetkdzi statisztikak ellentmondasainak kdszon-
hetéen a visszaallamositassal masfél szazalékkal javitjak a
foly6 koltségvetés egyenlegét, és csokkentik az allamadossag
mértékét is. De amikor kidertilt, hogy lyuk tatong a koltség-
vetésen, és a sajat modelljeik sem hoztak az els6 évben az
elképzelt plusz bevételt, akkor hozzanytltak a nyugdijkassza
egy részéhez, ehhez a bizonyos 528 milliard forinthoz, amit
eleve beépitettek a 2011. évi koltségvetés kiadasainak a fede-
zésére. Ugy gondoltak azonban, hogy az adoreform majd ugy
folporgeti a gazdasagot, hogy tizenkét honapos késéssel ez
majd visszajon. Nem jott, emiatt jovore sincs puffer. De le kell
és le is akarnak menni az addssaggal, a piacok is erre kény-
szeritik a kormanyt, akkor viszont, lesz, ami lesz, befoltozzuk
a lyukat és meghozzuk azokat az improvizalt intézkedéseket,
amik ehhez kellenek. (340. o.)

(iii)  a 2001-et kévetd 10 év monetaris politikdja

a. Mindig is komoly fenntartassal kozelitettem az inflacios cél-
kitiizés klasszikus rendszeréhez. Egy felzarkdzni szandéko-
70, kis nyitott gazdasag, amelyik olyan mélyrehatd intézmé-
nyi valtozason megy keresztiil (instabilitas), ahol meghata-
rozo lehet, az Gn. exogén tényezOk inflaciot €s inflacids vara-
kozasokat alakit6 szerepe (iddjaras, vilagpiaci arak, adok,
stb.), ahol tartosan nagy eltérés lehet a teljes és a maginflacio
kozott, ahol meglehetdsen instabilak a transzmisszios mecha-
nizmusok, ahol messze a legfontosabb tényez6 az arfolyam
alakulasa. Valojaban, az arfolyam az, amely a nominalis hor-
gony hatékony szerepét jatssza, és igy az inflacios varakoza-
sokat az arstabilitas koriil stabilizalhatja. (218. o.)

b. Cinikusnak gondolom azt az allaspontot, amit a korabeli jegy-
bank képviselt. Amig hivatalban voltam, az utolsd percig
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kiizdéttem az ellen, hogy olyan devizakodex legyen, ami
megengedi, hogy rezidensek kozott, tehat magyar felek devi-
zaban tranzaktiljanak. Ugyanigy az utolso pillanatig ellenez-
tem, (és ez érvényben is volt)a rovidlejarath tokék akadalytalan
bearamléasat a magyar gazdasagba. Egyértelmii ugyanis, hogy
ha ez a két dolog, ez a két korlatozas, ha tetszik, restrikcio
nincs, akkor a monetaris politikdnak a miikodési lehetdségei is
jelentdsen korlatozodnak. Mert ha a monetaris politika szigori-
tani akar, és azt ugy tudja elérni, hogy tobbi kozott, a kama-
tokat emeli, ennek kovetkeztében az arfolyam felértékelddik,
akkor ezzel a szandékaval szemben nem a belfoldi keresletet
fogja korlatozni, nem a belfoldi pénziigyi megtakaritasokat
fogja 6sztondzni, hanem egyre tobb kiilfoldi tokét, sok esetben
rovid lejarath, ha tetszik spekulativ tokét fog beszivni, ami
bdviti, noveli a pénzkinalatot, a hitelkinalatot. Ahelyett tehat,
hogy hiitené a belfoldi a keresletet, fiiti a belfoldi keresletet,
ezaltal, ceteris paribus, az inflacio is magasabb lesz, illetve egy
ideig a kiils6 egyensuly is romlik. Amikor lejart a mandatu-
mom, azt kdvetden két honappal a két korlatozast onként és
dalolva a Magyar Nemzeti Bank eltoroltette a parlamenttel.
Tény, hogy az Europai Unio, az IMF, és az OECD ennek ortilt,
de ezek megint olyan dolgok, ha akartunk volna, tudtunk volna
felmentést kapni. Nem kértlink. Ezek utan azt mondani, hogy
miért tranzaktalnak devizaban, nevetséges €s cinikus a Magyar
Nemzeti Bank részér6l. Ez igaz az akkori és a jelenlegi [KA:
Simor-féle] vezetésre is. (233. 0.)

A harmadik ponton [KA: devizahitel probléma] a feleldsség
a Magyar Nemzeti Banké, pontosan azért, hogy egy ilyen tel-
jesen fenntarthatatlan és minden eredéjében az inflaciot 6sz-
tonz6 politika mentén 6 egyoldaliian és rovidtavon csupan az
inflaciot akarta mérsékelni, s ezzel olyan kamatkiilonbozetet
hozott 1étre, olyan monetaris politikai magatartast vitt, a-
mellyel hosszl éveken at az sugallta, hogy ,,nyugodtan ve-
gyetek fel devizahitelt, mert az sokkal olcsobb kamatban.
Es nem kell aggodni az arfolyamért, mert mi az inflaciés cél
védelmében ezt fogjuk védeni.” (235. o.)
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Es nemcsak arrol volt sz, hogy lakashoz vettek fel az
emberek hitelt. A lakasrol mindig az volt a véleményem,
hogy ez egy beruhdzas, ez egy befektetés, egy eldrehozott
megtakaritds. De tomegesen ¢és hihetetlen nagysagrendben
vettek fol devizahitelt fogyasztasi célokra. Ebbe tartozik a
személygépkocsi is, s a tartos fogyasztasi cikkek is. Ha sza-
bad, akkor ehhez még hozza kell tennem, hogy abban is hiba-
zott a bankszektor, meg talan a regulécio is, hogy devizahitelt
csak beruhazasra lett volna szabad adni. Fogyasztasi céll kia-
dasokra se eurot se svajci frankot; ez is egy tanulsag a jovore
nézve. (240. 0.)

Ebbél a szempontbdl a korméany [KA: 2. Gyurcsany-kor-
many] kezdeményezése bolcs dolog volt, hogy a miniszterel-
nok javaslatara létrejott ez az Ugynevezett Konvergencia
Tanacs. Masik oldalrdl viszont azt jelzi, hogy maga a kor-
many és a kormanyfd is tisztdban lehetett azzal, hogy bar nem
jogi értelemben, de elveszitette a hitelét, a bizalmat a pia-
cokon, hiszen sziikségét érezte egy olyan fliggetlen testiilet
felallitasanak, amelyik Iényegében hitelesiti azt, ami On-
magaban nem hiteles, ha pusztdn a kormany és a kormany-
partok allnak mogotte. Ebben a folyamatban a Fidesz is fe-
lelésen jart el, mert nem lelkesen ugyan, de tudomasul vette
ennek a Konvergencia Tandcs 1étét. A testiilet tudott infor-
malisan beszélni a Fidesz és a kormanypartok képviseldivel,
és elmondani nekik, hogy mit gondolunk, vagy mit szeret-
nénk latni ebben a konvergencia-programban. Egy olyan pro-
gramrol volt sz6, ami harom évre eldre rogziti az orszag gaz-
daséagpolitikai palyajat. (270. o.)

A Magyar Nemzeti Banknak is sikeriilt kétszer kamatot emel-
nie [KA: 2008 els6 fele]. Teljesen indokolatlanul. Latszott itt
is, hogy semmiféle inflacids nyomas nincs. Amitdl az inflacio
kicsit gyorsult Magyarorszagon, az egy az egyben Eurdpabol
és a vilagbol szarmazo importar-inflacio volt. Tehat olyan
periddusban latott az MNB inflacios veszélyt, amikor rosszul
alakult a belfoldi konjunktira, a beruhdzasok roppant gyen-
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gék voltak, a fogyasztasi kereslet zéro, mert ez a kiigazitas
periddusa volt. Amikor a realkeresetek stagnaltak és a
koltségvetés elismerésre méltéan a végrehajtotta azt a
kiigazitast, ami kellett! Ebben a periddusban 228-ig erdsiteni
a forint arfolyamat, egész egyszeriien felfoghatatlan. De nem
véletlentiil alakult igy. Mar a saveltorlés is erre utalt. Nekem
ebben az id6ben volt egy beszélgetésem a miniszterelnokkel,
akit 6va intettem attol, hogy a savszélesitésbe belemenjen.
Teljesen nyilvanvald volt, hogy ezt csak azért koveteli a Ma-
gyar Nemzeti Bank, mert Uigy gondolja, hogy a sav erds
oldaldhoz képest még erdteljesebb arfolyamra van sziiksége
ahhoz, hogy azt az inflacios célt elérje — amit egyébként azota
sem ért el egyszer sem. Nagyon fontos az arstabilitas, érték
egy gazdasagban, ha ez fenntarthato szerves, organikus ered-
ményként. Itt erre nem volt méd. Tulajdonképpen, némi tal-
zassal, de a Magyar Nemzeti Bank vezetése kissé megvezette
a miniszterelnokot. Hozza kell tennem, hogy megérdemelte,
mert pontosan elmondtam neki, hogy mikor, milyen felté-
telek kozott szabad a savot eltordlni. (289. o.)

2009 elején tovabb romlott a helyzetiink. A monetaris politi-
ka a 16 taloldalara esett, és minden tovabbi nélkiil hagyta,
hogy a forint arfolyama 300 forint ald menjen az eurdval
szemben. (319. 0.)
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Kis Janos

Maximalis szabadsag
— minimalis allam?

Amikor felkértek, hogy adjak irast a Surdanyi Gyorgy 60. sziiletésnapja
alkalmabol tervezett kbtet szamara, azonnal tudtam, hogy valaszom ,,igen”
lesz. Gyuriban a rendszervaltas utani Magyarorszag egyik legértékesebb
kozszerepldjét tisztelem; emberi integritasa, szakmai becsiiletessége meg-
kérddjelezhetetlen. Nem is kérdés, hogy nagyrabecsiilésemnek hangot kell
adnom. Az azonban nem volt azonnal vilagos, hogy ezt hogyan tegyem.
frhatnék a transzformacios valsagot lezard stabilizaciés program kidolgo-
zasaban és végrehajtasaban szerzett — érzésem szerint nem kellden elismert —
érdemeirdl, de ezt masok, kdzgazdasz kollégai nadlam jobban el tudjak
mondani. Nagy figyelemmel kovettem a nemzetkdzi pénziigyi valsag ke-
zelésével kapcsolatos megszolaldsait, az eurd bevezetésének siettetése
elleni allasfoglalasat, javaslatat a devizahitelesek helyzetének rendezésére
— am ez ligyben inkdbb csak kérdéseim vannak, semmint kompetens
véleményem. El6szor megijedtem: ugy tiint, hogy nincs mod athidalni a
szakmai tavolsagot a pénzpiaci klimavaltozasokat az ujjbegyében érzo
bankar és a spekulativ gondolkodasban otthonos filozofus kozott. Aztan
rajottem, hogy mégiscsak van.

Szakmai hatteriink, életutunk, tarsadalmi kornyezetiink kétségkiviil na-
gyon kiilonb6zd. Meggy6zddéseink azonban kozdsek. Mindketten a ma-
gantulajdon talstulyan alapulod, kapitalista piacgazdasag hivei vagyunk.
Mindketten ugy gondoljuk, hogy a magantulajdon és a piac nem egysze-
rlien a kisebbik rosszat képviselik az ismert alternativakhoz képest, hanem
olyan intézmények, melyek nélkiil egy nagy népességet atfogo, pluralista
tarsadalom tagjai nem €lhetnek szabadsagban, jolétben, és nem kdvethetik
valtozatos életcéljaikat az egymas iranti kdlcsonds tiszteletben. De azzal is
tisztaban vagyunk, hogy a kapitalista piacgazdasag nem csodaszer. Ked-
vez6 koriilmények kozt a piac nemcsak a szabadsag és a jolét, hanem az
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emberek kozti egyenldség robusztus elémozditoja is. Ez nem elhanyagol-
hat6 tény, mert a kapitalista piacgazdasag melletti erkolesi allasfoglalast
nem igazolhatja, ha annyit lehet kimutatni, hogy a tdrsadalom egy — kisebb-
nagyobb — része szamara jo. Ahhoz, hogy védhetd legyen, legalabb poten-
cialisan mindenki szdmara jonak kell lennie. Az, hogy potencialisan min-
denkinek jo, annyit jelent: értelmes cél, hogy azok szamara is jot jelentsen,
akik ma inkabb a vesztesei.

Magara hagyva azonban nem valdsitja meg ezt a célt; a kedvezd felté-
teleket, melyek kozt az egyenldségnek baratja €s nem ellensége, nem allit-
ja elé automatikusan, s ha mar fennallnak, lerombolhatja. Azt hiszem,
mindkettonkrdl elmondhatom, hogy nem hisziink az ,.&jjeliér-allam”
mantrajaban. Tudatdban vagyunk, hogy nemcsak az allami, hanem a piaci
koordinacionak is vannak jellegzetes kudarcai, melyek korrekciot kivan-
nak. S a korrekciot kivano kudarcok listajan vezetd helyre soroljuk a mun-
kanélkiiliség, a szegénység ¢és kiszolgaltatottsadg ujratermelését. Nemrég
Kornai Janos emlékeztetett arra, hogy a kapitalista rendszerbe be van épit-
ve a hajlam ilyen és mas nem kivanatos hatasok generalasara, és ezek kozt
gyakran atvaltasi 0sszefliggés van: az egyik visszaszoritasanak ara a masik
folerésodése. Nem almodozhatunk arrdl, hogy a kapitalizmus 6sszes jo tu-
lajdonsagat megdrzi az emberiség, ¢s kdzben Osszes rossz tulajdonsagatol
megszabadul.

De ezt figyelembe véve is igaz marad, hogy aki a kapitalista piacgazdasag
mellett foglal allast, ezzel magara veszi a kutatas kotelezettségét: sziinte-
lentiil keresnie kell a modjat, hogy a kapitalista piacgazdasag eldnyeit ne
egy kivaltsagos kisebbség élvezze, hanem a lehetd legtobb ember.

Mivel jarulhatok tehat hozza a tisztelgd kotethez? Azzal, amit ez ligyben
filozofusként elmondhatok. A joléti allam valsaga 1j életet lehelt az
»ejjelibr-allam™ mar-mar tetszhalott idealjaba. A mai Magyarorszagon is
vannak hivei. Az ,,&jjeliér-allam” — vagy pontosabb terminussal: a minima-
lis allam — mellett kdzgazdasagi érvek egész sorat szoktak felvonultatni.
De vannak filozofiai érvek is. Aldbb egy nagy hatasu, klasszikus érvet
veszek goreso ala.

Hkksk
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»|A]z allam alkotmanyanak a leheté legnagyobb emberi szabadsagot kell
biztositania, mégpedig olyan tdrvények alapjan, melyek gondoskodnak
réla, hogy mindenki szabadsidga Osszeférhessen mindenki mésnak a sza-
badsagaval...” Ezt Immanuel Kant irja A fiszta ész kritikdja-ban.*
A jelen iras céljaira az idézett tézist klasszikus szabadsdagelvnek fogom
nevezni. Megmutatom, hogyan alapozza meg a klasszikus szabadsagelv a
minimalis allam korai liberalis koncepciojat, mely a joléti allam valsaga
nyoman ismét népszeriivé valt, elsdsorban konzervativ, de liberalis korok-
ben is. Majd azt mutatom meg, hogy ez az elv tarthatatlan. Ebbdl nem ko-
vetkezik, hogy a minimalis allam eszméje is biztosan tarthatatlan volna.
A klasszikus szabadsagelvre alapozott érvelés az egyik legnagyobb hatasu
filozofiai igazolast kinalta neki, de nem az egyediilit. Csak az egyik téglat
emelem ki az épitmény alapzatabdl. Ennél tobbre most nem vallalkoznék.

Az elv, melyet vitatni fogok, a szabadsag egy bizonyos értelmezésén ala-
pul. Ennek eredete Thomas Hobbes-ig vezethet6 vissza. Hobbes felfoga-
saban a szabadsag azt jelenti, hogy valamely tetszdleges cselekedetiink
elvégzése nem litkozik akadalyba.> Maga Hobbes nem tett kiilonbséget
fizikai akadaly és emberi beavatkozas kozott. A hobbes-i elgondolas foly-
tatoi altalaban megteszik ezt a distinkciot: csak emberek kozti viszonyban
beszélnek szabadsagrol vagy a szabadsag hianyarél. Ertelmezésiik szerint
akkor mondhatjuk, hogy egy embernek szabadsadgaban all elvégezni vala-
mely cselekedetet, ha mas emberek nem 4llitanak akadalyt az adott cse-
lekedet végrehajtasanak utjaba. Ha egy bizonyos embert mas emberek nem
korlatoznak az adott cselekedet végrehajtasaban, mikdzben egy masik ember
egy ugyanilyen cselekedet végrehajtasa soran ember emelte korlatba {itkozik,
akkor — feltéve, hogy a két ember helyzete minden mas tekintetben azonos —,
az elobbi szabadabb, mint a masik. Minél tobb cselekedetet tud 6 — de csakis
0 — korlatozas nélkiil végrehajtani, annal nagyobb a kettejiik szabadsaga
kozti kiilonbség. Erre a felfogasra épiil az elv, melyet fent idéztem.

Két részre bomlik: a magvat alkotd tézisre, mely szerint az embereknek
alapvetd érdekiik fiizédik a lehetd legnagyobb szabadsaghoz, és a hozza

* L. Immanuel Kant: 4 fiszta ész kritikaja. (Forditotta Kis Janos) 2. kiadas. Budapest: Atlantisz 2000, 313.
* L. Thomas Hobbes: Leviatdn, 11, 21.
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csatolt megszoritasra, mely azt kivanja meg, hogy mindenki legnagyobb
szabadsaga legyen Osszeegyeztetheté mindenki mas hasonlé szabadsaga-
val. Kezdjiik azon, mit jelent a tézis maga.

Elsé olvasataban azt mondja ki, hogy az allam csak a legsziikségesebb
mértékig korlatozhatja az egyének szabadsagat: csak azt tilthatja meg, amit
okvetleniil tiltani kell. Okvetlentil tiltani kell az olyan cselekvést, mely ma-
soknak kart okoz; amivel azonban senkinek nem artunk, annak a meg-
tiltdsara nincs jogalap. Ez a legitim szabadsagkorlatozas hatéra.’

Kozelebbrol nézve észre kell venniink, hogy a hatart nem lehet ilyen egy-
szerllen meghtzni. Az allam szabalyozé hatalméara nemcsak azért van
szlikség, hogy biztositva legyiink a jogos érdekeinket fenyegetd cselekede-
tek ellen. Jogos érdekeink nemcsak erkdlesileg karhoztathatod torekvé-
sekkel iitkoznek Ossze, hanem masok jogos érdekeivel is. Szabadsagunk
gyakorlasa szabalyokat kivan, melyek eldontik, hogy konfliktus esetén
melyik érdeket illeti meg az elsdbbség. Az allam altal torvénybe foglalt és
kikényszeritett szabalyok hatasa pedig mindig kettds: tagitjak is, szlkitik is
az egyén mozgasterét. Ha a keresztez6désnél zebrat festenek fol az tttestre,
a gyalogos atkelési szabadsaga novekszik, mert az autdés mozgasi szabad-
sagat korlatozzak. Aki autosként is, gyalogosként is részt vesz a kozle-
kedésben, ennek a szabalynak hol a korlatozd, hol a szabaditd oldalaval
talalkozik. S itt nem lehet arra hivatkozni, hogy a tiltott cselekedet végre-
hajtasdhoz nem fliz6dik méltanylandd érdek: mindkét oldalon méltany-
land6 érdekek vannak.’

Mi lehet a szabadsag kiterjedésének mércéje ebben az esetben? Mikor
mondhatjuk, hogy egy bizonyos szabalyozas nagyobb szabadsagot biztosit
valamely egyénnek, mint egy masik? Képzeljiink el két kozlekedési sza-
balyrendszert; nevezziik az egyiket KRESZ 1-nek, a masikat KRESZ 2-nek.

¢ Ezt az elvet elészor John Stuart Mill fogalmazta meg teljes élességében. L. Mill: A szabadsagrol. Budapest:
Helikon 1984.

" Figyelemre mélto, hogy a ,karokozas elvének” és kdvetkezményeinek legrendszeresebb feldolgozasa, Joel
Feinberg négykotetes értekezése ,,A biintetdjog moralis hatarai” fécim alatt jelent meg: ez az elv az egyéni
cselekvés biintetdjogi korlatozasara vonatkozik; a polgari jog, a kotelmi jog, a kozigazgatasi jog vagy példaul
az adotigyek mas elvek hatalya ala tartoznak. L. Feinberg: The Moral Limits of Criminal Law. 1-4. Kot.
Cambridge, Mass.: 1984-1988.
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Tegyiik fel, a gyalogosok mozgasi szabadsaga pontosan ugyanakkora a
KRESZ 2-ben, mint a KRESZ 1-ben. A KRESZ 2 azonban hatékonyabb:
mikdzben a gyalogosok szabadsdgat nem sziikiti, az autdsokét tagitja a
KRESZ 1-hez képest, anélkiil, hogy a kozlekedés biztonsagan rontana.
Es most tekintsiink egy embert, aki néha gyalogszerrel, méaskor autdval
kozlekedik. Autdvezetési rutinja, autdjanak miiszaki tulajdonsagai nem
valtoznak a szabalyok valtozasaval. Ugyanarra képes, de tobbet szabad
megtennie a KRESZ 2-ben, mint a KRESZ 1-ben.

Bonyolultabb a kérdés, ha a KRESZ 2 egyfeldl kevesebb valaszthatd cse-
lekvési lehetéséget korlatoz, amikor emberiink autén, am tobbet, amikor
gyalogosan kozlekedik. Ilyen esetekben 6ssze kell tudni hasonlitani a gya-
logosként elvesztett szabadsagot az autdosként megszerzett szabadsaggal.
Ehhez eldszor is sziikség volna valamilyen kritériumra, mely eldonti, hogy
mi szamit egy cselekedetnek €s azonositja a lehetséges cselekedeteket, me-
lyeket egy bizonyos ember egy adott helyzetben elvégezhet. Sziikség volna
tovabba valamilyen mértékegységre, melynek egységeiben a gyalogos és
az autds cselekedetei 6sszemérhetdk. Vagy legalabb egy rendezési eljaras-
ra, melynek segitségével, ha azt nem is, hogy a cselekedetek egy halmaza
mennyivel nagyobb egy masiknal, azt legalabb meg tudjuk mondani, hogy
melyik a nagyobb. Nem biztos azonban, hogy lehetséges teljes korli ren-
dezés.® De ha lehetséges, akkor az elv érdemben nem valtozhat az egysze-
riibb esethez képest: a nagyobb szabadsagnak most is tobb nem tilalmas
cselekvési lehetdséget kell jelentenie. Amig a szabalyok modositasa noveli
egy ember szabadsag-tobbleteinek és a szabadsag-veszteségeinek kiilonb-
ségét, az adott ember szabadsaganak terjedelme béviil. Amikor a kiilonb-
ség nem novelhetd tovabb, a szabadsag eléri maximumat. Ez az a pont,
ahol az illetd a lehet6 legnagyobb szabadsaggal rendelkezik.

Lehet6 legnagyobb szabadsaganak azonban Kant szerint dssze kell férnie
masok hasonld szabadsagaval. Mit jelent ez a megszoritas? A mi vila-
gunkban a kozlekedési szabalyok csak gyalog vagy jarmiivon kozlekedd
egyéneket ismernek. K6zombdsek az irant, hogy ki az autos, €s ki a gyalo-
gos. A szerepek betoltdi felcserélddhetnek, a szabalyok ugyanazok marad-

* L. Amartya Sen: ,,Well-Being, Agency, and Freedom”. The Journal of Philosophy 82 (1985) 169-221.
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nak. Anonimnak nevezhetjiik az ilyen szabalyokat. A liberalis eszme
sziiletésekor a tarsadalmakat nem anonim szabalyok igazgattak. Ha a
paraszt bakon iilt, meg kellett allitania a szekerét, hogy az tton sétalo
nemesember elhaladhasson el6tte. De ha gyalogszerrel baktatott a porban,
akkor is neki kellett kitérnie a nemesi hint6 utjabol. Ez igy volt az ¢let min-
den teriiletén. A szabaly egylitt valtozott a szerepek betdltdinek rangjaval.
A rendi hierarchia az alul 1évék rovasara névelte a fent 1évok szabadsagat.

Ez az, amit a megszoritas kizar. Elvarja, hogy mindenkire ugyanazok a
szabalyok vonatkozzanak, barmi legyen a tarsadalmi statusa: szarmazasa,
foglalkozésa, vagyoni, jovedelmi helyzete, vallasi, etnikai hovatartozasa,
és igy tovabb. Nem tiiri, hogy a jog diszkriminaljon egyén és egyén kozott;
a torvény nem valtozhat attol fliggden, hogy éppen kire vonatkozik. Ha ez
a feltétel — a jogegyenldség feltétele — teljesiil, akkor a szabalyok valtoz-
tatdsa Utjan minden egyén szabadsagat csak addig lehet ndvelni, amig nem
masok szabadsdganak terhére teszik ezt. Ezért az idézett elvet a legna-
gyobb egyenld szabadsag elvének szokds nevezni.

Fontos, hogy tisztan lassuk: az egyenl6ség itt azt jelenti, hogy a szabalyok
megvalasztasa soran mindenki szabadsagat egyenl6 sullyal veszik szamba,
nem azt, hogy azt a szabalyozast fogadjak el, mely mindenkinek ténylegesen
ugyanakkora szabadsagot juttat. A legnagyobb egyenld szabadsag elve
megengedi, hogy az egyik ember szabadsaga noveked;jék, mik6zben masoké
nem novekszik tovabb, s igy a kiillonbozé egyéneknek osztalyrésziil jutd
szabadsag terjedelme ne legyen azonos. Amit tilt az elv, az az egyik ember
szabadsaganak a tobbieket megilletd szabadsag kdrdra vald novelése. A
modern kozgazdasagi elmélet nyelvezetét hasznalva Uigy fejezhetnénk ki ezt,
hogy az elv megengedi a Pareto-javulést a szabadsag terén, a masok szabad-
sagaval Osszeegyeztethetd legnagyobb szabadsagot ugyanakkor Pareto-opti-
malis allapotként definialja: olyan helyzet ez, amikor mar senki szabadsaga
nem novelhetd tovabb masok hasonld szabadsaganak sérelme nélkiil.

Az emberek tényleges helyzete nem egyforma, persze, és kiilonb6zo hely-
zetll embereket ugyanaz a szabaly mds és mas modon érinthet. A jogegyen-
16ség azonban magaban foglalja, hogy senki semmilyen poziciébdl nincs
szliletéstol kizarva. Amikor a legnagyobb — masok hasonl6 szabadsagaval
még Osszeegyeztethetd — szabadsag elve megfogalmazodott, a jogegyen-
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16ség még politikai kdvetelés volt, nem valosag. Még nem volt tapasztalat
arrdl, hogy a rendi kivaltsagok eltdrlése csupan sziikséges, am nem elég-
séges feltétele a kiilonbozo tarsadalmi poziciok kozti szabad mozgasnak.
A korai liberalisok dszintén remélhették, hogy ha a jog mindenkit egyen-
16ként fog kezelni, akkor mindenki maga donti el, mikor jelenik meg a
szabalyok korlatozé oldalan, s mikor a szabaditd oldalukon. Semmi mas
nem befolyasolja ezt, mint valasztott céljai és tervei, melyek kialakitasa
utan a szabalyok hatésait is figyelembe veheti. Ha pedig igy van, akkor
anonim szabalyozds esetén minden egyén szabadsdganak hatara ott lesz,
ahol még éppen Osszeegyeztethetd mindenki mas hasonlé szabadsagéval.’

.....

egyfeldl a lehetd legnagyobb szabadsagot kell a teriiletén €16k szamara biz-
tositania, masfeldl ezt anonim szabalyok révén kell tennie. Maximalis teret
kell engednie a maganélet, a civilszféra és a piac spontan folyamatainak.
Nem vallalkozhat a beldlik szdrmazd egyenldtlenségek korrigdlasara.
Ha kielégitden orkddik az egyének élete, testi épségiik, tulajdonuk stb.
sértetlenségén, valamint tranzakcioik tisztességes voltan, ha szabalyai min-
denkit egyenlden kezelnek, akkor mindenkirdl elmondhato, hogy a lehetd
legnagyobb szabadsdggal rendelkezik sorsanak alakitasara. Szabadsagat
ugyanazok a szabalyok korlatozzak, mint barki masét — ezért a kialakuld
egyenldtlenségeket nem kifogasolhatja. Masfeldl az allam csak ugy valtoz-
tathatna az egyenldtlenségeken, hogy amit az egyik embernek odaad, azt a
masiktol veszi el. Az egyik ember szabadsagat masok szabadsaganak ter-
hére névelné: ez viszont joggal lenne kifogasolhato.

A legnagyobb egyenld szabadsag elve azonban sulyos nehézségekbe
litkozik. Emlitettem mar egy technikai jellegli nehézséget: nem vilagos,
hogy a vizsgdland6 cselekedetek egyértelmiien azonosithatok-e, s hogy
van-e mod az Osszemérésiikre vagy legalabb a ,.kevesebbtdl” a ,,tobbig”
halad6 rendezésiikre. Az igazi, érdemi nehézségek azonban akkor 6tlenek
a szemiinkbe, ha feltételezziik, hogy a technikai nehézség valahogy
megoldhatd. Az elvet két részre bontva targyaltuk; latni fogjuk, hogy mind-
két rész sulyos kételyeket ébreszt maga irant.

’ Kant még ugy vélte, hogy ez a feltétel teljesiil. John Stuart Mill mér tudta, hogy nem igy van. L. Mill:
,,Chapters on Socialism”. In Mill: Collected Works, 5. két. Toronto: University of Toronto Press 1967.
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Kezdjiik az elv magvat alkotd tézisen. Az utcai demonstracié akadalyozza
a kozlekedést. Ha szaz ember két oran at elfoglalja az uttestet a varos egyik
kozponti utkeresztezddésénél, a forgalmat el kell terelni, kozlekedési dugod
keletkezik, és igy tovabb. Tegyiik fel, egy atlagos varoslakd évente szaz
alkalommal halad 4t aut6javal ezen a csomoponton, s épp abban az id6-
savban, amikorra a tlintetést idozitették, de csak egyszer egy évben vesz
részt tiintetésen. Megkivanja-e a lehetd legnagyobb szabadsag elve, hogy a
renddrség tudomasul vegye a tiintetést, lezarja az utkeresztezodést, és el-
terelje a forgalmat? A valasz ,,igen”, ha 0,01-gyel megszorozva azokat a
cselekedeteket, melyekre a tiintetés ad alkalmat, legalabb akkora dsszeget
kapunk, mint azon cselekedetek Osszegét kiszamitva, melyek kozt embe-
riink akkor valogathatna, ha autojaval idoveszteség nélkiil hazaér. A valasz
»hem”, ha ez utobbi 0sszeg a nagyobb.

Tegyiik fel, az alternativ cselekedet-halmazokat egybevetve azt taldljuk,
hogy a szabadsag kiterjedése akkor volna nagyobb, ha a szabalyok a koz-
lekedés zavartalansaganak biztositananak els6bbséget. Vajon egyet
fogunk-e érteni azzal, hogy ha igy van, akkor a demonstraciot — ott, azon a
helyszinen — meg kell tiltani? Helyeselni fogjuk-e, hogy a rendérség egy
elhagyatott kiilvarosi telket ajanl fel a tiintetés szervezdinek? Aligha. Azt
fogjuk valaszolni: a tiintetdk nem egymas kozt akarnak beszélgetni; céljuk
az, hogy a lehetd legszélesebb nyilvanossagot szerezzek iigyiiknek, s a for-
galom akadalyozésa a figyelemfelkeltés, a kollektiv véleménynyilvanitas
eszkoztaraba tartozik. Ebben a vélaszban nem jatszik szerepet annak sza-
molgatasa, hogy hany egységnyi cselekedet van a mérleg egyik, s hany a
masik serpenydjében. A kollektiv véleménynyilvanitas kiilonleges fontos-
sagaval érveliink.

De tegyiik fel akar, hogy a lehetséges cselekedetek Osszegzése a tlintetés
javara billenti el a mérleget. Mit tesz ez hozza az érveléshez? Semmit. Ha
igaz, hogy a véleménynyilvanitas szabadsagahoz kiilonleges érdek fiz6-
dik, akkor a vita mar eld8lt. Ugy is mondhatnank: annyira jelentds érdek
ez, hogy ha a forgalom — bar komoly nehézségek aran — atmenetileg mas
utvonalon is biztosithato, akkor a demonstracionak kell elsdbbséget adni,
fiiggetleniil attdl, hogy a cselekvés-egységek Osszeaddsa melyik iranyba
billenti el az alternativ szabadsag-mennyiségek mérlegét.
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A tanulsag az, hogy a szabadsdg nem valami egynemii mennyiség,
melynek értéke a kiterjedésével ardnyosan novekszik. Lokalis sszehason-
litasokban értelmesen beszélhetliink tobb vagy kevesebb, kisebb vagy
nagyobb szabadsagrol. Ha minden arut jegyre osztanak, akkor a fogyasztoi
szabadsag arra korlatozodik, hogy akinek a fejadagjanal kevesebb kenyérre
és tobb tejre van sziiksége, a boltbol tdvozva cseréljen azzal, akinek a
kenyér iranti igénye nagyobb, tejsziikséglete kisebb. Ha a ,haztaji gaz-
dasag” termékei legalisan kivihetOk a heti piacra, akkor a fogyasztoi
szabadsag valamivel nagyobb, mint a tiszta jegyrendszerben, ¢s igy tovabb.
Ha a kiraly biintetleniil biralhat6, nagyobb a sz6lasszabadsag, mint ha nyil-
vanos biralatat felségsértésként biintetik. De a fogyasztoi szabadsag és a
szolasszabadsag novekményének Osszehasonlitdsa nem értelmes vallalko-
zas. Nem az a cél, hogy a szabadsag globalis maximumat elérjiikk. Nem a
szabadsag, mint olyan minél nagyobb &sszegéhez fliz6dik érdekiink,
hanem ahhoz, hogy kiilénb6z0 tipusu, életiink kiilonb6zd vetiileteiben mas
¢s mas modon fontos szabadsagok megfeleld egyiittesének legyiink a bir-
tokaban."” Ha egy allam rendiiletleniil védi és tiszteletben tartja az egyének
intimszférajat, lelkiismereti szabadsagukat, a szolas, gylilekezés és egye-
siilés szabadsagat, egy masik pedig mindenkori céljai fliggvényében tiiri
meg ¢ szabadsagokat, azt fogjuk mondani, hogy az elsében nagyobb
a szabadsag. Ez azonban nem ugy értendd, hogy a szabad cselekedetek
Osszmennyiségét tartjuk nagyobbnak.

Most forduljunk az anonim szabalyozas kovetelményéhez. Mar emlitet-
tem: a jogegyenl6ség eszméje megfogalmazasanak idején forradalmi esz-
me volt; progressziv eszme maradt azota is. De vajon akkor és csakis akkor
teljesiil-e, amikor a szabdlyozds anonim? Az anonim szabalyozids nem
onmagéért értékes, hanem az egyenld banasmod eszkozeként. Akkor
értékes, amikor biztositja, hogy az 4llam valamilyen lényegbe vago szem-
pontbodl egyenld személyekként banik a fennhatosaga alatt élokkel. Példaul
valamennyi polgaranak lelkiismereti szabadsagat egyforman tiszteli és
védi. Ez alaphelyzetben valoban elmondhaté az anonim szabalyozasrol.

"*L. Charles Taylor: ,,What is Wrong with Negative Liberty?” In Taylor: Philosophical Papers, 2. kot. Cambridge:
Camridge University Press 1979, valamint Will Kymlicka: Contemporary Political Philosophy. Oxford: Oxford
University Press 1990. A szabadsagok megfeleld egyiittesérol 1. Joseph Raz: The Morality of Freedom. Oxford:
Oxford University Press 1986.
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De nem mindig mondhat6 el rola. Lehetségesek anonim szabalyok, melyek
a lelkiismereti szabadsag gyakorlasa terén sajatos vilagnézetii embereket
kiilonleges hatrannyal sujtsanak. Vegyiik azt a szabalyt, mely Magyaror-
szagon az altalanos hadkotelezettség eltorléséig hatalyban volt, s mely
szerint minden 18 életévét betoltott férfi fegyveres szolgalatra volt kote-
lezhetd. Ez a szabaly anonim, nem tesz kiilonbséget a sorkotelezettség ala
vont egyének kozt lelkiismereti meggy6z0désiik szerint. Ez azonban nem
jelenti, hogy senkivel szemben ne volna diszkriminativ. Legtdbbiink nem
keriil szembe a lelkiismeretével, ha eleget tesz a behivo parancsnak; van-
nak azonban radikalis szelidséget hirdetd vallasi kozosségek, melyeknek
tagjai szamara lelkiismereti kotelesség a fegyverelutasitas; és vannak sze-
kularis tanok, melyek ugyanezt varjak el a hiveiktél. Oket az anonim
szabaly sulyos lelkiismereti dilemma elé allitja. Ha feltehetnénk, hogy a
lelkiismereti fegyverelutasitok konnyliszerrel adaptalédnak az altalanos
szabalyhoz — hitet, meggy6zddést valtva, vagy egyszeriien csak zardjelbe
téve hitiiket, meggy6zddésiiket —, akkor az anonim szabalyozas eleget
tenne az egyenld banasmod kovetelményének. Am ez a feltevés valéjaban
személyiik degradalasaval volna egyenértékii: azt tartalmazna, hogy az 6 sza-
mukra a hit, a meggy6z6dés nehézség nélkiil bealdozhatd preferencia vagy,
hogy az 6 erkélcsi integritasuk nem szamit. Ha komolyan vessziik, hogy az
allam minden egyén lelkiismereti szabadsagat egyforman tisztelni és védeni
koteles, akkor ilyen feltevés alapjan nem igazolhatjuk az anonim szabélyo-
zast. Az adott esetben az egyenld banasmodot csak az anonimitas normajatol
valo eltérés biztosithatja: a jognak kivételt kell tennie."

Az anonim szabalyozas szocialis helyzet szerint is védhetetleniil diszkrimi-
nativ lehet. Vessiink egy pillantast az otthon folotti rendelkezés jogara.
Vildgunkban a lakas nem egyszeriien egy hely, ahol a laké tartézkodni tud,
hanem olyan hely, ahova mindenki mas csak az 6 beleegyezésével teheti be
a labat. A lakas: otthon, mely teljes egészében az ott él6k ellendrzése alatt
all; védett tér, ahol kiélhetik az intimitas iranti igényeiket, ahonnan hat6sa-
gi segédlettel tavolithatjak el az illetéktelen behatoldt. Az érem masik ol-
dala, hogy Oket is barki kizsuppoltathatja a lakasabol, ha jovahagyasa

"' Mas kérdés, hogy a kivételt szintén altalanos formaban kell meghatarozni. Mindenkire ki kell terjednie, akinek
a szamara lelkiismereti kételesség, hogy ne fogjon fegyvert, nem csak azokra, akik egy bizonyos vallas tanai
alapjan utasitjak el a fegyveres szolgalatot.
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nélkiil akarnanak ott tartozkodni. Nyernek egy intimszférat, de elvesztik a
jogot, hogy kedviik szerint hasznaljak azokat a tereket, melyeket a jog
masok intimszférdjaként kezel. A szabaly nem hatarozza meg, hogy ki van
a lako szerepében, s ki van annak az embernek a szerepében, aki olyan
lakasba kivan bejutni, ahol nem lakik. Ahol azonban élnek emberek fedél
nélkiil, ezeket az embereket pontosan az kiilonbozteti meg masoktol, hogy
6k sehol nem lakok. Hidba anonim a szabaly, a hajléktalan ember csak a
tilto, korlatozd végén talalkozik vele. Ugy van kizarva minden helyrél,
mely mas ember otthondnak szamit, hogy kdzben nem rendelkezik azzal az
egyetlen hellyel, ahova visszavonulhatna melegedni, tisztalkodni, sziik-
ségét elvégezni, aludni, olvasni, csaladi életet élni. Az iiresen allo lakas is
hiaba csabitja: onnan is erdszakkal teszik ki a szlrét, ha onhatalmtlag be-
koltozik. Az otthon — vagy, tdgabban a magantulajdon — védelmérdl
intézkedd szabalyozas éppen az anonimitas révén sujtja Ot: azaltal, hogy
nem vesz tudomast a 1étezé€sérdl. Nem kell el6irni, hogy aki hajléktalanna
valt, ezzel elvesztette a jogat, hogy lakast vasaroljon vagy béreljen maga-
nak. Elegendd, hogy az allam ne szenteljen kiilon figyelmet a hajléktalanok
atmeneti elhelyezésének és lakashoz jutasuk elémozditasanak.

A hajléktalansag szélsdségesen hatranyos helyzet. Azonban nem all ma-
gaban: hatranyok sokasaga halmozodik egymasra a tartds munkanélkiili-
ség, a telepiilési szegregalodas, az etnikai kirekesztettség allapotaiban, €s
hasonl6 allapotokban. S ennél kevésbé sz¢lsdséges kortilmények kozt is el-
mondhat6, hogy az emberek nem mozognak kotetleniil a kiilonb6zo tar-
sadalmi poziciok kozott, s hogy induld helyzetiik csapdanak bizonyulhat,
ahonnan Onerébdl szinte lehetetlen kitorni. Ha pedig igy van, akkor az
anonim szabalyozas nem biztositja, hogy mindenki legnagyobb szabadsa-
ga Osszeegyeztethetd legyen masok hasonld szabadsagaval. Bar a jog min-
denki szdmara megengedi, hogy a szabalyozas barmelyik oldalan megje-
lenjen, a tiltas hianya nem elegendd a gyakran lekiizdhetetlen akadalyok
eltiintetés¢hez. S ezért tipikus esetben az egyik ember szabadsaga a masik
ember szabadsaganak rovasara ndvekszik, amit az anonimitas feltétele
szandéka szerint kizarna.

Mivel ily médon az anonimitas feltétele és a Pareto-kritérium elvalnak
egymastol, ezért vagy az egyiket, vagy a masikat ejteni kell. Ha az anoni-
mitas marad, akkor a ,,lehetd legnagyobb szabadsag” nem az az optimum
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lesz, ameddig az egyik ember szabadsaga a masik ember szabadsaganak
sérelme nélkiil ndvelhetd, hisz ilyesmi csak kivételesen fordulhat eld.
El kell fogadni, hogy az 0sszes szabadsag névekedése némelyek szabad-
saganak zsugorodasaval jar egyiitt. Példankat folytatva: ha torvénymodo-
sitassal lehet6vé teszik, hogy kordbban védett koztereket felparcellazzanak
és a telkeket piacra dobjak, a befektetok és a reménybeli lakasvasarlok
szabadsaga béviil, a hajléktalanoké azonban sziikiil, hisz zsugorodik a te-
riilet, ahol nem tilos tartozkodniuk. Az anonim szabalyozas mellett lehet-
séges legnagyobb szabadsag elve jovahagyna ezt az eredményt. Ha az
Osszes szabadsag ndvekszik, a hajléktalanok szabadsaganak szlikiilése saj-
nalatos, de nem kifogasolhatd mellékkdvetkezménykeént tlinik f61."

De csak addig, amig ugy kezeljiik a kollektiv elényoket és hatranyokat,
mintha a nyereségben ugyanaz a személy részesiilne, aki a veszteségeket
elszenvedi. Mas szoval: amig feltételezziik, hogy az sszesség valamiféle
kollektiv személy, aki befektetdi, lakasvasarloi mivoltaban tobb szabadsé-
got nyer, mint amennyit hajléktalan mivoltaban elveszit. Csakhogy az
emberek nem egy kollektiv személy kiilonbozd szerepeit toltik be, hanem
a maguk kiilon életét élik. Az egyik ember szamara nem vigasz, hogy vesz-
teségeiért cserébe masok nyereséghez jutnak. Ha azt kérdezziik, hogy az
elnyert és elvesztett szabadsdgok megoszlasa mikor igazsagos, a valaszt
nem kaphatjuk meg a nyereségek és veszteségek Osszeaddsaval, mintha
egyazon személy nyereségeirdl és veszteségeirdl volna sz6. Sok ezer
ember egyenként elhanyagolhatd tobbletszabadsaga Osszeadva bdéven
felillmtlhatja egy-két ember elvesztett szabadsagat, akkor is, ha a vesz-
tesek vesztesége horribilis. A vesztesek joggal mondhatjak: lehet, hogy az
Osszes szabadsag megnd, veliink azonban nem bannak szabad és egyenlo
személyhez méltdan, benniinket masok boldoguldsanak puszta eszkoze-
ként kezelnek."

"> Szeretném, ha felfigyelnénk ra: a lakashoz valo hozzaférés szabalyai akkor is specialis hatrannyal sujtjak a
fedél nélkiil él6ket, ha a megmaradt kozteriileteket korlatozas nélkiil hasznalhatjak. Ez a fajta diszkriminacid
abbol kovetkezik, hogy a hajléktalan ember nem jelenik meg a jogalkoto és jogalkalmazé latoterében.
A kozteriileten valo | életvitelszertt” tartozkodast tiltd és biintetd rendelkezések messze tilmennek az itt leir-
takon: a lehetd legaljasabb modon egyenesen célba veszik a tarsadalombol kihullott embert, kriminalizaljak a
balsorsot.

" Ez az ellenvetés Henry Sidgwicktdl szarmazik; John Rawls utilitarizmus-kritikaja tette az erkolcsi
gondol+kodas kozkincsévé. Lasd Sidgwick: Methods of Ethics (1874). Indianapolis: Hackett 1981. Rawls:
A Theory of Justice. New York—Oxford: Oxford University Press 1971.
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Marad az alternativ lehetdség: elvetni az anonimitas feltételét, és megdrizni
a ,;masok hasonld szabadsagaval osszeegyeztethetd” kikotést, azaz kitar-
tani annal, hogy minden szabalymodositas tilos, mely Uigy tdgitand néme-
lyek szabadsagat, hogy masokét sziikiti. Ez azonban szintén nem tarthato.
Mig az anonimitas feltétele tul sokat enged meg, a szabadsagsziikités alta-
lanos tilalmazasa tal keveset. A munkaidd torvényi maximalasa, a torvény-
ben eldirt bérminimum, a munkabiztonsagi és munkaegészségiigyi kove-
telmények torvényi rogzitése és a hasonld intézkedések mind-mind Ggy
ndvelik a munkavallalok cselekvési szabadsagat, hogy a munkaltatokét
sziikitik. Mégis azt mondandnk, hogy megengedhetdk, mivel — ha jol van-
nak kalibralva — a gyengébbik szerzddé felet védik a masik fél tulerejével
szemben."

Amikor a ,masok hasonld szabadsagaval Osszeegyeztethet6” kikotés
megtiltja az ilyenfajta beavatkozast, akkor hallgatélagosan adottnak veszi,
hogy az indul6 helyzet, amelyhez képest az allam sziikiti valamelyik fél
szabadsagat, igazsagos, erkolcsileg védhetd. Egy hatékonysagi kritériumot
rogzit; az eredmény igazsagossagardl semmit nem mond. A ,,legnagyobb
szabadsag” kivanalma szintén hallgat err6l. Korabban lattuk mar, hogy
egyébként sem tarthatd. Ezért hat az elv mindkét részét jo okkal vetjiik el.
A legnagyobb egyenld szabadsag elve nem tarthatd, s ezért a minimalis
allam tézisének megalapozdsara sem alkalmas.

" Természetesen el6fordul, hogy rosszul vannak kalibralva. Ha egy export-fliggd orszagban a termelékenység
nem nagyobb, mint a versenytarsaknal, a minimalbért azonban magasabbra emelik, akkor a bérszabalyozas a
munkanélkiiliség elfogadhatatlan novekedéséhez vezethet. Ez azonban nem elvi ellenvetés. Nem zarja ki a
minimalbér emelését, ha a termelékenység szintje is emelkedik, vagy ha a versenytarsaknal magasabb a
minimalbér, mint otthon.
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Kopatsy Sandor

Hogyan latom Suranyi Gyorgyot

Nalam Suranyi Gyorgy egy kalapban van Hetényi Istvannal. Miivelt, kor-
rekt eurdpai uriember a sz6 nyugat-europai értelmében. Nem keriilhet
olyan tarsasagba, ahol nem allja meg a helyét.

El6szor Hetényi Istvannal hozott 6ssze a sorsom. Szinte egyiitt voltunk
palyakezdok az akkor nagyhatalmt Orszagos Tervhivatalban. Szamomra,
aki radikalis parasztparti voltam, 6 jelentette az urbanus elitet. Nyelveket
tudott, otthon volt a tudomany, a kultira, mindenekel6tt a komolyzene
vilagaban. Rettenetesen irigyeltem, hogy valaki ilyen szintrdl indul.
Azt nem is értettem, hogy egyenrangu tarsaként kezelt. Talan érezte, hogy
nekem szorosabb a néppel vald kapcsolatom, jobb az 6sztonom.

Suranyi volt szamomra Hetényi kovetkezo nemzedéke. Ha miniszterel-
nok lennék, 6 lenne a pénziigyminiszter. Tenném ezt annak ellenére, vagy
éppen azért, mert mindig nagyon mas Uton jartam, mas eszkdzoket tartottam
fontosnak, mint 8. De 6t meg lehet gy6zni, mert okos, és higgadt. Ugyan-
akkor nem megy kalandokba.

Most mégis arrdl irok, hogy nem jo uton jart.

Oda, ahova jutottunk, minket az orszag szellemi elitje vitt el. Az esziikben
bizva vitték olyan utra az orszagot, ami a 2010-es valasztashoz vezetett.
Nem 6 volt a téves Utra vezetd, de a liberalis értelmiség, aki nalunk sokkal
okosabb volt. Ezért nem konkrétan réla beszélek, hanem az urbanus
értelmiségrol, akikhez tartozott. Akkor is, ha egyéniségének megfelelden,
nem volt soha hangosan elkételezett.

Az urbanusok uttévesztése a rendszervaltas elokésziilése utan tortént,
amikor az urbanusok megijedtek a Demokrata Forumban gytilekezd né-
piektdl. Nemcsak nekik tulsdgosan jobboldalinak, hanem antiszemitanak is
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tartottak a varhatoéan az elsd valasztast megnyerd politikai szervezddést.
Ezért tigyeskedték ki, hogy a szamukra megbizhatd Antall Jozsef legyen
a kozben parttd alakult Magyar Demokrata Forum elndke, a leendé mi-
niszterelndok. Ezt Aczél Gyorgy vezényelte le, de szamithatott az
MSZP-ben maradt, és az SZDSZ-be szervezodo liberalisokra. A mandver
sikeriilt, Antall szamukra elfogadhatd kormanypolitikat folytatott. Mégis
sulyosan hibaztak, mivel az Antall altal vezetett kormanyt nem emésztette
meg a kdzvélemény. A kovetkezd valasztason az MDF példanélkiili vere-
séget szenvedett. A lakiteleki, kozép-jobb MDF azzal, hogy konzervativ
alkotmanyos lett, a kozép-jobb magyar tarsadalom kdzép-jobb part nélkiil
maradt. Ezzel tagra nyitottdk a kaput az esélytelen kisebbik liberalis part
szamara, hogy atvegye az MDF-tdl eljatszott kozép-jobb terepet.

Amikor az MSZP folényesen megnyerte a masodik valasztast, az urbanu-
sok azzal kotottek koaliciot. Ebben is tévedtek, mert a magyar tarsadalom
tobbsége soha nem lesz baloldali, annak kdzép-jobb partra van sziiksége.
A harmadik valasztadson mar a legerdsebb part lett a mar kozép-jobb
Fidesz. A hatalmon maradashoz azonban nem volt elég erés az MDF
derékhadat atcsabitd Fidesz.

A vele szemben két valasztast megnyerd szoclib koalicid azonban azzal
asta meg a maga sirjat, hogy egyre liberalisabb politikat folytatott, mint
amennyi a koaliciéban a liberélis szavazok sulya.

Aztan 2010-ben 0sszeddlt a husz éven keresztiil épitett liberalis stratégia.
Minden csatat megnyertek, mert okosabbak, tigyesebbek voltak, de minél
tobbet nyertek, annal nagyobb tabora lett a Fidesznek.

A 2014-es valasztast is azért fogjak elvesziteni, mert az 0j szoclib koalicioban
is nagyobb stlyuak akarnak lenni, mint amekkora tényleges stlyuk lehet.

A liberalis urbanusok ugyan minden stratégiai feladatot megoldottak, de
azzal egyre gyengébbek lettek.

Suranyi ugyan nem volt soha zaszlovivo, st akkor sem fogadta el a zasz-
16t, amikor a liberalisok mar buktak, és 6t szerették volna a valasztasokig,
miniszterelnoknek. Ehhez 6 okos volt.
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A szoclib stratégiat azért vazoltam fel, mert nemzeti tragédianak tartom,
hogy a magyar tarsadalom kozép-jobb, urbanus, liberalis része Snmaga sir-
jat assa.

Elnézést, hogy nem Suranyi Gyorgy6t méltattam, erre nem volt, s nem is
lesz raszorulva. Azt szerettem volna elmondani neki, hogy milyen okokbdl
jutottak az urbanusok idaig. Az ¢ stilusanak nem feleltek meg ezek a
vagany, bator hiizasok, de mindig ezek taboraba tartozott.

Suranyit nem féltem, az 6 tudasara, remélhet6leg, a k6zép-jobb kormanyok
alatt is sziikség lesz, mert a magyar tarsadalom nagyon szegény kivald
szakemberekben.

A magyar urbanusok értelmiségi elitje, a habort el6tt, viszonylag csende-
sen beépiilt a fél-feudalis, majd a két habora kozott mar félfasiszta konzer-
vativ tarsadalomba azzal, hogy élte a maga nyugat-eurdpai tudomanyos,
irodalmi és miivészeti életét. Nem volt kell6 veszélyérzete. A szovjet meg-
szallas alatt tudomasul vette a sziikségszertiséget, beépiilt, igyekezett euro-
paiva tenni a kelet-europai diktaturat. Annak reformjaiban a népiekkel is jo
viszonyt tartott, megsziint az urbanus népi ellentét. A szuverenitasunk
visszanyerése utan azonban oOnallosodott, a liberalizaci®é motorja lett.
De nem vette tudomasul, hogy a gydzelemhez nem elég az igazsag, a va-
lasztok tobbségétdl nem szabad elszakadni, izolalodott.

Kedves Gyuri!
Elnézést, hogy sziiletésnapi jokivansag helyett, azt magyarazom, hogy

rossz vaganyon jartok. Nem annyira Te, mint azok, akikhez tartozol. De
Oszinte szivvel kivanok minden jot.
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Kopits Gyorgy*:

Macroeconomic Policymaking:
Discretionaryor Rules-Based?

I have known Suranyi Gyorgy for some three decades and I deeply share
his passion for sound macroeconomic analysis and policies. His distrust for
monetary and fiscal rules is no secret to anybody who has observedthe evo-
lution of his thinking in this area. Perhaps this viewwas shaped in part by his
successful experience in policymaking at the helm of the National Bank of
Hungary during 1995-2001. Yet the 1995 adjustment program was anchored
on a monetary rule, namely, the preannounced crawling exchange rate peg,
which he rigorously adhered to until the end of his tenure.” Without
attempting to solve this apparent contradiction, herein I offer a modest
contribution to the perennial debate between discretion versus rules.

Past and current trends

Over much of the past century, especially in the wake of the Great Depres-
sion, macroeconomic stabilization was pursued through active discre-
tionary monetary and fiscal policies — though for the most part tied to a
fixed exchange rate regime, in the presence of capital controls. Often, how-
ever, asymmetric and untimely application of macroeconomic policies
failed to offset the effects of economic cycles and shocks." Instead, discre-
tionary policies frequently were dominated by the electoral cycle, aggra-
vating cyclical fluctuations and external imbalances, fueling inflationary
pressures, and at times, undermining sustained economic growth.

The failure of discretionary policymaking is typically ascribed totime
inconsistency and common pool problems. It is argued that rhetorical

“ Senior scholar, Woodrow Wilson International Center for Scholars, and member, Portuguese Public Finance Council.
" For an early assessment of Hungary’s preannounced crawling peg, see Kopits (1995).
1 See corroborating evidence in European Commission (2000), Taylor (2000) and Auerbach (2002).
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commitment to fiscal discipline made by a government at the beginning of
its mandate is abandoned in the run-up to the next election, as political
leaders feel compelled to step up government spending or cut taxes to be
reelected. In addition, interest groups bear irresistibly through their repre-
sentatives on — mainly collegial or coalition — governments, without regard
to the overall budget constraint, thus creating a common-pool problem. The
problem can be exacerbated (absent an effective no-bailout clause) in a
decentralized fiscal system where lower-level governments engage in free-
rider behavior regardless of its impact on the general government balance.
Moreover, discretionary monetary policy, under fiscal dominance, exacer-
bates the damage through an accommodating stance.

Time inconsistency, especially when accompanied by the common-pool
problem, is likely to be accompanied by a deficit bias, a procyclical bias,
and an expenditure composition bias, in fiscal policy, and to an inflation
bias in monetary policy. Instead of following the Keynesian prescription of
a fiscal expansion (contraction) during economic downswings (upswings),
in a symmetric manner, many governments respond to economic fluctua-
tions by restricting the operation of built-in fiscal stabilizers through dis-
cretionary action that amplifies the destabilizing effect of these fluctua-
tions. They allow for tax cuts and/or boost expenditure during good times,
and — under market pressure — rein in expenditures or introduce tax hikes
in bad times. Monetary accommodation, in turn, contributes to the destabi-
lizing effects. Such behavior led to persistent double-digit inflation rates
and external imbalances in many countries around the world in the postwar
period."”

Over time, many industrial economies sought to build a generous welfare
state, through the proliferation of social entitlements not always matched
with sufficient tax revenue. This resulted in widening structural deficits,
along with a buildup in public sector indebtedness relative to sluggish eco-
nomic activity, summarized as a problem of public debt sustainability. The
rise in debt-GDP ratio proved difficult to contain given the increasing share
of mandatory social transfers, driven in part by worsening demographic

' See, for example, International Monetary Fund (1996).
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profile and given strong resistance to pruning so-called acquired rights.
As an upshot, in some countries (Sweden), the resulting untenable fiscal
situation, along with weaknesses in the banking sector, led to a major finan-
cial crisis in the first half of the 90s. The recent crisis (mainly in some EU
member countries), is comparable in several respects to that episode,
though in a more acute version. The underlying fiscal vulnerability, in com-
bination with assumption by the government of large nonperforming
liabilities of the financial sector, resulted in a public debt ratio that has
reached critical levels in the face of inadequate private savings.

In some respects, the European Unionrepresents a special case of a mone-
tary union with a highly decentralized system of subnational governments,
exposed to a strong common pool problem. Thus the foremost concern in
the EU has beenthe incentive to free-rider behavior, rather than the public
debt sustainability of any given member government. There, in essence, the
rationale for fiscal rules has beenthe need for reining in such behavior with
binding constraints on public sector deficits and indebtedness.

In emerging market economies, exposure to pronounced economic fluctu-
ations — due to shocks stemming from sharp changes in the terms of trade,
reinforced by the ebb and flow in foreign investment — was exacerbated by
procyclical discretionary fiscal and monetary policies.” This phenomenon
has been especially acute in Latin America and the former transition
economies, and more recently, in peripheral EU member countries. In these
regions, expenditure composition has become increasingly distorted as eco-
nomic booms encouraged the rise in social transfers and government pay-
rolls. During recessions, faced with rapidly rising indebtedness and loss of
fiscal space, adjustments were frontloaded with sharp tax hikes and cuts in
investment on infrastructure projects. Not surprisingly, during the 90s, a
number of these countries suffered public debt crises, often in tandem with
banking crises and currency crises.

Against the backdrop of these developments, in recent decades, there has
been widespread interest in shifting from a discretion-based to a rules-based

" See Kaminsky, Reinhart and Vegh (2004).
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macroeconomic framework. Since the 90s, to eliminate the inflation bias,
many countries have adopted an inflation-targeting regime. Although at a
more gradual pace, to counter the deficit, procyclicality and expenditure
composition biases, and to restore public debt sustainability, an increasing
number of countries have introduced various forms of balanced-budget or
debt rules, as permanent binding constraints on the conduct of fiscal policy.

In response to the Great Recession, policymakers in the advanced
economies felt compelled to intervene through discretionary action by
launching aggressive stimulus packages on the fiscal and monetary fronts
— despite their questionable effectiveness in containing output loss and in
redressing financial instability.” Partly to compensate for certain (mostly
market-imposed) limitations on fiscal policy, central bank heads in major
advanced economies vowed to do “whatever it takes” to reach certain over-
arching goals — namely, to lower unemployment to a 6.5% rate in the US,
to save the euro in the EU, and to end deflation in Japan.

Eventually, however, both the monetary and fiscal authorities are intent
torestoring rules-based frameworks. Faced with zero-bound interest rates,
central banks adopted ,,forward guidance,” as a form of rule, in the imple-
mentation of quantitative easing programs.” Meanwhile, governments
stressed the transitory nature of any expansionary stance, and pledged to
return to a debt reduction strategy in the context of strengthened fiscal
governance.”

What is a rules-based policy framework?

Disappointed with the excessive focus of economists in controlling
business cycles, while neglecting the efficiency and growth, Milton
Friedman (1948) was the first to articulate a coherent framework of mone-
tary and fiscal rules. Stated in its simplest form, his proposal called for a
stable money supply calibrated only to accommodate actual government

" See, for example, the nearly opposite views in Taylor (2009) and Blinder (2013).
* For an analysis of “forward guidance”, see Woodford (2012).
' This is especially the case of euro area member countries as well as the United Kingdom.
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budget deficits or surpluses generated by a cyclically-balanced budget,
which would of course allow for the operation of automatic stabilizers.
Inspired by this proposal, rules-based macroeconomicpolicy frameworks
have evolved in multiple ways to capture real-world needs and complexi-
ties of differing economic environments.

In essence, a rules-based framework is commitment technology. Under
such a framework, the fiscal or monetary authority is bound to pursue a
predictable policy course, within certain numerical and qualitative
constraints on a well-defined performance target, such as inflation, public
debt, or budget balance.” It does not involve abandoning discretion, but
rather it consists of constrained discretion. The latter is particularly true in
fiscal policy which, in fact,encompasses a range of instruments including
taxation, public consumption, investment, and transfers. Realistically, how-
ever, the rules can be suspended (or assigned a much lower priority) under
extraordinary circumstances, as in the case of some crisis-hit countries
at present.

Contrary to the criticism that rules-based frameworks are too rigid, well-
designed frameworks are sufficiently flexible to compensate for economic
shocks. Indeed, inflation targeting can be constructed to allow explicitly or
implicitly, in some cases automatically, for compensatory offsets to output
shocks. For example, inflation targets can be formulated in implicit terms
or within a band or (under the Taylor rule)with a dual mandate by including
the output gap as an additional determinant. Analogously, fiscal policy
rules (e.g., structural budget balance or surplus target) can explicitly incor-
porate the operation of built-in stabilizers and exclusion of one-off or tem-
porary measures.

As commitment technology, the framework encompasses policy rules and
procedures that link decision-making to the specified target.” The linkages
include institutional requirements and technical requirements. For

* For a discussion of conceptual and practical issues, including underlying requirements, in inflation targeting regimes,
see Bernanke and others (1999), and in various fiscal policy rules, see Kopits and Symansky (1998).

* There is a large variety of policy rules—such as fixed exchange rates, monetary targeting, price and wage controls —
which lie beyond the scope of this paper, but which, mutatis mutandis, should be set in a consistent framework as well.
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instance, in the monetary area, inflation targeting is predicated on an effec-
tive transmission mechanism between the base interest rate and the infla-
tion rate, possibly specified within a coherent macroeconomic model,
which underlies inflation forecasts. In the fiscal area, policy rules must be
supported by an orderly and transparent budget process. The latter provide
the basis for reliable and unbiased short- to medium-term fiscal forecasts,
as well as for long-term scenarios to ascertain public debt sustainability.

A key element of the framework is a well-defined policy reaction function.
The precise specification of the interest rate function (simply stated, as a
function of the deviation of expected inflation from the target rate and of the
output gap) used for inflation targeting is country-specific, yet within a
broad pattern across countries. Fiscal policy rulescsan be formulated over a
wide range, from simply a final policy target (e.g., debt ratio, headline bud-
get balance, etc.) to an operational target predicated on a reaction function
(e.g., primary surplus target determined by the interest-growth rate differen-
tial). Apart from its technical merits, the reaction function serves as a useful
communication tool toward the financial markets and the public at large.

The framework requires a high degree of transparency. It is widely recog-
nized that transparency is essential for effective fiscal policymaking,
whether rules- or discretion-based. But the need for transparency is
strengthened in the case of policy rules: when constraints on policymaking
become binding, they induce creative accounting and operating procedures
to comply formally, though not in fact, with preset performance indicators
— as predicted by Goodhart’s law in reference to monetary targeting.
Indeed, a rules-based framework can only be credible and anchor expecta-
tions if it is subject to high transparency standards in measurement,
forecasts, and institutional arrangements. Transparency requires timely
availability of reliable, understandable and comprehensive information on
the public sector and its intentions. This, in turn,implies transparency in
institutional structure and functions, that is, in the relations within the pub-
lic sector, as well as the relations between the government and the private
sector — with full provision on information on quasi-fiscal activities,
including through subsidies at below-cost pricing, outsourcing, implicit
government guarantees, often intended to circumvent public oversight.
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Under the framework, commitment needs to be verified and policymakers
must be held accountable for compliance. In the monetary area, the
government outsources the decision-making to an independent central
bank which in turn is accountable to the government, the legislature, and
the public. Performance under the inflation target is continuously moni-
tored and communicated by the central bank (including through quarterly
inflation reports); also, deviations from the inflation target must be
explained. In the fiscal area, policymaking cannot be delegated to an inde-
pendent body, mainly because of the difficulty in specifying a clear princi-
pal-agent relationship. However, an independent fiscal institution can
usefully monitor compliance with rules or targets and report it to the legis-
lature and the public at large.** The main sanction for non-compliance with
the framework or failure to explain satisfactorily any deviations from tar-
gets is a reputational loss; in some cases, infractions could carry financial
or judicial penalties as well.

Although good practices have evolved in shaping rules-based frameworks,
there is no universal standard applicable worldwide. In fact, it is hard to
find two countries that have the same framework, even in terms of design,
but especially in practice. Whereas there is some convergence toward a
standard template in the design and implementation of an inflation tar-
geting regime, application of fiscal frameworks exhibit considerable
variance across countries. Attempts at imposing a common framework
within a region have been met with mixed success at best, especially in the
fiscal area. Admittedly, in the EU, the one-size-fits-all monetary policy in
the euro area has been less than successful and the Stability and
GrowthPact has failed upon implementation.

The case for a rules-based framework
A major argument for establishing a rules-based framework is to anchor

expectations of economic agents and financial markets as regards policy
goals and policymaking.” Anchoring inflation expectations and fiscal

* For a comprehensive review of the role of independent fiscal institutions, see Kopits (2013).
» See Leeper (2010).

100



expectations tends to reduce uncertainty and to encourage investment,
saving and work effort decisions to be taken from a longer term rather than
a short-term perspective. Simply stated, reduction of uncertainty tends to
lower the discount rate. The ensuing decisions contribute to higher economic
growth. Broadly speaking, on monetary policy, expectations are to be
anchored to price stability; on fiscal policy, to public debt sustainability.

Ideally, a rules-based framework depoliticizes the intent and thrust of fiscal
and monetary policies. To this effect and to cement their legitimacy, rules-
based fiscal frameworks, including independent institutions, must be
founded on a legislative or constitutional act on the basis of political sup-
port across party lines.Thus the political leadership gives up voluntarily
macroeconomic policy management, including as regards the size of the
budget deficit, the debt level, and the inflation rate. Instead, policymaking
and the accompanying legislative debate, as well as electoral campaigns,
are to be devoted primarily to the tax structure (including the progressivity
of the income tax) and public expenditure allocation (military, education,
health care, etc.), which include value judgments about fairness, social pro-
tection, or national security.

Finally, introduction of a rules-based framework can be particularly useful
for signaling aparadigm shift in a country where macroeconomic policy
management has experienced erosion in credibility. If accompanied by
much-needed structural reforms (rationalizing government employment,
targeting subsidies and pensions, eliminating tax distortions, etc.), such
policy signaling can initiate a virtuous economic cycle by inducing a
decline in the sovereign risk premium, followed by a boost in economic
activity, and culminating in an increased growth path.

Experience

It is well documented that, by and large, performance under rules-based
monetary frameworks has been favorable. Inflation targeting, whether
explicit or implicit, conducted by independent central banks, has contri-
buted significantly to an almost uninterrupted record of low inflation in
more than three dozen countries around the world. Arguably, this record
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was helped significantly by tailwinds during the Great Moderation.
Integration of the Asian workforce into the world labor market and
IT-based productivity gains in industrial countries have been major drivers,
which allowed a rather loose monetary stance (and complacency) in some
countries. The experience has been particularly beneficial in emerging mar-
ket economies, where inflation targeting has served as a useful disinflation
device from double-digit rates.”® However, in recent years, inflation targeting
regimes in many of these countries have been under pressure from strong
capital inflows associated with extraordinary liquidity expansion in the
advanced economies.

Preliminary evidence — albeit on the basis of a relatively brief track record
— suggests that rules-based fiscal frameworks can make a positive contri-
bution to stability and growth. Although overall experience with fiscal
rules has been relatively short, there is a growing number of countries
where they have been implemented for at least over an entire economic
cycle and an entire electoral cycle — a minimum period to assess fully their
impact. Rough indicators suggest that, with very few exceptions, countries
that actually complied with fiscal rules performed better in terms of sta-
bility and growth than comparable countries that relied on discretion-based
policies; also, they were far more successful in averting a public debt
crisis.”

Major lessons

In general, steady implementation of a well-designed rules-based macro-
economic policy framework, which is transparent and predictable, can
serve as a catalyst to stability and sustained high growth. This is
accomplished by anchoring expectations of economic agents through
signaling commitment to discipline. Accordingly, the most significant
beneficiaries from introducing such framework are governments that need

* This view is corroborated by cross-country estimates for emerging market-economies in International Monetary Fund
(2005). Although for advanced economies the evidence is less robust, it suggests that improvements in performance
under inflation-targeting regimes; see, for example, Ball and Sheridan (2003).

7 See Appendix. These findings confirm cross-countrystatistical estimatesby Fatas and Mihov (2003) and Debrun and
Kumar (2007).
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to restore policy credibility. A proven track record of fiscal and monetary
authorities operating under the framework results in a decline in the
sovereign risk premium. Furthermore, as credibility is maintained or
restored, market participants do allow sufficient leeway for an active dis-
cretionary stimulus to counteract a major recession — as experienced
recently in some advanced and emerging-market economies.

Insofar as possible, design and implementation of the framework should be
home-grown and home-owned. While incorporating internationally accepted
good practices, the framework should not be seen as having been imposed
by, a supranational authority or international organization. To this end, and
to garner legitimacy, introduction or modification of a rules-based mone-
tary and fiscal framework, or any of its components, should be based on a
broad political consensus, generated by an open debate among stake-
holders.

A rules-based policy framework is not a magic wand. To be effective in
establishing or restoring market confidence, and in helping the start of a
virtuous cycle that leads to price stability and sustained growth, the frame-
work must function within a sound institutional and policy context — as
illustrated by the onset of the recent financial crisis — on two fronts. The
monetary framework must be supported by effective macroprudential
regulations and banking supervision.”* The fiscal framework must be
underpinned by phased-in implementation of policy measures that improve
the structural budget balance and ensure fiscal sustainability, subject to
oversight by an independent watchdog.

Concluding remarks

Apart from occasional disagreements on the appropriate monetary stance
at a given time, Gyuri and [ share a common view on what ultimately
matters the most, namely, institution-building. This he demonstrated
especially during his tenure as central bank governor.

* See International Monetary Fund (2011).
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Gyuri played a key role in transforming the National Bank of Hungary into
a truly independent central bank, in the transition to a modern market-
oriented economy. This process began with small steps, such as his
decision to abstain from participating in the government’s weekly cabinet
meetings, and culminated with his refusal to bend and resign from his post
under government pressure. Also, he was unflagging in his efforts to
develop the bank’s analytical capacity by transforming it into an inter-
nationally recognized center of applied macroeconomic research. These
efforts were accompanied by initiatives toward a collegial decision-making
structure, in the form of a consultative board comprised of distinguished
economists. This was in fact the precursor of the monetary council, in
which I had the privilege to participate over a five-year period. In sum,
Gyuri’s tenure paved the way for the subsequent introduction and operation
of a full-fledged inflation-targeting regime in Hungary.

I firmly believe that the recent reversal of these accomplishments is
merely a temporary, albeit regrettable, setback. Institutional progress can
be slowed down and even reversed, but cannot be halted as long as there
are professionals like Gyorgy Suranyi who are willing to devote time and
effort to that cause. Let me conclude by paraphrasing Jean Monnet’s obser-
vation that robust institutions are the most valuable asset that we can
bequeath to future generations.
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Appendix: Performance under Rules-Based Fiscal Frameworks®”

Countries that adopted fiscal rules can be separated into four groups, in
accordance with the extent of compliance. In the first group, consecutive
governments have implemented fully rules-based fiscal framework since
its introduction — at least until the outbreak of the financial crisis in 2008.
In the second group, compliance with the framework has been mixed in
one or several respects: revision or loose interpretation of rules; rules are
not binding by design; partial compliance; significant recourse to creative
accounting; or suspension of sanctions in case of noncompliance. This
group includes the majority of EU members and most other listed
countries. The third group is comprised of countries (Argentina, Ecuador,
Venezuela), where the framework has been substantially diluted or
abandoned shortly after introduction. The fourth group includes countries
with a short track record.

Experience of these countries confirms that the framework alone, without
the political will to enforce it, is doomed to failure.”® Perhaps this is best
illustrated by the case of Argentina, where enactment of fiscal

* Based on Kopits (2011).
 See Schick (2004).
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responsibility legislation by itself was not sufficient to prevent fiscal
indulgence and thus to avert the crisis of 2001. Stated differently, the
framework can be regarded as a formal expression of the political will to
maintain fiscal discipline. In sum, the statute cannot guarantee responsible
fiscal policy.

Preliminary evaluation of the effects of the framework shows that, on the
whole, fiscal performance has been satisfactory in countries that complied
with a relatively well designed framework. Countries that belong to the
first group (Table 1) were successful in eliminating or mitigating the deficit
bias and in reducing the public debt-GDP ratio since the introduction of the
framework. With improved outlook for debt sustainability, investor confi-
dence was restored and inflation and real interest rates abated.

In some cases, favorable fiscal performance was only achieved by imple-
menting stop-gap measures (one-off expenditure cuts or temporary tax
hikes) while postponing key structural reform steps in social security,
taxation, local government finances, or other areas. These countries include
Brazil and some EU members. At the other end of the spectrum, Chile,
Estonia, Finland and Sweden stand out as examples where a major overhaul
of public finances paved the way to strict compliance with the framework.

In practically all complying countries, growth rate was higher and
volatility was lower than (or equal as) in comparable regionsuntil well into
the recent global recession, thus refuting the charge that fiscal rules, by
their very nature, restrain growth or are procyclical. On the other hand,
external performance was uneven, in a few cases reflecting the combina-
tion of the public sector balance and sizable private sector dissaving, as
well as erosion in competitiveness. This seems to support the view that
rules-based fiscal policy is superior to discretionary fiscal policy in pro-
moting stability and growth.
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Table 1. Selected Countries: Performance under Rules —
Based Fiscal Frameworks

Effective Growth " Volatility ¥
Date Own |Comparator| Own |Comparator

Advanced economies ¥
New Zealand 1994 2.6 2.2 0.8 0.8
Sweden 1998 2.6 1.6 1.1 1.3
Belgium (euro) 1998 1.8 1.6 0.9 1.3
Finland (euro) 1998 2.6 1.6 1.3 1.3
Ireland (euro) 1998 43 1.6 1.2 1.3
Luxembourg (euro) | 1998 4.2 1.6 0.8 1.3
Netherlands (euro) 1998 1.9 1.6 11 1.3
Spain (euro) 1998 2.7 1.6 0.9 1.3
Norway 2001 1.5 1.2 1 1.9
Switzerland 2002 1.7 1.1 1.1 21

Emerging market

economies ¥
Bulgaria 1998 4.1 3.6 0.8 0.8
Estonia 1998 4 3.6 1.7 0.8
Poland 1998 4 3.6 0.4 0.8
Chile 2000 3.8 3.4 0.5 0.8
Peru 2000 5.5 3.4 0.6 0.8
Brazil 2001 3.6 3.3 0.7 0.8

Source: Kopits (2011)
" Geometric mean of real GDP annual percent change from effective date of framework through
2010.

# Coefficient of variation in real GDP annual percent change from effective date of framework
through 2010.

¥ Comparator regions: advanced economies or euro area.
4 Comparator regions: Central and Eastern Europe, or Latin America.
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A notable exception was Estonia, where volatility was twice as large as in
the comparable region, reflecting a sharp procyclical fiscal adjustment to
qualify for euro entry by 2011. In Bulgaria, Ireland and Spain compliance
with deficit limits was to a greater or lesser extent attributable to a finan-
cial bubble, which culminated in banking crises. In all, only Bulgaria and
Ireland faced loss of market access due to a fiscal crisis, compounded by
the large quantity of nonperforming liabilities of the banking system.

Admittedly, any assessment of the effects of fiscal policy rules can only be
tentative and incomplete at this stage. Potentially significant limitations
include sample selection, identification, heterogeneity of frameworks, and
some reverse causality — especially from growth to compliance with the
rules. Also, in some countries, the fiscal framework is an integral compo-
nent of a broader rules-based macroeconomic policy framework that incor-
porates an exchange rate peg or inflation-targeting as well. This
— especially when accompanied or preceded by major structural reforms —
can be viewed as a comprehensive regime shift. In all, a definitive
evaluation must await a longer historical record, possibly along with a
larger set of comparable country observations, and against country-
specific counterfactual scenarios.
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Kornai Janos:

Suranyi Gyorgy, az MNB elnoke —
egy egykori jegybanktanacs-tag szemével

Nem sokkal azutdn, hogy Suranyi Gyorgy madsodszor lett a Magyar
Nemzeti Bank elndke, javaslatara 1995-ben kineveztek a Jegybanktanacs
tagjava, haroméves iddszakra.”' Megbizatdsomat 1998-ban (ijabb harom
évre hosszabbitottadk meg. Suranyi elnoki munkassaga 2001-ben ért véget.
En még néhany honapig folytattam a jegybanki tevékenységemet, majd a
megbizatdsom lejarta el6tt lemondtam errdl a tisztségrol.

Suranyi Gyorggyel volt kapcsolatom 1995 elétt is és 2001 utan is. Ebben
az irasban azonban kizardlag az 1995 és 2001 kozotti idészakra pillantok
vissza, tehat arra a hat évre, amikor szoros munkakapcsolat volt kozottiink.

Az irésra késziilve ujra elolvastam Lengyel Laszlo és Suranyi Gyorgy
Beszélgetokonyvének ide vagd részeit.” Elovettem sajat archivumombol
a jegybanktanacsi tevékenységemmel kapcsolatos irataimat. Nem keve-
sebb, mint 60 dosszié tarolja ezt az anyagot. Persze, nem olvastam végig
valamennyi iratot. Ujra atnéztem a sokoldalas gépelt beadvanyokat, ame-
lyekben allast foglaltam aktudlis tigyekben. Szamos alkalommal beszélget-
tem Suranyival; rendszerint moédom volt eldzetesen felkésziilni egy-egy
ilyen beszélgetésre. Most elévettem a beszélgetés elbtti kézirasos jegyze-
teimet, tovabba azokat a diskurzus kézben készitett papirokat is, amelyekre
a beszélgetés egyik-masik mozzanatat feljegyeztem. Néhany kérdéssel
kapcsolatban a korabeli sajtoban megjelent 0jsagcikkek is elékeriiltek a
dossziékbol. A sokféle irasbeli anyag eldsegitette, hogy ne kelljen kizardlag
a sajat memoriamra hagyatkoznom a korszak elemzése soran.

31 A Jegybanktanacs a mai Monetaris tanacs elédje. Szerepkore formalisan hasonlo, bér a gyakorlatban sok 1ényes eltérés
van a korabbi és a késébbi intézmény kinevezési processzusa és miikodési modja kozott.

“Lengyel Laszl6 — Suranyi Gyorgy: Hataratkelés. Beszélget6konyv. 2013, Kalligram: Pozsony.
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Tobb mint 12 év telt el a kozos munka befejezése Ota. A tavolsag lehetévé
teszi, hogy ne pillanatnyi hangulatok vezessék a tollamat. Az id6 sziiri az
emlékezést, €s segit abban, hogy elvalasszuk az akkor fontosnak t{ind,

o

valdjaban jelentéktelen torténéseket az idotallo kovetkeztetésektol.

Nem idérendi sorrendben targyalom a torténetet, hanem néhany f6 téma
koré csoportositom mondanivalomat. Valamennyi témat haromféle szem-
pontbol vizsgalom:

Milyennek ismertem meg Suranyi Gyorgyot?
Mit jelentett nekem a vele vald egyiittmiikodés?

Adddik-e az akkori tapasztalatbol ma is érvényes kozérdekii tanulsag?

Tudas, tényismeret és intuicio

Miutan kineveztek a Jegybanktanacs tagjava, jra kézbevettem a makro-
kozgazdasagtan és pénziigytan korszer(i tankonyveit. Hidba szerzi meg az
ember az ilyesféle ismeretanyagot olyan iddszakban, amikor csak a tudas
kedvéért tanul — mégis csak mas az igény, ha az elméletet alkalmazni kell.
Kivételesen kedvezo koriilmények adodtak szamomra a szakmai ismeretek
gyarapitasahoz. Olyan emberek iiltek a szomszéd szobakban, a Harvard
Economics Department irodaiban, és egy utcahossznyi tavolsagra toliink,
az MIT épiileteiben, akiknek a nevét ahitattal mondja ki a macroeconomics
minden szorgalmas tanuldja: Stanley Fischer, Olivier Blanchard, Rudolf
Dornbusch, Lawrence Summers, Martin Feldstein — sorolhatnam tovabb a
neveket. Ha valamit nem értettem, ha egy nehéz problémaval kapcsolatban
tanacsra volt sziikségem, a kollégak készségesen feleltek. Van egy amerikai
kifejezés: ,,picking the brain” — kicsippenteni mas agyabol az érdekes gon-
dolatot. Ezek a nagy koponyak nagyvonaluan hagytak, hogy csipegessem
az agyukat.

Am barmilyen inspirald volt is az intellektualis kornyezet Cambridge,
Massachusetts-ben — ez egymagaban kevés egy-egy napi gyakorlati dontés
elokészitéséhez. Nagy szerencsém volt, hogy Budapesten olyan szakember
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mellett dolgozhattam, mint Suranyi Gyorgy. O is megtanulta a kdnyvekbél
azt, amit azokbdl be kellett fogadni, de ehhez tobbféle plusz képesség ado-
dott hozza.

Suranyinak fantasztikus a memoridja tények, adatok, Osszefliggések
rogzitésére. Naprakészen ismeri a magyar gazdasagot, tovirél-hegyire,
minden Iényeges részletben. Megvallom, nem egyszer az irigység fog el,
e memoriat érzékelve. Mar iskolas koromban sem tudtam megjegyezni
évszamokat, szamadatokat — és ez a képességem azdta csak romlott. Tatott
szajjal szoktam figyelni, amikor Surdnyi szajabol 6mlenek az adatok.

Suranyi kivaloan képes arra, hogy egy-egy gazdasagi tényt szélesebb kontex-
tusba helyezzen. Gyorsan meglatja, hogyan fiigg 6ssze egy monetaris jelen-
ség a gazdasag mas szféraival, a fiskalis politikaval, a kiilkereskedelemmel,
a vilaggazdasagban lezajlo folyamatokkal. Visszaemlékezem pl. arra, aho-
gyan 1998 el6tt szembeszallt a sokfeldl jelentkezd nyomassal, amely tobb
tdmogatast, tobb hitelt kdvetelt az Oroszorszag felé iranyul6 export szamara,
mert tudta és érezte: baj lesz az orosz fizetoképességgel. A sokak szamara
varatlan orosz valsag igazolta balsejtelmeit.

Az ¢el6z6 sorokban kiemeltem az ,érezte” szot. Suranyinak bamulatos
intuicidja van. Az intuicio rejtélyes képesség. Gyakorlatias ,,lizleti” don-
tésekben engem ujra és Ujra cserbenhagy — annal inkabb értékelem, amikor
masnal megmutatkozik. Volt egy izgalmas epizod 1998-ban, amikor élesen
vetddott fel a kérdés: hogyan haladjunk tovabb az arfolyam csuszé ki-
igazitassal. A reflexszeri valasz a leértékelés gyorsitasa lett volna. De
Surényi masképpen akart reagalni. Atgondolta logikailag, hogy a pillanat
koriilményei éppen ellentétes miiveletet igényelnek. Logikailag atgondol-
ta, de — azt hiszem — az atgondolds meginditasahoz arra volt sziikség, hogy
sajat intuicioja képes legyen kontra-intuitiv médon miikodésbe 1épni.
Es amikor 6 mar atlatta az osszefliggéseket, tiirelmesen meggyézte a don-
téshozatal tobbi résztvevojét is.

Ez az epizdd, de mas események kapcsan is (pl. 1997-ben, a Postabankot
megrohamoz6 betétesek rohamanak forr6 draiban) még egy fontos vonast
érzékelhettem: Suranyi nyugalmat. Nem kapkodott, nem esett panikba;
nyugodtan tette a dolgat, targyalt és egyeztetett, hatarozottan intézkedett.
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Senkit sem tolt el 6rommel, ha biraljak. Nyilvan Suranyi sem élvezte, de
nyitva allt eldtte. Jegyzeteimbdl is rekonstrudltam: nem egyszer erdteljesen
kritizaltam az elGterjesztett jelentést vagy javaslatot; az iilés el6tt, négy-
szemkozt, vagy a hivatalos, jegyzOkonyvben rogzitett dsszejovetelen. Bira-
latom hol meghallgatésra talalt, hol nem; 4m ez nem valtoztatott viszo-
nyunkon, nem valtott ki sértddést, nem riasztott el a tovabbi kritikus hozzaal-
lastol. Suranyi tisztaban volt azzal, hogy minél magasabb posztot tolt be
valaki, annal fontosabb az, hogy ne hizelg6 ,,igen, fénok!” szajkok vegyék
koriil, hanem kritikusan gondolkodé emberek ellendrizzék a munkajat.

»sUnortodoxia”, innovativ gondolkodas

Volt id6, mondjuk 1970-ben, az Anti-Equilibrium c. konyvem megje-
lenésekor, amikor szivesen neveztem magam az ortodox kozgazdasagtan-
tol eltérd gondolkodonak. Ma mar gy lejarattdk az ,,unortodox” szot,
annyira diszkreditaltdk félmiivelt ismeretekre hivatkozo, rogtonzésekbol
Osszetakolt gazdasagpolitikai 1épések megjeldlésére, hogy semmiképpen
sem aggatnam magamra és senkit sem sértenék meg ezzel a jelzével. Ezért
mas, eddig még be nem piszkitott szot keresek. Az irasomban targyalt
iddszakban meggydzddhettiink arr6l, hogy Surdnyi Gyorgy innovativ
makro-kdzgazdasz és gazdasagpolitikus.

Kétféle értelemben hasznalom az ,innovativ” jelzdt: a szoban forgd
kozgazdasagi gondolat vagy cselekmény 1ényeges ponton eltér attol, amit
a kérdés elméleti irodalma altalanosan elfogadott és kodifikalt vagy a
kozponti bankok vilagszerte rutinszeriien alkalmaznak a gyakorlatukban.
Féként Schumpeter elméletének hatdsara meg szoktdk kiilonboztetni az
inventort és az innovdtort. Az elébbi fejében sziiletik meg a gondolat,
az utdbbi az, aki a taldlmanyt, a felfedezést atiilteti a gyakorlatba. Néha
a két funkciot ugyanaz a személy latja el, de rendszerint szétvalik a kétféle
tevékenység. Nem jartam utana annak, hogy a sokféle ujdonsag, amely az
1995-2001-es id6szakban a magyar monetaris politikdban megjelent, hol,
kinek a tanulményaban, vagy melyik kozponti bank tevékenységében
tlint fel el6szor. Annyi azonban bizonyosnak latszik, hogy a magyarorsza-
gi gyakorlati megvaldsitas Surdnyi Gyorgy nevéhez kothetd; 6 az, akit, a
sz6 schumpeteri értelmezésében, a hazai innovatornak tekinthetiink.
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Példaként az arfolyam szabalyozasanak a vizsgalt iddszakban alkalmazott
modszerét, az un. csuszo leértékelés rezsimjét emlitenem.” A kézikdnyvek-
bdl is ismeretes a dilemma: rogzitett legyen-e vagy szabadon lebegjen az
arfolyam? Suranyi volt az els¢ szaml magyarorszagi bevezetdje egy szo-
fisztikalt arfolyam-szabalyozasi rezsimnek: az arfolyam egy sziik sdvon
beliil lebeghet, a sav kozépértékét (elére bejelentve) fokozatosan csokkent-
juk; a csokkentés iiteme csokken. A kozponti bank kétféle modon nyul bele
a folyamatokba. Egyrészt (a mindenkori kormannyal egyeztetve, azzal kozos
hatarozatot hozva) dont a sav leértékelésének litemérdl. Masrészt kdzvetlen
piaci beavatkozast végez, ha a piaci arfolyam nekititk6zik a felsé vagy also
savhatarnak. Nem végeztem kutatast annak tisztdzasara, hogy a magyar-
orszagi eljarasnak voltak-e eléfutarai az irodalomban, illetve mas kdzponti
bankok gyakorlataban. Az ,,innovator” szerepkdr schumpeteri felfogasa sze-
rint Surdnyi a ,,csisz6 leértékelés” magyar modelljének innovatora.

Az inflacios rata az irasom idokeretéiil szolgald 6 éves iddszakban impo-
naldan csokkent, az 1995. évi 28 szazalékrol a 2001. évi 9 szazalékra, azaz
19 szazalékponttal. Es ez olyan nemzetkozi kornyezetben ment végbe,
amelyben szamos létfontossagu energiahordozo és nyersanyag ara no-
vekvd iranyzatot mutatott. (Nem ugy, mint napjainkban, amikor ezek a
trend-eldjelek ellenkezdjiikre fordultak; a vilagpiac szinte ,,aladolgozik” a
magyar inflacié csokkenésének. Az akkori Magyarorszagon nalunk is, kiil-
foldon is az inflacio felgyorsulasatol féltek. Napjainkban sok orszédgban
komolyan kell venni a deflacié veszélyét. Kevésbé kellene hencegni a je-
lenlegi magyar inflacios adatokkal.)

Az innovativ gondolkodas egylitt jar azzal, hogy a kdzponti bank egyszer-
egyszer, indokolt esetekben, varatlan 1épést tesz. Am altalanos szabalyként
érvényesiilnie kell a kiszamithatosag kdvetelményének. A kozponti bank
politikdja — mind szavakban, mind tettekben — legyen hiteles. Ez jellemezte
az 1995-2001-es idészakot.

* Az 1995 elején bevezetett stabilizacios csomagot Bokros Lajos és Suranyi Gyorgy vezetésével dolgoztak ki. A poli-
tikai koznyelv "Bokros-csomagnak" nevezte, akkor is, amikor sokan szidtak, de késobb is, amikor mind tobben
belattak, hogy milyen sokat segitett a magyar makro-gazdasagi folyamatok stabilizalasaban. A csomag bejelentését
megel6z6 vitdk és a munka kozben késziilt dokumentumok tanulmanyozasa, valamint a kézremiikodokkel folytatott
interjuk tisztazhatnak, kinek mi volt a hozzajarulasa a csomag kialakitasahoz. A "cstsz6 kiigazitas" bevezetése ennek a
csomagnak a része volt. A megvalositas a Suranyi-vezette MNB-re harult.
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Az MNB és annak vezetdje, Suranyi Gyorgy tekintélyt szerzett, nem csak
az orszagon beliil, hanem kiilf6ldon is. Tobbféle nemzetkozi elismerésben
részesiilt. Nem kiilonckodéssel, nem fenegyerekeskedéssel, nem ratartisag-
gal, hanem szerény megnyilatkozasokkal, szakértelemmel, kézzelfoghato
makrodkonomiai teljesitményekkel szerezte meg a tekintélyt.

Fiiggetlenség, autonémia

Suranyi Gyorgy azért vallalta el a Magyar Nemzeti Bank elnoki tisztét,
mert biztositva érezte a fiiggetlenségét.

Amikor engem felkért, hogy vallalkozzam a Jegybanktanacs tagsagara,
biztositott: teljesen fiiggetlen maradok; sem 6, sem az MNB mas vezet6i,
sem a kormany, sem a politikai partok nem gyakorolhatnak nyomast ram.
Ez majdnem hat éven 4t igy is volt. Amikor pedig az elsé Orban-kormany
el6terjesztésére olyan 4j jegybanktdrvényt hoztak, amely megitélésem sze-
rint sértette a teljes fiiggetlenség elvét, lemondtam. Olyan munkafeltéte-
leket irt eld, amelyek lehetetlenné tették, hogy az a tag, aki akadémiai-
egyetemi munkakorben dolgozik, 0sszeegyeztethesse a kdzponti bank sza-
mara végzett és az egyetem vagy kutatdintézet szamara végzett munkajat.
Ez elfogadhatatlan volt a szamomra. Lemondo6 levelemet nyilvanossagra
hoztam; leszogeztem, hogy ezért mondok le. Nem Surdnyi utédjanak mo-
netaris politikaja ellen tiltakoztam, (bar lehet, hogy e politika késobbi for-
dulatai elegendd okot adtak volna erre a I1épésre.) A lemondas nem ,,szoli-
daritasi gesztus” volt Suranyi tdvozasa utan — bar megértem és tisztelem,
ha kozéleti szereplok egyes I1épéseit a szolidaritas kifejezésének szandéka
motivalja. Az 0 torvény betlije az MNB fizetett munkatarsava tette a ta-
nacstagot; bizonyos értelemben felettesévé rendelte a mindenkori elnokat.
Olyan munkafeltételeket irt eld, amelyek lehetetlenné tették, hogy az a tag,
aki akadémiai-egyetemi munkakorben dolgozik, 6sszeegyeztethesse a koz-
ponti bank szdmara és az egyetem vagy kutatdintézet szamara végzett
munkajat. Ez elfogadhatatlan volt a szamomra.

A torvény betijjérdl beszéltem. Igen, ez fontos. De az azdta eltelt évek
tapasztalata alapjan ma hozzateszem: csak masodlagosan fontos. Ami
igazabol elsédleges jelent6ségii, az a mindenkori hatalmi kdzpont és a
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kdzponti bank vezetése kozotti valosdagos viszony. A bankelndk lehet szol-
ga, aki lesi a vezér szavat, s6t a gondolatait igyekszik elére kitalalni
— mikézben papirforma szerint ,,fiiggetlen”. Es létezik a forditott eset is: a
jog papirosai szerint a bankelnok a kormanynak van alarendelve — és mégis
fiiggetlen, autondm személyiség.

Végeredményben az szamit, hogy milyen e relacioban 1évé két ember
személyisége €s magatartasa €s milyen a politikai kornyezet, a politikai
kultara és tradicio, amelybe ez a kapcsolat beledgyazodik. Az USA-ban a
liberalis Clinton elndk azt az Alan Greenspant jeldlte Gjra a FED elnd-
kének, akit korabban Reagan jeldlt, és akirdl koztudomasu volt, hogy poli-
tikai felfogasa konzervativ. Ben Bernanket el6szor a republikanus W. Bush,
utana a demokrata Obama jelolte ismét a Fed elnokének. A rendszervaltas
utani magyar politikai életben az éppen kormanyon 1év6 vezet6kbdl szinte
minden esetben hidnyzott ez a parthatdrokon tul nézé nagyvonallsag, a
szakértelemnek ez a fajta tisztelete.

Persze legalabb ugyanilyen mértékben szamit az is, hogy ki all a relacié
masik oldalan. Suranyi Gyorgy autonom személyiségnek bizonyult, mar az
els6 elndki id6szak alatt is, holott az akkor érvényes, az allampénziigyekrol
sz6lo torvény értelmében az MNB nem volt fiiggetlen szerv. Autonom
maradt a masodik, 1995-2001 idészakban is, igaz, akkor mar nem sokkal
a hivatalba 1épés utan torvénybe foglaltdk az MNB fliggetlenségét.
A Horn kormany nevezte ki, de a kinevezés id6tartama atnyult a kdvetkezd
parlamenti ciklusra, az els¢ Orban kormany iddszakara. Suranyi legjobb
tudasa és lelkiismerete alapjan cselekedett; hol a kormannyal egyetértés-
ben, hol a korménnyal vitatkozva vagy viaskodva, mégpedig mind a Horn
Gyula, mind az Orban Viktor vezette kormany idején. Csak egy példat
emlitek. Erzékelheté nyomés nehezedett ra a korméany részérél 2001-ben,
stirgetve a cstszo leértékelés gyorsitasat. Suranyi azonban nem engedett,
és ebben maga mogott érezhette a Jegybanktanacs tamogatasat. Joggal
féltette azt, aminek kiilonleges fontossagot tulajdonitott: a jegybank hite-
lességét.

Sajnos, sokan nem értik a kdzponti bank fliggetlenségével kapcsolatos
igazi problémakat. Alapvetden jogi kérdésnek tekintik; elfogadhatatlan, ha
a torvény betlije nem garantalja a fliggetlenséget. Ez volt a helyzet, amikor

116



az Europai Unid és az Eurdpai Kozponti Bank tiltakozott az uj magyar
alaptorvény idevagd rendelkezései ellen. Kiilonboz6 eljarasok fenyegeté-
sére végiil is engedményt tett a magyar politikai vezetés. Oddig mentek az
engedményben, hogy még az alaptérvényt is modositottak. Ezt latvanyos
sikernek konyvelték el Briisszelben és Frankfurtban.

Valgjaban nem sokat értek el az aggodalmaskodok. Az ij MNB-elnok
kilépett a Jozsef nador téri épiilet kapujan, ahol még mint a kormanytol
fiiggd, a miniszterelndknek jogilag is alarendelt pénziigyminiszter szolgalt,
¢és atsétalt a kozeli Szabadsag téri épiiletbe, hogy attdl kezdve ott tevé-
kenykedjék, mint figgetlen bankelnok. Ott mar varta a Monetaris Tanécs,
az egyeduralkod6 kozponti politikai hatalom altal gondosan dsszevaloga-
tott fliggetlen szakértdk egytittese.

Nem is csak a kdzponti bankrol van itt sz6. Ez csak egyik részproblémaja
egy joval szélesebb problémanak, az ugynevezett ,.fiiggetlen” vagy ,,sem-
leges” intézményekkel kapcsolatos gondoknak.* Ilyesféle intézménynek
tekinthetd tobbek kozott az alkotmanybirdsag, a koltségvetési tanacs, a
szamvevOszék, a médiahatosag, az ombudsman és a valasztasi iroda.”
Valamennyi felsorolt intézménnyel kapcsolatban felvetheté a kérdés: az
érvényes alkotmany és mas jogszabalyok szerint fiiggetlen-e. Am minde-
gyiknél az az igazi kérdés: fiiggetlen-e a valosdgban? Ez pedig az intéz-
mény vezetdjének (és testiiletek esetében a testiileti tagok) személyiségétol
és magatartasatol fiigg. Nem dichotom valtozorol van szo: vagy fiiggetlen,
vagy fliggd. Az autondm magatartasnak fokozatai vannak. A szervilizmus-
nak fokozatai vannak.

Az irdsomban targyalt idészakban Magyarorszagon demokracia volt.
Ennek a politikai formacionak a jatékszabalyai el6irjak, hogy a mindenko-
ri politikai vezetés elviselje a fliggetlen intézmények autonémiajat. Suranyi

* Gazdag irodalom foglalkozik a kérdéssel, amely élénken foglalkoztat szamos jogtudost és a politika-tudomany sok
kutatojat. Jo attekintést ad a témarol Sajo Andras tanulmanya : "Semleges intézmények és a kormanyzati bizalommal
kapcsolatos tapasztalatok Kelet-Eurdpaban", in Kornai Janos és Susan Rose-Ackerman (szerk.): Tisztesség és bizalom
a postszocialista atmenet fényében -- A bizalmat érdemlé allam épitése a posztszocialista atmenet iddszakaban. 2005,
Nemzeti Tank6nyvkiado: Budapest.

* A magyar elnevezéseket hasznalom. Mas orszagokban is miikddnek intézmények, amelyek tobbé-kevésbé hasonld
funkciot latnak el, mikozben elnevezésiik esetleg eltér a magyarorszagitol.
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Gyorgy és a vele egyiittmiikodo jegybanktanacs élt ezzel a lehetdséggel.
Tobbek kozott e fliggetlen szervek élénk mikodése képezte a kozponti
hatalom egyik fundamentalis jelentdségli ellenstlyat, ezzel is bizonyitva,
hogy akkor még igazi demokracia volt Magyarorszag. A ,fliggetlen”
intézmények valosdagos fiiggetlenségének szétporladésa jelzi, hogy a mai
magyar politikai struktiira immar nem mindsitheté demokracianak.

Targyilagossag, intellektualis igényesség

A Jegybanktanacsban végzett munka soran mindvégig érzékeltem, milyen
erdsen torekszik Suranyi Gyorgy a helyzet targyilagos megitélésére. Ha
pedig elorejelzést kell adni, az is legyen mentes a részrehajlastol, ne kivan-
sagainkat fejezze ki, hanem — legjobb tudasunk szerint — fogalmazza meg
azt, ami varhatoan bekovetkezik, fliggetleniil attol, hogy oriilnek-e ennek a
korményon vagy az ellenzékben 1év6 erdk, vagy bosszantja-e dket.

A targyilagossag, partatlansag szelleme uralta a Jegybanktanacs iiléseit.
Szamomra nagy élményt jelentettek a megbeszélések, Suranyi Gyorgy,
Erdés Tibor, Szaz Janos, Kadar Béla, Riecke Werner, Kovéacs Almos és
masok felszolalasai, a tanulsagos érvelések, a szakmailag alaposan kidol-
gozott elemzések, és a csipds megjegyzések, ha valamelyik felszdlalas az
illetd felkésziiletlenségérdl arulkodott.

Suranyi elndksége idején valt az MNB az orszag egyik legerdsebb kozgaz-
dasagi szellemi muhelyévé. Jo érzékkel valasztotta ki Neményi Juditot a
feladatra, hogy e miihely élére alljon. Barmi volt is a hivatalos beosztésa,
gyakorlatilag azt a szerepkort toltotte be, amit szdmos kdzponti bankban és
nemzetkdzi pénziigyi szervezetben a chief economist (a vezetd kozgaz-
dasz) lat el. Egymas utan hivtak meg a gyakorlott, rutinos elemzdék mellé
tehetséges, kivaloan képzett fiatal kutatokat. Simon Andras, Hamecz Ist-
van, Székely P. Istvan, Darvas Zsolt, Benczlir Péter, hogy csak néhany
nevet emlitsek a kiilonb6z6 nemzedékekbdl, akikkel személyesen beszél-
gettem, vagy akiket irdsaikbdl ismertem meg, de folytathatndm a névsort.
Kiilonbozoé kozgazdasagi iskoldk és tudomanyos filozofidk hivei, eltérd
modszertanok alkalmazoi dolgoztak itt egymdas mellett, egymassal
vitatkozva, mégis harmonikus munkakdzosségben.
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Suranyi rendelkezett azzal az erénnyel, amit kiilonésen fontosnak tart a
vezetéstudomany: csapatot tudott épiteni. A team Otletekkel allt eld; nehéz
helyzetekben sokan torték a fejiiket a problémak megoldasan, javaslatokat
dolgoztak ki. Suranyi komolyan odafigyelt arra, amit a munkatarsai mond-
tak, nyitva allt az ujszerti gondolatok eldtt.

A Suranyi korszak végeztével jottek és mentek elnokok, jottek és mentek
monetaris politikak, am, ha megfogyatkozva is, még hosszl id6n at talpon
maradt és tovabb dolgozott ez a csoport. Fajdalmas érzés latni, hogyan
verik most szét ezt az értékes, termelékeny mihelyt.

Politikan kiviil, politika felett

Suranyi Gyorgy azért vallalta az elnoki tisztet, mert meg volt gyézddve
arr6l, hogy felillemelkedhet a politikai villongasokon és szakértOként
— kizarolag szakértoként — szolgalhatja az orszagot.

Hasonléan képzeltem el én is a jegybanktanacsi munkamat. Engem is Horn
Gyula jeldlt az elsé haroméves ciklusomra. Amikor az lejart, Orban Viktor
ujra jelolt. Fiiggetlenségem biztositékat lattam abban, hogy orszaggytilési
meghallgatdsom utdn valamennyi part tdmogatta a jelolésemet, kivéve
Csurka Istvan partjat, amelynek képvisel6i tartdzkodtak a szavazastol.
Akkor még olyan id6ék jartak, amikor még feltételezték egy tudomanyos
kutatorol: képes partpolitikai elfogultsagok nélkiil gondolkodni, szakmai
¢és allampolgari lelkiismeretére hallgatni. Milyen messzire eltavolodott a
mai kozélet ettdl a régmulttdl, amikor még létezett a partokon feliil-
emelkedd kozos gondolkodas!

Sokat toprengek azota is ezen a kérdésen, hiszen sokszor keriiltem, akarva
vagy akaratlanul a politika és a tudomany hatarmezsgyéjébe. Tulajdonkép-
pen hol hiizédnak a ,,szakember, nem politikus™ szerepkor hatarai? Még ha
valaki nem is csatlakozik egyetlen parthoz sem, lehet-e kiviil maradni azon,
amit a koznyelv politikdnak nevez?

Ha ilyen élesen fogalmazzuk meg a kérdést, akkor — attol tartok — a valasz
nem lehet egyszerti ,,igen”.
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Igen, lehet ,tisztan szakmai” leirast adni egy adott helyzetrdl. Igen, lehet
Htisztdn szakmai” eldérejelzéseket, pontosabban fogalmazva, feltételes
predikciokat adni. Politikai részrehajlas nélkiil tehetdk ,,...ha...akkor..” szer-
kezetti kijelentések. ,,Ha a GDP ndvekedési iitemét akarjuk maximalni, és sa
a fiskalis politika ilyen, és Aa... (és itt sorolni kell a tobbi feltételt), akkor az
inflacié varhato iiteme ...”. Az igenld valasz csak akkor jogosult, ameddig
megmaradunk a pozitiv elemzés korében. Ha viszont kilépiink ebbdl a kor-
bdl és javaslatot tesziink, mar atkeriiltiink a normativ elemzés korébe.

Maradjunk olyan témaknal, amelyek a monetéris politikahoz kapcsolod-
nak. Milyen legyen az allamkotvények hozamgorbéjének alakja? E mogott
az intergeneracios valasztas mély politikai dilemmaja rejlik. Kinek akarunk
inkabb kedvezni, a jelen, a kozeli vagy a tavoli jov nemzedékeinek? (Es
akkor a vérbeli politikus fél szemmel odakacsint arra a szempontra is,
hogyan viselkednek a kiilonb6z6 nemzedékek a legkdzelebbi valasztas
alkalmaval.) Az inflacionak disztributiv kdvetkezményei vannak: az infla-
cid magas vagy alacsony ratdja kiilonbozoképpen hat az eltéré jovedelem-
mel és vagyonnal rendelkezé rétegek fogyasztasara és megtakaritasara.
Az arfolyam valtozasa befolyast gyakorol a magyar lakossag ¢s a kiilfold
viszonyara; vannak ,,nemzetpolitikai” implikacioi.

,En szakember vagyok, csak kozgazdasz és nem politikus” — ez a kijelen-
tés merd illazid olyan ember szajabol, aki magas dontéshozoi tisztséget tolt
be. Igenis értékvalasztas (¢s emiatt politikai valasztas) htizodik meg min-
den nagy horderejii dontés mogott. Az Gn. ,,szakember” megteheti, hogy
ezt még dnmaganak sem vallja meg. Vagy tulajdonképpen tudja, de Ggy
tesz, mintha nem tudna. A masik eset: a ,,szakember” tudataban van allas-
foglalasainak, dontéseinek politikai természetével, és vallalja dket.

A politikai aréna sara

Amikor Suranyi felkért a jegybanktanacsi tagsagra és elfogadtam a meg-
hivést, nem voltam naiv. A rendszervaltas utani évek szennyes ligyeirdl azt
mondhattam volna magamnak, hogy ezek egy fiatal demokracia gyerek-
betegségei. Csakhogy mar lattam egyet és mast a politikai élet piszkos
oldalabol Amerikaban is, ahol pedig mély gyokereket eresztett mar a
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demokrécia. Es mégis, mas volt ezt némi tavolsagbol megfigyelni, mint
tapinthat6 kozelségben megélni.

Emlékezziink az akkor hirhedtté valt ,,CW-iigyre”! Az MNB tulajdondban
volt egy bécsi bank, amelyben szabalytalansagok torténtek, és amely vég-
eredményben sulyos pénziigyi veszteséget okozott az allamkincstarnak.
Nem érdemes felidézni a hosszu torténet részleteit. Amire az irdasomban
emlékeztetni akarok, az a kérdés 1999. koriili nyilvanos talalasa volt.
Suranyi Gyorgyot azzal ragalmaztak, hogy maga is belekeveredett a jogta-
lan tranzakciokba, felel6tleniil bant a kozvagyonnal. Kormanyoldalon szin-
te hadat lizentek neki; a pénziigyminiszter, mint az MNB tulajdonoséanak,
az allamnak a képvisel6je, nyilvanosan megalazta azzal, hogy — mintha
csak egy fegyelmezetlen, gondatlan miivezetd lenne egy obskurus gyarban
— ,,megvonta a prémiumat”.

A Jegybanktandcsot nem érintette kozvetleniil a torténet; kizarolag a mo-
netaris politika stratégiai dontéseivel foglalkozott, az MNB kereskedelmi
melléktevékenysége nem tartozott a hataskorébe. Ebben az értelemben
semmi koziink nem volt hozza. Ennek ellenére a tanacs négy kiilso tagja
— Erd6s Tibor, Kadar Béla, Szaz Janos és jomagam — ugy gondoltuk: nem
mehetiink el sz6 nélkiil a Magyar Nemzeti Bank tekintélyét tépazo akciok
mellett, mert az sulyosan art a kdzponti bank hitelességének. Levelet irtunk
az orszaggytilés akkori elnokének, Ader Janosnak és azt kértiik: allitsak le
a hajszat. A kozponti bank tekintélyének megdvasa végett zart ajtok mogott
folytassanak le szakszerdi és targyilagos vizsgalatot, erre alapozva hoz-
zanak igazsagos dontést és ezzel zarjak le az ligyet. Leveliinket nem hoz-
tuk nyilvanossagra, nem a félrevezethetd tomeg itélkezését szorgalmaztuk,
hanem a részrehajlas nélkiili tisztazast.

Suranyi, az ellene folyo hajsza kdzepette, méltosaggal végezte tovabb a
munkajat. A kinevezés érvényességi idejének utolso napjaig teljes odaadas-
sal ellatta munkakdorét. Kitartott s teljes rendben atadta a munkakort utdd-
janak, a korabbi pénziigyminiszternek.

Az ligy végiil lezérult, és a Suranyi Gyorgyot ért valamennyi vadaskodast
elutasitottak. Ez volt az elsd eset, amikor a szemem lattara folyt a karakter-
gyilkossag. Sohasem fogom elfelejteni.
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Suranyi Gyorgynek felnétt élete folyaman haromféle hivatasa volt. Volt
tudomanyos kutatd, egyetemi tanar. Volt a kormanyzatban, vagy az allam
kdzponti bankjaban magas rangu koztisztviseld, orszagos szinten miikodo
gazdasagpolitikus. Es volt az iizleti vilag, a kereskedelmi bankszektor
magas beosztasu menedzsere. Egyes id6szakokban csak az egyik, vagy
csak a masik hivatast gyakorolta, mas idészakokban parhuzamosan latott el
két-, sot haromféle hivatast. Hairomféle hivatas, amely haromféle arculatot
general, haromféle viselkedést igényel. Vajon hogyan fértek ezek Ossze
Suranyi Gyorgyben? Vajon mennyit vivodott az ellentmondd szandékok,
remények, sikerek és kudarcok kozepette? Mindig nyugodtnak, dertisnek,
elegansnak tlint a szememben. De ki lathat bele abba, ami a masik ember
fejében, a gondolkodo agyaban és a szivében zajlik le?

Suranyi Gyorgy hatvan éves. Kedves Gyuri, szivbél gratulalok!
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Kovacs Almos

Monetaris politika a gyakorlatban,
megjegyzések, vitas kérdések

Ez a rovid attekintés a monetaris politika gyakorlataval kapcsolatos egyes
kérdéseket érint. A tudomanyos megkdzelités torténeti és keresztmetszeti
— kiilonbozo orszagokra kiterjedd — adatok bemutatasat és statisztikai
elemzését igényelné, ennek hijan a kovetkezok a legtobb esetben csak a
problémak felvetését és sokszor szubjektiv véleményemet tartalmazzak.

A monetaris politika céljarél

Nem értek egyet azzal a megkozelitéssel, amely szerint meghatarozhato
egyetlen, mindig kovetendd cél, legyen az a pénzmennyiség valamely
mutatdjanak — tobbnyire M2 — ndvekedési iiteme, az arfolyam, vagy akar
a jelenleg legnépszeriibb inflacids cél. Elfogadva, hogy a - 3-4 szazaléknal
nagyobb — inflaci6 kialakulasanak, tartds fennmaradasanak, késébbi felta-
madasanak elkeriilése alapvetd monetaris politikai cél, nem tartom jonak
azt a felfogést, amely szerint az inflacids céltdl valo eltérésbdl mindig leve-
zethet6k a monetdris politikai dontések.

Ugy vélem, a dontéseket széleskorii — a kiilsd és belsd egyensulyra, a pénz-
igyi kozvetitésre, a gazdasagi novekedésre, a versenyképességre — gyako-
rolt hatasokat felméré elemzésnek kell megeléznie. Magyarorszagon
Suranyi Gyorgy elnoksége idején ez a szemlélet jellemezte a monetaris
politikét, az ezt felvaltd inflacids célkdvetési rendszer merev keretei ese-
tenként olyan dontéseket eredményeztek, amelyek mellékhatasai — amint
azt a késébbiekben igyekszem bemutatni — kéarosak voltak. Az wjabb
iranyzatként emlithetd rugalmas inflaciokdvetési rendszer, a flexible infla-
tion targeting oldja a merevséget ¢s nagyvonala értelmezés esetén kozel all
a hatasok széleskor(i elemzésén alapuld dontéshozatal rendszeréhez.
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Két tovabbi megjegyzés. Az els6 kozhely, de fontosnak tartom hangsu-
lyozni. Ritka kivételtdl eltekintve a gazdasagi dontések esetén nincs olyan
megoldas, amely minden szempontbol a legjobb. Majdnem mindig vannak
pozitiv és negativ hatasok, amelyeket a dontések eldtt be kell azonositani,
mértékiiket meg kell becsiilni €s e hatasok sulyozasaval kell az alternativak
kozott valasztani, tudvan hogy a sulyozas nem lehet teljesen objektiv. (Per-
sze nem numerikus sulyokra gondolok.)

A kovetkezd megjegyzés mar erdsen vitathatd. A hatasok kozott a nove-
kedésre gyakorolt hatést is emlitettem, holott elég széleskorli az a véle-
mény, hogy ilyen hatdsa nem lehet a monetaris politikdnak. Ha hossza
tavon ez igaz is lehet, rovidtavon az dsszkeresletre gyakorolt hatdsa vitat-
hatatlan és azt gondolom, a kereslet alakulasa ilyen tavon erételjesen hat
a gazdasagi novekedésre is.

A pragmatikus monetérispolitikai dontéshozatal viszont az atlathatdsag,
kovethetdség tekintetében hatranyban van az egyértelmii célt kovetd rend-
szerekkel szemben. Ezt a hatranyt a dontések okainak részletes bemu-
tatasaval kell mérsékelni.

Koltségvetési és monetaris politika

Nincs teljes nézetazonossag abban a kérdésben, reagalnia kell-e a mone-
taris politikanak a fiskalis politika valtozasaira. Véleményem szerint e kér-
désre az 6sszkereslet alakulasara gyakorolt hatasok elemzése alapjan lehet
valaszolni. A keresleti oldali inflaciés nyomas és a késébbi inflacios ve-
széllyel jar6 kiilsé egyenstlyromlds akkor kertilhetd el, ha az dsszkereslet
¢s a kinalat novekedése Osszhangban vannak. Ez a megéllapitas persze
némi finomitast igényel, ha figyelembe vessziik, hogy a belfoldi kereslet
mellett az exportkereslet, illetve a belfoldi kinalat mellett az importkinalat
is valtozhat.

A koltségvetés belfoldi keresletre gyakorolt hatasat az elsddleges egyenleg
valtozéasaval szokas mérni. (Van szerepe a koltségvetési szerkezetnek is,
amire legfrissebb példa a felsé jovedelemsavokba tartozok jovedelmét
ndveld adocsokkentés gyenge keresleti hatasa.) A monetaris politika a nettd
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hitelkereslet valtozasan keresztiil hat a belfoldi keresletre, de az arfolyam
versenyképességet érintd hatdsan keresztiil az export és az import
alakuldsara is hat. Még ez a leegyszertisitett Osszefliggésrendszer is mutat-
ja, hogy a tulzottan mechanikus dontéshozatal karos lehet, amint azt kozel-
multbeli példakkal igyekszem illusztralni.

2001 és 2006 kozott a fiskalis politika és ebben az id6szakban a piaci szek-
tor bérpolitikaja is keresletbovitd volt, igy indokolt volt a monetarispoli-
tikai szigoritas, amely — késéssel ugyan — 2002 nyardn el is kezd6dott.
A 2001-t6l szabadda tett tokedramlas mellett azonban a kamatemelések
belfoldi hitelkeresletre gyakorolt hatasa nem érvényesiilhetett, a dragulo
forinthitelek helyett egyre szélesebb korben nott a devizahitelek aranya.
Kezdetben ilyen hiteleket csak az arfolyamkockazatot természetes modon
fedezd exportald vallalatok vettek fel, de rohamosan névekedni kezdett
szerepiik az ingatlanfejlesztések ¢és a lakdsépités finanszirozdsaban is.
Az arfolyamkockazat tudatosuldsat akadalyozta az a jegybanki kommu-
nikacio is, amely az erés arfolyam fontossagat, a gyengiilés megakada-
lyozasat tekintette az inflaciods cél elérése 6 eszkdzének. A keresleti oldali
inflacids nyomast tehat a szigorodd monetaris politika nem tudta sem-
legesiteni és igy csak az importarakon keresztiil tudott hatni.

Ez az erds arfolyamra alapozott stratégia viszont az export verseny-
képességének romléasan, illetve az import versenyképességének javitasan
keresztiil negativan hatott a belfoldi kinalat és a kiilsd egyensuly ala-
kulasara. Egy felzark6zo gazdasag esetén fontos a termelékenység, haté-
konysag javitasara kényszeritd kismértékii folyamatos felértékelddés,
ennek megfelelé mértéke viszont pontosan nem hatarozhaté meg, igy a
tényleges folyamatok megfigyelése alapjan a gazdasagpolitikdnak sziikség
esetén korrigalnia kell. Nem értek egyet azzal a megkdzelitéssel, amely
szerint az inflacid leszoritasa érdekében az erés arfolyam miatt beko-
vetkezd piacvesztésnek, veszteségeknek kell rakényszeriteni a piaci sze-
reploket a bérnovekedés lassitasara, sziikség esetén csokkentésére, mert ez
a megkozelités til nagy output veszteséggel jar. Ez a véleményem erdsen
vitathato, hiszen alternativaként csupan a gazdasagi szereplok és a gaz-
dasagpolitika formaldinak kooperaciojat tudom javasolni. Ehhez olyan
kolesonos bizalomra van sziikség, amelyet elég nehéz megteremteni.
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Utolagosan is nehéz valaszolni, lehetett-e volna megfeleld stratégiat talal-
ni a monetaris politika hatékonysagat erésen rontd devizahitelezés vissza-
szoritdsara. EU tagsdgunk utdn a kotelezd tartalék ratdjanak devizanemtol
fliggdvé tétele nem volt jarhatd ut, a bankfeliigyeleti korben el6irhatd
arfolyamkockdzat alapu céltartalék képzés kotelezettség eldirasat viszont
lehetett volna mérlegelni. Ebben az esetben viszont erdsddott volna annak
a kockazata, hogy a kiilfoldi tulajdoni bankok anyabankjukon keresztiil
kozvetlen nyujtottak volna hiteleket. A verbalis kommunikacié kezdetben
eléggé erbtlen volt és még az az érv is megjelent, hogy a devizahitelezés
miatt forintra valtott deviza altal tamasztott forint-kereslet fontos szerepet
jatszik az erds forintarfolyam megtamasztasaban. Arra mindenképpen nagy
hangsullyal kellett volna utalni, hogy a devizahitelezés semlegesiti a ka-
matpolitika hitelkereslet korlatozo hatasat és a csupan az arfolyamra ala-
poz6 antiinflacids politika a kiilsé egyensulyt ronto hatassal jar.

Valosziniisitem, hogy a verbalis kommunikacié hatésossagahoz az arfo-
lyam-ingadozas tényleges tapasztalatira is sziikség van, €s az ilyen em-
1ékek meghatarozo szerepet jatszanak abban, hogy pl. Ausztraliaban és Uj-
Z¢landon, ahol nagyon gyakran fordultak eld a 6 valutaknal 1ényegesen
nagyobb kamatszintek, nem jelentkezik ez a probléma.

2006 6szétél a koltségvetési politika megszoritova, keresletkorlatozova
valt. Ettél kezdve a monetaris szigoritds véleményem szerint indokolatlan
volt, még akkor is, ha egyes fiskalispolitikai 1épések aremeld hatasuak
voltak. Kiilondsen fontos lett volna megakadalyozni a tovabbi realfel-
értékelddést, ezzel szemben az arfolyamsav eltorlése tovabbi felértéke-
16désnek nyitott utat. A saveltorlés szamomra jabb példa arra, amikor az
elvi megoldas valasztdsa sordn nem érvényesiiltek pragmatikus szempon-
tok. A kialakult kamatszint altal generalt tékebedramlas miatt nagyon
valdszinl volt, hogy a sav eltorlése tovabb erdsiti a sav széléhez kozel allo
forintot, ami be is kdvetkezett, tovabb rontva a versenyképességet, még
vonzobba téve a devizahitelezést. Ebbdl a szempontbdl szerencse, hogy a
bekdvetkezd nemzetkdzi pénzpiaci valsag miatt a negativ hatdsok csak
rovid ideig érvényesiiltek. A sav erds széle kozelében tartozkodo arfolyam
esetén vald saveltorlés nagy kiilsd egyenstlyhiany mellett az id6zités te-
kintetében hibas 1épés volt, fiiggetleniil a sav eltorlése mellett szolo
elméleti érvektol.
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Kockazati felar és hozamgorbe

Stabil gazdasagi kornyezetben a hozamgorbe emelkedd jellegii, a hosszabb
iddre vald pénzlekotés novekvo kamatot igényel. Tulflitott gazdasag esetén
alakulhat ki inverz hozamgorbe. Ekkor a kereslet korlatozésara torekvo
monetaris politika megemeli a rovid hozamokat, a hosszi hozamok szint-
je pedig a rovid kamatok ala kertil, ha a piac hitelesnek tekinti az inflacid
gyorsulasat megakadalyozo politikat. Magyarorszagon viszont a valsag
iddszakaban, visszaes6 gazdasag mellett is tobbnyire inverz maradt a ho-
zamgorbe. Ezt a helyzetet — ismét vitathatd — véleményem szerint a kiilfol-
di befektetdk altal igényelt kockézati felar téves értelmezése okozta.

Egyetértek azzal, hogy olyan helyzetben, amikor mind az allam, mind pedig
a maganszektor forint-hiteligényének finanszirozasaban nagy a kiilfold
sulya, a belfoldi kamatpolitikdnak figyelembe kell vennie a kockazati fel-
arat, de nem tartom megalapozottnak azt a felfogast, amely szerint a rovid
oldalon ez a felar nagyobb is lehet a hosszabb oldalon érvényesiilonél akkor
is, ha nincs sziikség konjunktura-fékezo rovid kamatra.

Miutan a magyar allampapirpiacon a kiilfoldi befektetok részesedése
mindig 40 szazalék koriil vagy felett volt, az 5 és 10 éves magyar és német
Eur6-hozamok kiilonbsége jol tikkrozi az aktudlis kockazati felarat ezeken
a lejaratokon. A pénzpiaci valsag ¢és az azt kovetd gazdasagi visszaesés
nyoman a rovid kamatok vilagszerte csokkentek, Magyarorszagon azon-
ban az esetleges arfolyamgyengiiléstol — a kiilfoldi téke kiaramlasatol —
tartva fennmaradt az inverz hozamgorbe.

E helyzet kialakulasat és tartos fennmaradasat az arfolyam és allampapir-
piaci sokkokra asszimetrikusan reagalé kamatpolitika okozta. Ilyen sokkok
esetén sok érv szol az azonnali, nagymértékii kamatemelés mellett — persze
a mérték mindig vitathatd —, szerintem azonban a helyzet normalizaloédasa
utan hasonloan radikalis- és nem kis 1épésekben, lassan torténd kamatcsok-
kentésre van sziikség. A f6 ellenérv a normalizalodas vitathatésagan alapul.
Valoban nehéz egy sokk utan definidlni, normalizalddott-e a helyzet, mikor
a gazdasag tovabbra is szamos egyensulyi problémaval kiizd. Sziiken
értelmezve viszont a hosszabb lejaratokon kialakuld kockazati felar
mértéke jo felsd korlatja lehet a rovid kamatok sokkhatés utan kialakitando
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szintjének. A dilemmat masként fogalmazva arrdl van szd, hogy ,,szint-
kiigazitd” kamatcsokkentésre lehet sziikség egy olyan helyzetben, amikor
»hormal” szint mellett semmilyen érv nem szo6lna csokkentés mellett.

Fontos megjegyeznem, hogy hasonlé hibanak tartom a kamatcsokkentés
Htalfutasat” is. Ha a hosszu oldalon kialakulé hozamfelar 1ényegesen na-
gyobb a rovid kamatok kiilonbségénél (meredek hozamgorbe), a kamat-
csokkentés folytatasat akkor is nagyon meg kell fontolni, ha mas feltételek,
igy a kereslethidny, a mérsékelt bérnovekedés, azaz a gyenge inflacios
nyomads alapjan az indokolt is volna. Persze nehéz a hozamgorbe |, kiva-
natos” meredekségét szamszerisiteni, de a hasonld konjunkturdlis hely-
zetben 1év és szamottevd kiils6 forrast igényld orszagokban kialakuld
hozamgorbe j6 tdmpontot jelenthet.

Megkozelitésem tovabbi problematikus eleme a hozamgorbe volatilitasa.
J6 érzékre van sziikség az alapiranyzat felismeréséhez és készen kell allni
a folyamatos korrekciora. A jegybanknak pedig meg kell tennie bizonyos
volatilitas korlatozo Iépéseket, tehat idonként be kell 1épnie az allampapir-
piacra. Ez a gondolat nem csak a tobbségi felfogassal, hanem a szokasos
értelmezés szerint az EKB elveivel is ellentétes. Meggy6z6désem azonban,
hogy egy kis orszag esetében, ahol piaci hatasokra til nagymértékti hoza-
melmozdulas kovetkezhet be, rovid ideig tartd, stabilizald hatdsu bea-
vatkozas indokolt lehet. Tartds rendelkezésre allas viszont nem engedhetd
meg. A kiilfoldi befekteték nagy sulya miatt az allampapirpiacrol vald
tokekivonasnak korlatot szab a belfoldi piac korlatozott felvevoképessége
és ezt a korlatot oldana a tartds rendelkezésre allas. Fontos arra is felhivni
a figyelmet, hogy stabilizalé hatasi beavatkozasra nem csak véasarlas,
hanem allampapir eladas formdjaban is sziikség lehet, a hozamok talzott
csokkenése esetén. Nehezen lehet pl. fenntarthatonak tekinteni egy olyan
helyzetet, amikor a forint és deviza allampapirok esetén kozel azonos
hozamfelar alakul ki, eltiinik az arfolyamkockazat. Persze, az ilyen jellegii
beavatkozas feltétele, hogy a jegybank rendelkezzen allampapir készlettel,
ami korabbi vasarlasokat feltételez.

Talan nem kell kiilén hangstlyozni, hogy az allampapirpiaci hozamok
volatilitasat csokkenteni kivano stratégianak komoly kockazatai vannak.
Nem konnyli megitélni, hogy a hozamelmozdulas valoban csak atmeneti
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jellegli-e és az is kockazatot jelenthet, hogy nagyobb piaci szerepldk eset-
leg jegybanki reakciot probalnak kivaltani. Az ilyen kockazatok minima-
lizalasa szempontjabdl is fontos, hogy a beavatkozas idoben és mennyiség-
ben is korlatozott legyen. Nem gondolom, hogy mechanikus szabalyok
volnanak kialakithatok, a dontést sokoldalii mérlegelésnek kell megeldznie.

A példakkal igyekeztem alatamasztani, miért tartom jobbnak a prag-
matikus, gyakorlatias — sokak szerint viszont opportunista — monetarispoli-
tikai dontéshozatalt a jol definialt szabalyokra €piild, de ezért merev rend-
szereknél. A hatarvonal sohasem teljesen éles, elméleti megfontolasokra
mindig sziikség van. Példaim a til mereven, til sziiken értelmezett infla-
cids cél kovetési rendszerhez kotddnek, ezért fel kell hivnom a figyelmet
arra, hogy sulyos hibakhoz vezethet barmely mas cél egyoldalu el6térbe
helyezése is.
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Kuncze Gabor:

2014-ben ismét valasztasok lesznek

A késziilddés mar folyik, mindenki igéri, ami ,,a csévon kifér”. Ha te rezsit
csokkentesz, én még jobban fogom csokkenteni, és okosabban fogom el-
osztani. Ha te megemeled, én még jobban megemelem. Ha leviszed, még
jobban leviszem. Jobban éliink, mint négy éve? Alattam négy év mulva
még jobban fogunk élni. Megcsinaltad? Majd én visszacsindlom. Nem
csinaltad? Majd én megcsinalom. A szakadék sz¢€lérdl kirantottam! Nem,
berantottad, de én majd kirantom! Minimalbért emelsz? En meg alanyi
jogon jaré bért vezetek be. Es ez még csak a késziilédés ideje, az igazi
kampany majd csak ez utan kdvetkezik.

Hogy, hogy jon ide a Suranyi? Hat... Ide sehogy! Ha akarna, se johetne.
De: nem is akarna.

A kilencvenes évek elején-kozepén még divatban volt, hogy egy politikus a
kiilonféle lakossagi talalkozokra egy-egy teriilet szakért6jét is magaval vitte,
aki hitelesebben tudott képviselni egy adott mondanivalot. I[dénként még az is
eléfordult, hogy valamelyik minisztériumi munkatars vallalt ilyen szerepet,
akkor is, ha a politikus ellenzéki volt. Ez persze nem volt igy mindenki
esetében, a hivatasos demagogok akkor is a maguk utjat jartak és ezzel tudtak
is sikereket elérni, de magéara valamit ad6 politikus ezzel nem kisérletezett.

Az 1994-es valasztasi kampany egyik f6 témaja a gazdasag volt. A magyar
gazdasag nem heverte ki a rendszervaltds okozta sokkot, teljesitménye
jelentésen visszaesett, fenntarthatatlan palyara keriilt. A kampanyban
ennek ellenére megjelent a kdnnyii dlom és a 3,60-as kenyér igérete, a
szavazz ram ¢és neked jo lesz illuzidja.

Voltak, akik nem ezt az utat valasztottak. A legbrutalisabban Békesi Laszlo
vilagitotta meg a helyzetet, de nem sokkal maradt el t6le az SZDSZ sem.
Oszintén beszéltek a tennivalokrol és annak kovetkezményeirSl. En is tSbb
alkalommal kértem Suranyi Gyorgyot, hogy j6jjon velem egy-egy gytilésre

130



és beszéljen a gazdasagrol. A mondanivalot nem egyeztettiik, erre nem is
kertilhetett volna sor, Gyuri gy is azt mondta volna, amit fontosnak tartott.
Nekem a dolog nagyon kényelmes volt, mert bizonyos kellemetlen dolgokat
nem kellett kimondanom, arra ott volt Suranyi. Ezt még megbocsajthatonak
tartottam, mert igaz ugyan, hogy a politikus ugy is tud hazudni, hogy nem
tarja fel az igazsag minden elemét, de a feltarast Gyuri elvégezte helyettem.

Amikor elkezdett beszélni, elsd alkalommal kicsit tartottam attol, hogy a
kozonség (mondjuk egy kis varosban vagy faluban) mennyire fogja érteni a
mondanivalot, ami akkoriban nem (sem) volt egyszerii. Voltam ugyanis
korabban hasonl6 helyzetben, amikor a meghivott szakérté mondanddjat én
sem ¢értettem, nem hogy a kozonség. Suranyi felallt, elkezdett beszélni. Ada-
tokat mondott arr6l, hogy most éppen hogy allunk, leirta a folyamatot, ami
idaig vezetett, bemutatta, hogy milyen negativ kévetkezményei lesznek
annak, ha nem tesziink semmit, majd elmondta, hogy 6 ebben a helyzetben
mit tenne. A kozonség fesziilten figyelt. En is. Azt figyeltem, hogy mikor
kell menekiilni. Amikor befejezte, némi csoénd utan (én ekkor mar ugrasra
készen helyezkedtem) hatalmas tapsot kapott. A hallgatésag egyszertien
dijazta, hogy 6szintén beszélnek vele. A férum utan tobbekkel beszéltem.
Ertették a szonokot. Van, aki annyit, hogy baj van, de vannak, akik tudjak,
hogy mit kellene csinalni. Van, aki azt mondta, hogy érdekes, végig tudta
kovetni az elhangzottakat, értette is, pedig nincs gazdasagi végzettsége.

Suranyi Gyorgynek van ugyanis harom fontos képessége: ért ahhoz, amit
csinal, érthetéen tud réla beszélni, és el is mondja a véleményét, akkor is,
ha az nem népszerti, vagy ha szdmara esetleg hatranyos kovetkezmények-
kel jar.

Azéta hiisz év telt el. Ma nem feltétel, hogy valaki értsen ahhoz, amit
csindl, ugy sem arrol kell beszélni, hanem a kommunikacios kézpontok
altal készitett ,,paneleket” kell ismételgetni. Sajat vélemény, ha van is, lat-
hatatlan marad. Oszinteség szoba sem keriilhet.

Nem kell Suranyi Gyodrgy sem. Pedig kellene!
Sors! Nyiss neki tért, amig nem késo!
Boldog 60. Sziiletésnapot!
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Laszl6 Csaba:

A tanacsadoi iparag fo csapasiranyai
Magyarorszagon és Europaban

A gazdasag elemzésekor szamos iparagra szoktak rahtzni, hogy jol tiikrozi
a gazdasag altalanos allapotat. Szamos esetben ez igy is van. A gazdasagi
elorejelzéseknek az ugynevezett leading indikatorai jelzik példaul a gaz-
dasag novekedésének trendforduloit. Ilyen példaul a lakasépitések
alakuldsa vagy a kiskereskedelmi forgalom. Kevés az olyan teriilet, mint
példaul a felszamoloke, amelyik akkor virdgzik, amikor rosszul megy a
gazdasagnak. A tanacsadasi szakma viszont jol mutatja a gazdasag és ki-
emelten a tanacsadokat gyakran hasznalé iparagak helyzetét.

Valsag idején kiilonosen gyakran talalkozhatunk azzal a jelenséggel, hogy
sokan valnak kényszertanacsadokka. Logikus 1épés lehet ez, ha valaki nem
tud a korabbi vezetdi szintjének megfeleld allast talalni, de a meglévo
tapasztalataira alapozva tanacsadoként el tudja magat adni a piacon.

Hosszu tavon azonban csak azok tudnak a piacon maradni, akiknek a szol-
galtatdsara van piaci igény. A piac pedig gyakran kemény korlatot allit a
tanacsadok elé a mérettdl fliggetleniil is.

Ha a tandcsadoi szakma jovojét szeretnénk elemezni, akkor el6szor az
alapkérdést kell tisztazni. Miért van még mindig sziikség tanacsaddkra?

1. A tandcsadonak lehet olyan specidlis tudésa, tapasztalata, melyre az
ugyfélnek sziiksége van.

2. A potencialis iigyfél atmeneti eréforras-hiannyal kiizd, melynek

azonnali megoldasahoz kiils6 tanacsado alkalmazasa lehet a leggyor-
sabb megoldas.
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3. A tandcsadonak lehet egyfajta hitelesitd szerepe, amikor fliggetlen
kiils6 félként végez el bizonyos munkakat vagy hitelesit folyamatokat,
informécidkat. Ilyen tipusti igénybe vételt indokolhat a hatdsdgok
vagy éppen a tulajdonosok igénye, amikor egy kiilso, fliggetlen, hite-
les szerepld véleménye is sziikséges a véleményalkotashoz.

A masik kérdés, amit fel kell tenni, hogy mely iparagaknak és milyen
tipusu tanacsadasra van sziikségiik?

1. Tapasztalataim alapjan a tanacsadast igénybe vevoknél az iparagi saja-
tossagoknak egyértelmiien meghatarozo szerepe van. Vannak a straté-
giai tandcsadast kifejezetten gyakran hasznalo iparagak, ilyen példaul
a pénziigyi szféra, energiaszektor, telekommunikacio és a kormanyzat.
Ezzel szemben a feldolgozd iparban vagy a kiskereskedelemben
sokkal ritkabban jelenik meg a generalista tandcsado.

2. A masik szempont, ha a szolgaltatas valamilyen specidlis tudashoz
kotodik, és még a legnagyobb cégeknek sincs elegendd eréforrasuk,
hogy az adott teriileten teljesen 6nalldoan tudjanak minden problémat
kezelni. Ide tartozik példaul az adozas, a szamvitel, az atvilagitas vagy
az IT-tanacsadas teriilete. Ezeknél a teriileteknél még az egyébként
leginkabb befelé fordulasra hajlamos cégek is igénybe veszik tandcs-
ado segitségét. Az alapiizletet érintd tanacsadast viszont ezek a cégek
mar a legritkdbb esetben hasznaljak.

3. Egy tovabbi szempont a méret. Furcsa ellentmondasnak tlinhet, hogy
sokszor pont a legnagyobb cégek vasarolnak leggyakrabban tanacs-
adasi szolgéltatast. Egy nagy szervezetben azt hihetnénk, hogy min-
den funkciora, feladatra van kiilon dedikalt eréforras. A nagy szerve-
zetek komplexitdsa miatt azonban naprél napra szamtalan olyan fela-
dat meriil fel, amelyek megoldasahoz egy hatékonyan szervezett nagy
multinacionalis szervezetben sincs elegend6 eréforras. Raadasul még
egy tobb ezres vagy tizezres vallalatnal is a dolgozdk tobbsége a
,,szokasos” napi sales, back-office, kockazatkezelési, termelési, stb.
munkakat végzi, és relative csak kevés ember johet szoba a speciali-
zaltabb projektekben vald részvételnél. A piacon kint 1év6 tanacsado
cégeknek viszont elemi érdeke, hogy olyan specidlis tudéassal ren-
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delkezzenek, melybdl még a legnagyobb cégeknél is esetleg mennyi-
ségi vagy mindségi hiany van. A verseny a tanacsadoi piacon is nagy
ur. Mindenki keresi azokat a réseket, ahol valami extra tudassal tud
megbizéashoz jutni.

A kisebb cégek viszont altalaban kdnnyen attekinthetd tizleti modellel,
szervezettel rendelkeznek, ezért ritkabban vagy csak nagyon specialis
esetben meriil fel a kiilsd tanacsado sziikségessége. llyen lehet az
adozas, ahol bizony komoly tétje lehet egy sikeres tandcsadd munkdja-
nak. Ha az addhivatallal kell vérre mend csatat vivni, amikor egy cég
sorsa is lehet a tét, akkor még a ,,legtakarékosabb” cégvezetd is meg-
keresi az adotanacsadot.

Tanacsadoi korokben gyakran hallhatd, hogy nekiink az a jo, hogy
mindegy, hogy mi, csak torténjen valami az tigyfélnél. Talan a leg-
jellemzAbb eset, amikor egy cég gyors novekedési fazison megy
keresztiil, vagy fuzioba, szétvalasba vag bele, mert ilyenkor csupa
olyan kihivassal keriil szembe, melyre sem a tulajdonos, sem a vezetés,
sem a dolgozok tobbsége értelemszeriien nincs felkésziilve. Ilyenkor
kézenfekvd olyan tanacsadokhoz fordulni, akik lattak mar hasonlo
torténeteket, és olyan tapasztalatokkal rendelkeznek, mellyel sok
felesleges kudarctdl kimélhetik meg az tigyfelet. A fizi6 vagy szétvalas
egy olyan egyszeri esemény, amikor altaldban mindenki érzi, hogy
eddig ismeretlen terepen kell helyt allni, amikor sziikség van a segit-
ségre. A gyors ndvekedésnél azonban ez nem magatol értet6do. Gyak-
ran hallani: ,,Tavaly még szazan voltunk, idén kétszazan jovore pedig
Otszazan lesziink.” Nagy kiilonbség. Teljesen mas tizleti modellre lehet
sziikség, teljesen mas szervezetre, folyamatokra. Ha megprobalunk
ugyanugy mikodni, mint amikor még név szerint ismert mindenki
mindenkit a cégnél, akkor biztosan elbukunk. A tulajdonosok, a vezetés
részérél még igy is komoly bolcsesség sziikséges hozza, hogy a méret
valtozasaval belassak, hogy muszaj valtoznia a szervezetnek is. Ez a
kézenfekvd igazsag azért nem mindig valik a valtozas hajtoerejéve.
Sok cég bukasat okozta mar, hogy a novekedés soran nem tudott alkal-
mazkodni az j feltételekhez. A nagy emblematikus cégek sikerének a
titka, hogy az alapiizlet nagy 6tletei mellett a ndvekedéshez sziikséges
alkalmazkodoképesség is megvolt a szervezetben.
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6. Avallalati kultara is lehet differencialo tényez6 a tanacsadoi intenzitas
tekintetében. Vannak iparagak, cégek, melyek szinte soha nem
hasznalnak tandcsadot és vannak, melyek szinte a legkézenfekvobb
feladatok esetében is tandcsadohoz fordulnak. Ez utobbi cégeknél a
probléma jelentkezése szinte automatikusan vezet egy tanacsadoi
szerz6déshez. Az extrém példak valdszintileg e tekintetben sem igazan
kovetendéek. Aki ugy gondolja, hogy neki senki emberfia nem tud
ujat mondani, az biztosan elszalaszt szamos olyan lehetdséget, amikor
relative olcson olyan tudashoz juthatna hozza, amit csak joval dragab-
ban vagy egyaltalan nem szerezhetne meg belsd eréforrassal. De a
tanacsado-fiiggd, elkényelmesedett szervezet is jelez hatékonysagi
gondokat. Ez utobbi példa azonban extrém formajaban nalunk talan
csak kivételszeriien fordult eld, de a valsag kitorése ota azt hiszem
nyugodtan kijelenthetd, hogy ilyen ,tanacsado-fiiggd” cégrél nem
nagyon hallottunk.

Az elmult évek egyre inkabb a még kiélezettebb versenyr6l, az alacsony
arakrol, az internetes licitekrdl, a fix dijak erodalasarol, a sikerdijak
felértékelodésérdl szoltak. A tanacsadoi koltségvetés csokkentése minden-
napos hir szinte minden cégnél. A tanacsadoi biidzsé 1éte Gnmagaban egy
rossz megkdzelitést jelez, de ezen felesleges sirankozni. Az egyes kolt-
ségtételeknek értelemszertien funkciokhoz kellene kapcsolddniuk és a
vezetés eréforras-optimalizalasi feladatainak egyik kulcsa, hogy kiilsé
vagy belsd eréforrasbol oldanak meg egy feladatot. Ezeknek a kolt-
ségtételeknek elvileg atjarhatdaknak kellene lennitik. A val6 vilag azonban
— kiilonosen valsag idején — masként mikodik. A takarékossag rovid tavi
koltsége a megcélzott teriilet jellegétdl fliggben nagyon eltérd lehet. A 1ét-
szamleépités, kapacitassziikités azonnal extra koltségekkel és fesziilt-
ségekkel is jar, mig a tanacsadoi keret szikitésének vagy lenullazasanak
rovidtavon semmilyen lathato koltsége nincsen, a szervezeten beliil nincs
fesziiltség, legfeljebb a ,,szomora” tanacsadok tekintetét kell elviselni.

Hosszabb tavon ez a megkozelités nem feltétleniil vezet a leghatékonyabb
miikodéshez, de kiilondsen valsag idején a cégek vezetésének tobbsége
nem 5-10 éves, hanem maximum egy-két éves tavlatban tud gondolkodni.
A tanacsadok szomorkodhatnak ugyan, de ez nem fog segiteni a helyzeten.
Alkalmazkodni kell. Ebben a nehéz piaci kdrnyezetben még inkabb
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felértékelddik a rugalmassag, a specialis tudas, a tapasztalat, a kapcsolat, a
referenciak és az alacsony arak értéke. De dnmagaban a csinald jobban jel-
szava nem fog segiteni. Europaban ¢és nalunk is forrong a tandcsadoi piac.
Ma mar lathato, hogy a kétszamjegyli ndvekedés boldog aranykora nem
fog egyhamar visszatérni.

1.

Természetesen a tandcsadok egyik elsé reakcidja szintén a koltség-
csokkentés, ami ebben az iparagban gyakorlatilag egyet jelent a 1ét-
szamcsoOkkentéssel. De mi torténik, ha mégis beesik az évtized meg-
bizasa? A szlikdsebb tanacsadoi kapacitasok mellett lehet, hogy ndvek-
szik a kihasznaltsdg, de biztosan kisebbek lesznek a kapacitasok.
A ,gyorsreagalasu” tanacsado titka viszont, hogy mindig hadra tud
fogni elegendé embert, hogy szinte soha ne kelljen megbizast vissza-
utasitania. Felértékelodik ezért a rugalmassag jelentésége. Tartos
egylittmiikodés alvallalkozokkal, részidés munkavallaloi strukturak
kialakitasa novelheti a rugalmassagot, hogy ne kelljen soha megbizast
elengedni. Globalis méretekben viszont a legnagyobb szereplok f6
elénye lehet, hogy kiilondsen a ,,nemzetkdziesedd™ teriileteken régids
vagy akar kontinentalis szinten zajlik az er6forras-allokacio. Az M&A-,
IT- vagy egyes agazati teriileteken ma mar az tligyfelek is annyira nem-
zetkdzi szinten miikodnek, hogy a tanacsadonak nem kell feltétlentil
ismerni a helyi nyelvet. A legfontosabb, hogy angolul megvan-e a sziik-
séges szaktudas. Innentdl kezdve mindegy, hogy Londonbdl, Berlinbdl
vagy éppen Budapestrdl repiil be a tanacsado.

Idében meg kell talalni azokat a réseket, ahol még most is sziikség van
tanacsadora. Cinikusan hangzik, de az EU-ra, az egyes kormanyokra
azért még lehet szamitani. Szdmos olyan teriilet van, ahol nemzetk6zi
vagy nemzeti szinten olyan Uj szabalyozasok, megfeleloségi
kovetelmények 1épnek hatalyba, amelyek 0j lehetéséget teremtenek a
tanacsadoknak. Csak a pénziigyi szektorban néhany példa az elmult
évekbdl. AZ USA altal kierészakolt FATCA-szabalyozas. Idén junius-
ban jelent meg a Bazel I1l-ra vonatkoz6 EU-szabalyozas, ennek imple-
mentalasara sincs til sok id6. Az egész eurdpai bankrendszert izga-
lomban tartja az eszkdzmindség-feliilvizsgalat folyamata. Ez utob-
binak az eredményétdl fligg majd az egyes bankok tokeigénye. Tobb
milliard vagy a legnagyobb szereploknél akar tizmilliard eur6 is lehet
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a tét. Uj IFRS-szabalyok. Egységes EKB-feliigyelet bevezetése,
ujabbnal ujabb jelentésszolgalati kotelezettségek. Talan a pénziigyi
szektorban van a legtobb szabalyozoi valtozas, de mas ipardgakban is
akadnak példak. Ezek azok a teriiletek, ahol a muszaj nagy ur, és még
a leginségesebb id6kben is kell tanacsadot alkalmazni, mert senki nem
szeretne a megfeleld hatosagok szigoraval szembe keriilni.

A kormanyzati kdvetelmények mellett nyilvanvalo, hogy a jo tanacs-
ado a sajat teriiletén mindig par 1épéssel az ligyfelei eldtt tud jarni. Ha
az uigyfélnek erre épitve tud értéket teremteni, akkor még most is van
esély megbizasra. De manapsag mar nagyon gyorsan kell egy projekt-
nek megtériilnie, hogy z6ld lampat kapjon a projekteket szelektald
vezet6ségi iiléseken.

Globalisan, de hazai szinten is mind fontosabba valik a tanacsadoi
szolgaltatas megitélésében az egyablakos megkozelités lehetdsége.
Manapsag azok a tanacsadok vannak eldnyben, akik egy problémanal
a projekt teljes életciklusat le tudjak fedni. Az ligyfelek szempontjabol
kényelmi, gyorsasagi, kockazati szempontbol is elénydsebb, ha a
kezdetektdl a megoldasig egy tanacsadoval lehet végig dolgozni.
Az ligyfél altalaban egy altalanos problémat érzékel, melyre integralt
megoldast szeretne kapni. Nem szereti, ha ,,BIG OPPORTUNITY”
kodnevii projektjén el6szor egy stratégiai tandcsado kezdi el a munkat,
majd utdna valaki mas csinalja a megvalosithatosagi tanulmanyt, majd
mas lesz az [T-tanacsado, a szamviteli tanacsado, az iparagi tanacsado,
az adorol, ingatlanrél mar nem is beszélve. Ha egyablakos modszerrel
valaki az egész folyamatot le tudja fedni, az biztosan eldnyben van a
versenytarsakhoz képest. Ennek a szolgaltatasi étlap szélesitésének a
jele, hogy a Deloitte megvette a Monitort, illetve végsé jovahagyas
elott all a PWC akvizicidja a Booz esetében. Mind a Monitor, mind a
Booz méretnehézségekkel kiizdott. A kovetkezd évek fogjak eldon-
teni, hogy ezek a fuziok valoban tudnak-e szinergidkat teremteni.
A méret és a szolgaltatasi étlap szélessége a magyar piacon is komoly
elényt jelenthet. Azok a szerepldk, akik tartosan fenntartjdk széles
tanacsadoi kapacitasaikat, azok biztosan elényben vannak most is, de
ez csak fokozodni fog, ha fellendiil a tanacsadoi piac.

137



5. Végezetiil sokaknak meglepének tiinhet, de nem csak az autdiparban
van lehetdség exportra, de a tanacsadoknal is. Ennek is vannak méret-
beli belépési feltételei, de a nagy szereplok mellett egészen kis tanécs-
ado cégek is sikeresen lépnek be az export teriiletére. A mai globali-
zalt vilagban a tanacsadoi piacon is nyilnak nemzetkozi lehetdségek.
Nem konnyt kenyér ez sem, de a jo tanacsado, ha kell, a vilag végéig
is elmegy az ligyfelei utan.

Osszefoglalasul elmondhat6, hogy habar a tanacsaddi piac biztosan az
egyik nagy vesztese a valsagnak, de a rugalmas, alkalmazkod¢ kultura
valdszintileg segitett abban, hogy az iparag sem itthon, sem kiilfoldon nem
omlott 6ssze. A tartds, nagy novekedés idoszaka még nem jott el, de min-
denki késziil arra, hogy ha megélénkiil a piac, akkor ott legyen a startvo-
nalnal, és megfelel6en pozicionalja magat a versenyben. Elvégre a tanacs-
ado a jég hatan is megél.
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Lengyel Laszlo

Oldas és kotés

Suranyi Gyorgy hatvan éves

,Egy allamcséd igazabol idegillapot kérdése. Onkényes dontéstél fiigg,
hogy hol az a pont, amelynél egy korméany azt mondja, teljesen kimeritette
tartalékait, s tobbé nem tudja ellatni legalapvetdbb funkcidjat, szuvereni-
tasanak védelmét sem.” — irja Simon Schama a Polgdartdrsakban, a francia
ancien régime valsagarol. Magyarorszag 1982 ota tobbszor keriilt allam-
cs6d kozeli helyzetbe, igy 1989-90-ben, 1995 tavaszan, 2008 dszén, 2009
tavaszan, majd 2011 dszén. Suranyi Gyorgy abban a szerencsésen szeren-
csétlen helyzetben van, hogy felndtt életében valamennyit atélhette, és az
1982 utaniakban valsagkezel6ként megjelenhetett. Igazi érdeme, hogy
egyik valsagot se 6 okozta tevélegesen vagy tandcsaival. (Ahogy a reform-
kozgazdaszokon gunyolddo barataink szoktak mondani: addig-addig tesz-
tek jot a néppel és a gazdasaggal, hogy az valsagba keriil, ahonnan kiment-
hetitek!)

1982-ben, a Pénziigykutatdsi Intézet munkatarsaként még nem lathatta
kozelrdl a csddkozeli helyzet kezelésének politikai, gazdasagpolitikai és
pénziigytechnikai modozatait. De mar nem volt igazan messze. Hany kap-
csolatra allt a valsagkezelés iranyitoitol? Kadar Janostol, a rendszer és a
cs6d kezelésének egyszemélyes politikai irdnyitdja intézményesen hihe-
tetlen tdvolsagra volt, &m a valosagban csak a gazdasagpolitikai egyszemé-
lyes iranyitd, IMF-fotargyalé Marjai Jozsef miniszterelndk-helyettes, a tar-
gyaldcsoportot dsszefogd Pulai Miklos, és a targyalasokba bevont pénz-
igykutatos Kupa Mihaly, illetve az e targyalasokért kikért Szalkai Istvan
valasztotta el. Harom-négy kézfogasnyi kapcsolat.

Az 1989-90-es operacional mar teljes jogon allt az operald asztal mellett.
A Vilagbanknal megszerzett tapasztalatok mindenekel6tt a lengyel valsag
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kezelésérdl, majd a Medgyessy-féle reformtitkarsagon és az OT allam-
titkaraként végzett stratégiai munka, alkalmassa tették az operacioban valo
részvételre. A rendszerben mar bekdvetkezett az igazsag pillanata. Politi-
kailag nem volt tobb lehetdség az adossag konszolidalasara, politikai val-
tozasok nélkiil a hitelezOk ¢és altalaban a gazdasagi szereplék nem adtak
bizalmat. De ennél is sulyosabb volt annak belatasa, hogy magaért a poli-
tikai rendszervaltasért nem jar gazdasagi elismerés, nem kovetkezik se
Marshall-segély, se kdzvetlen addssagkonszolidacio. 1989 tavaszan az 1j
Bush-adminisztracio, majd az amerikaiakat koveto eurdpai hatalmak ugy
dontottek, hogy nem nyujtanak gazdasagi mentdkdtelet az atalakuld orsza-
goknak: Lengyelorszagnak és Magyarorszagnak.

Ezutan a kérdés az volt, hogy vajon az intenziven fekvd beteg életesélyeit
hogyan itélik meg a piaci szereplok. Lengyelorszag esetében egyetértés
alakult ki az IMF, a hitelezdk, a tekintélyes kiilfoldi tandcsadok és a pénz-
ligyi kormanyzatot képviselé Leszek Balcerowicz kozott, hogy az allam-
cs6d beismerése €s az adossagok folotti kiegyezés egy brutalis megszoritd
csomaggal parositva, helyreallithatja a nemzetkozi bizalmat. Késobb,
hasonld modon jartak el a nemzetkdzi szereplok Jugoszlaviaval, azzal a
kiilonbséggel, hogy Ante Markovi¢ jugoszlav miniszterelnok konyorgott a
segitségért. Az allamcsdd beismerésének és az ebbdl szarmazo sokkolo
megszoritasoknak az 1700-as évek vége ota tarsadalmi konfliktusok,
lazadasok, forradalmak, polgarhaborik a kdvetkezményei. Szerencsére
Lengyelorszagban, a nyolcvanas évek huzavonaiba belefaradt tarsadalom
csak a Szolidaritas mozgalom &sszeomlasztasaval és a liberalisok kitaszi-
tasaval fizettették meg az arat. Jugoszlaviaban polgarhaboru tort ki, és az
Uj nemzetallamok gazdasagi, politikai stabilizacidjara jo tizendt évvel
késobb kertilt sor, a trsadalmi stabilizaciéra maig sem.

1989 6szén és 1990 tavaszan, mind a régi rendszer politikusainak — min-
denekel6tt Németh Miklos és csapatanak —, mind a feljovo Gjaknak — elsé-
sorban Antall Jozsefnek (MDF) és Kis Janosnak (SZDSZ) — politikailag,
mind az ancien régime és az 1 vilag szakértinek gazdasagpolitikailag
végig kellett gondolniuk, hogy mit tehetnek. Ez utdbbiak egyiitt iiltek és
gondolkodtak a partok kozotti/folotti, Soros altal, ,,mit tegyiink a valaszta-
sokig” feladatra 1étrehozott Hid-csoportban és a ,,mit tegyiink a valasztasok
utan”-ra alapitott Kék szalag bizottsagban. Soros maga az dnkéntes allam-
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cs6dot és a hitelezokkel torténé megegyezést ajanlotta, abban bizva, hogy
ezzel Magyarorszag nemcsak nagyobb mozgastérhez jut, de a Nyugat poli-
tikai alapu méltanyossagat is elnyerheti. Az MSZP vezetésében ¢és a kor-
ményban Horn Gyula kiiliigyminiszter abban reménykedett, hogy a kelet-
németek kiengedéséért cserébe az NSZK kdzvetlen tamogatast fog nyujtani.

Suranyi Gyorgy kezdett6l az allamcsdd és a nem-fizetés ellen szavazott.
Kezdetben, kisebbségben volt. Ervei szerint, egy orszag nem kezdheti
azzal mlikodését a piaci vilagban, hogy hitelei el nem ismerésével, nem-
fizetéssel mutatkozik be. Masrészt, pénziigytechnikailag bizonyitotta, hogy
a lengyel és a magyar addssag szerkezete eltér, az elobbieké allami és nagy
hitelez6i, az utobbi szabadpiaci, igy a lengyeleknek van, nekiink azonban
nincs kivel targyalni. A lengyelek nem vesztenek bizalmat a piacon, de mi
elveszitjiik a piac bizalmat. Es a Kék szalag londoni targyalasain, a nagy
hitelezék vilagosan kimondtak, nem fognak engedni. A valasztasok idején
bekovetkezett varatlan tékekivonulds Magyarorszagrol, majd Brady
amerikai pénziigyi allamtitkar targyaldsa Antall Jozsef miniszterelnokkel
arrol, hogy az Egyesiilt Allamok nem segithet azzal, ha cs6dot jelentiink,
a hitelek visszafizetésének folytatasat jelentette. Antall nemcsak elismerte
Suranyi igazat, de az MNB elndki székébe jelolte és 1991 nyaraig egy-
értelmiien tdmogatta. A sokkolohoz képest ,,barsonyos” stabilizacio, amely
a Kupa-programmal ment végbe Surdnyi hathatos kdzremiikodésével, jol
vezette le a fizetési valsagot.

Az 1995-6s csédkozeli allapotot sokan és sokszor leirtak. Itt csak arra
emlékeztetnék, hogy a valsag gazdasagi valosagara Suranyi ¢bresztette ra
a kormany iranyitoit, amikor egy tablan levezette az okokat és a kdvet-
kezményeket. Neki hitt az egész politikai elit. Azt hiszem, hogy ekkor
deriilt ki, hogy 6 az egyetlen kdzgazdasz gazdasagpolitikus, gazdasagpoli-
tikus kozgazdasz, akinek partok €s politikusok elétt megkérddjelezhetetlen
a tudasa és a tekintélye. Mindenki mast valamilyen alapon ide vagy oda
soroltak és sorolnak. Mindenki masnak az eszméi, még ha kozgazdasagi
szakmai eszmék is, part- és érdekelviinek mindsittetnek. Suranyi ugy volt
mar 1995 elején is liberalis és nyugatos személyiség, hogy Csurkan
és partjan kiviill mindenki elfogadta. S6t, mindenki ebbdl a tudasbol
meritett.
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A Hataratkelés cimii k6zos konyviinkben hosszan beszélgetiink a Bokros-
csomag valsagkezelésérél. Azt az intellektualis merészséget, amellyel
szembe mertek szallni k6zosen az IMF ortodox liberalizmusaval, és azt a
politikai és emberi batorsagot, amellyel folléptek nemcsak a politikai elit,
de a szellemi elit egy részével szemben is, mindig nagyra becsiiltem. Mind-
ketten nagy arat fizettek érte. De itt is megismétlem, hogy nagy jelent6sége
volt a csomag tartalman kiviil, a csomag bevezetése stilusanak. Azzal, hogy
Suranyi tolerans, megértd, polgari stilusa kevésbé érvényesiilhetett, a cso-
mag sokat veszitett lehetséges tarsadalmi tdmogatottsagabol.

A reformkozgazdaszokra, altaldban a reformerekre allandoan leselkedik a
veszély, hogy a sziikségallapot pillanataban helyzetbe keriilve megisteniil-
nek: itélnek jokrol és rosszakrol, folemelnek és lestjtanak. Kilépnek a ko-
rusbol és szolot énekelnek, a tdnckar helyett magukban tancolnak. Meg-
ittasulnak 6nndn hangjuktol, sajat tdncuktol. Ez ellen nincs mas védelem,
mint amit Gombrowicz irt a Napldjaba: ,,Az én vilagomban nincs isten.
E vilagban az emberek teremtik egymast. Az ember az ember fliggvénye,
az embert allandd teremtd kapcsolatban latom a tobbiekkel, amely at- és
atjarja, és amely a leginkabb »személyes« érzéseit is megszabja. Olyan
vagyok, akar egy szolam a zenekarban, amelynek bele kell illenie a zenekar
hangzasaba, meg kell taldlnia a maga helyét a dallamban; vagy mint a tan-
cos, akinek nem az a fontos, hogy mit tancol, hanem, hogy a tancban kap-
csolodjék a tobbiekhez.”

Az ar ellen

,»Manes Sperber irja: »Amikor gyermek voltam, a rabbi azt
tanitotta, hogy ha nem élne a vilagon harminchat igaz ember,
az egész emberiség belefulladna sajat biineibe, és elveszne
egyetlen nap alatt. Ezt a harminchat igaz embert nem jeléli
semmiféle rang vagy hivatas. Nem lehet felismerni éket, és
soha nem fedik fel a titkaikat, sot, még maguk se tudnak rola, s
mégis ok azok, akik az egymdst kévetd nemzedékeken at iga-

zoljak létezésiinket, és megmentik a vilagot minden egyes
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napon.” A kdosz és az abszurditas ocedanjaban létrehoztik
maguk koriil a vend és a méltosag kicsiny szigeteit. Ezeknek az
emberi szigetecskéknek ritkdas hdlozata mentette meg a széthul-
lastol a szerkezetet.”

Arthur Koestler: A lathatatlan irds

Ki kell birni kisebbségben. Tudni kell egyediil maradni. A nemzetkozi és a
hazai féaram ellenében uszni. Csak az tud jol és emberien valsagot kezel-
ni, oldani és kotni, aki maga is atélte valsagok viszontagsagait.

A 2008-as valsag és kezelésének megértéséhez vissza kell nytlnunk e val-
sag gyokereihez. Surdnyinak az a véleménye, hogy Magyarorszag 2001-
ben tért le a fenntarthaté novekedési palyardl, ekkortdl folytatnak kor-
manyai elhibazott gazdasagpolitikat — ezen beliil rossz és 6sszehangolatlan
monetaris, fiskalis és jovedelempolitikat —, €s innen veszi kezdetét a ma-
gyar kormanyzoképességbe ¢€s hitelességbe vetett kiilsé bizalom romlasa.
Es valahol itt kezdédik intellektualis fordulata a féaram ortodox liberaliz-
musatol egy heterodox liberalizmus felé. Bar errél nem beszéltiink a
Hataratkelésben, de azt hiszem, hogy Surdnyi egyetértene velem, hogy
a magyar teljesitmény akkor teljesitmény, ha egyben europai teljesitmény
is, ha eurdpai feladatot is megold. 1989 és 2001 kozott a magyarok nem-
csak a maguk, hanem az eurdpai kihivasokra is valaszt adtak, amikor nem-
csak példat mutattak egy kelet-eurdpai diktatira békés rendszervaltasara,
de a keletnémetek kiengedésével hozzajarultak a német egységhez és Euro-
pa békés Ujraegyesitéséhez. Mindezzel helyes iranyba tovabb 16kték az
eurdpai integraciot az elmélyités és a kibdvités utjan. A visegradi kezde-
ményezéssel egy regionalis egylittmiikodésre, és az alapszerzédésekkel a
szomszédsagi viszony rendezésére adtak receptet. Az 1989-90-es és az
1995-6s gazdasagi valsagkezelés példaértékii europai valsagkezelés volt.
Magyarorszag méltan allhatott az eurdpai példak kozé: valahogy igy kell
csindlni.

Am, az ezredforduld utan, a magyar politikai, gazdasagi és szellemi elit,

az eurdpai bejutast biztosra véve, belefaradt az eurdpai szintli teljesitésbe.
Le akartak aratni az elmult évtized gyiimdleseit. Mindenki nagyon elégedett
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volt magaval. Visszatértek a nemzeti keretek kozé: nemzeti szuverén, vagy
szocial-protekcionista célokat tlizve maguk elé. Enyhe doh- és molyirtoszag
¢érz8dott mindeniitt. A torténelem dcednjabol visszaeveztiink a sziik lagina-
ba. Amikor Suranyi azon kezdett gondolkodni, hogy vajon az Eurdpai Unio
maastrichti szerkezete megfelel-e a kelet-europai felzarkézoknak — és arra
Jjutott, hogy nem —, majd megkérdezte magatol, hogy megfelel-e az EU euro-
Ovezeti tagjainak — és megint a nem-hez jutott —, akkor se az Eurdpa
szerkezetével nem t6r6d6, oda mindenaron bejutni akar6 ortodox liberalisok,
se az Europa-szkeptikus ,karpat-medencei keynesianusok” nem értették.
Helyesebben, nem is akartak érteni. Az egyik fél, az eurdpai szabalyokkal
kivanta civilizalni a magyar barbarokat, ligyet se vetve e szabalyok milyen-
ségére. Csak jussunk be a meleg €s otthonos Eurdpaba, innen kintrdl, a hi-
degbdl. Csak menekiiljiink meg sajat nemzetiink elviselhetetlen tobbségétol.
A masik, magyar erdvel és akarassal szerette volna a hanyatlé Eur6pat lero-
hanni, és hatrafelé nyilazva moresre tanitani. Csak huzddjunk vissza pusz-
tainkra satraink al4, hadd kevergethessiik végre nyugodtan birkapdrkéltjein-
ket. Igy, Suranyi az Eurépa-baratok kozott Europa-ellenesnek, az EU-szkep-
tikusok k6zott EU-baratnak szamitott.

Suranyi Gyorgy a maastrichti szabalyok biralataval, az egész kozdsség
ésszerll atalakitasi javaslataval Briisszelben és Frankfurtban nagyjabol
annyit érhetett el, mint az a virginiai Dél és Eszak kozott ,,lebegd” gazdasz,
aki az 1850-es évek végén, 1860-as évek elején Lincolnnak és a repub-
likdnusoknak azt javasolta, hogy hagyjanak fol a magas vamsoromp6 ki-
alakitasaval. Nemcsak Carey, a legismertebb amerikai kozgazdasz volt a
Merill-vamok mellett, de Eszak valamennyi allama és iparbardja is, akik
hallani se akartak rola, hogy az allami bevételeket személyi jovedelemado-
val oldjak meg. Richmondban feketéket {it6ttek agyon, Bostonban pedig
mindenki meg volt gy6zddve a maga igazarol. A briisszeli bizottsagban és
az Eurdpai Kozponti Bankban egyarant hittek nemcsak az eurd beve-
zetésének és miikodésének sikerében, hanem a maastrichti szabalyok si-
keres miikodtetésérdl is. Nem zavarta a szereploket, hogy a kritériumokat
az orszagok tobbsége vagy , kreativ konyveléssel” érte el, vagy egyszeriien
nem tartotta be.

De Suranyi nemcsak az eurdpai szabalyrendszer biralta kisebbségi pozi-
ciobol, hanem az IMF bevett, globalizalt és sztenderdizalt valsagkezeld
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gyakorlatat is. Mind az 1995-6s magyar valsag kezelésében szerzett tapasz-
talatai, mind az 1997-es azsiai, az 1998-as orosz és az ezt kovetd 1999-
2002-es argentin valsagkezelés hatdséara, fordulatot javasolt a washingtoni
konszenzuson alapul6d rendszerben. Kiilondsen nagy hatassal volt rd az
argentin valsag és elhibazott kezelése. Itt tapasztalhatta meg eldszor, egy
tényfeltard korut keretében, hogy milyen veszélyekkel jar egy rogzitett
arfolyamon alapuld rendszer, amikor egy fejletlen orszag egy fejlett
orszaghoz koti pénzrendszerét, amikor a kockazati felar az egekbe szokik,
¢s amikor az IMF brutalis fogyasztascsokkentd intézkedései nemcsak gaz-
daségilag hatastalanok, de tarsadalmilag robbanashoz vezetnek. Kicsiben
lathatta a gorog, portugdl eurd-ovezeti tagsag veszelyét valsag idején.

A maastrichti és a washingtoni konszenzusok biralatat annak a nemzetko6zi
pénziigyi szakért6i kisebbségi csapatnak a dialogusa segitette, amely majd
a 2008-as valsag utan tobbségivé valik. Ez a Charles Dallara, Stanley
Fisher, Martin Feldstein amerikai, Dominique Strauss-Kahn, Olivier
Blanchard, Jean Pisani-Ferry francia, Mario Monti, Mario Draghi olasz és
a Marek Betka, Jacek Rostowski lengyel, Kemal Dervis torok stb. virtualis
csapat. Ok azok, akik az IMF, Vilagbank, IIF, Brueghel, Aspen, Trilateralis
szervezetek és tarsasagok alapjan kapcsolddnak egymashoz, és se a kritikai
értelmiség stiglitzi és krugmani neo-keynesianus, se az ortodox liberalisok
allaspontjat nem osztjak. Surdnyi nagy belsd igazoldsa, hogy a korabbi
kisebbségi, sokszor glinyolt nézetei a 2008 utani globalis valsagkezelésben
tobbségi, az eurdpaiban pedig egyenrangli szerephez jutottak.

Tehetetleniil

., Rossz a szél, rossz az ido, kétes a haszon, biztos a veszély.
O késé késé késb, késé idb, késé til késé, és rothadt az év:
Gonosz a szél, és keserii a tenger, és sziirke az ég, sziirke sziirke
sztirke.”
T.S. Eliot: Gyilkossag a székesegyhdzban (Vas Istvan forditdsa)

Szokasatol eltéréen, igen erds kifejezésekkel Iépett fel 2002-ben
Medgyessy politikdjaval szemben. Es igen hatarozottan ellenezte az els6
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Gyurcsany-kormany 2004 6sze és 2006 tavasza kozott folytatott gazdasag-
politikajat. Harom lényeges kérdésben mindenki mashoz képest is mast
mondott: 1) nemcsak a Medgyessy- és a Gyurcsany-kormanyok elhibazott
fiskalis-, és jovedelempolitikajat itélte el, de az MNB monetaris politikéjat
is. 2) Ellenezte a liberalis part és kdzgazdaszok egykulcsos SZJA javas-
latat, és gyanakvasat fejezte ki a magannyugdij-pénztarak rendszerével
szemben. 3) Nem hitte, hogy Magyarorszag az eur6-6vezethez torténd
gyors csatlakozassal megoldhatja problémait.

Nem hatott. Nincs egy orszagnak nagyobb tragédidja, mint amikor legbe-
folyasosabb szellemeinek nincs hatdsa. Medgyessy tavol tartotta, Gyur-
csany gunyolta, Orban hitte is nem is, amit téle hallott. A magyar politiku-
sok legfontosabb dontése, amely az ezredfordulon megsziiletett: a
valasztok lekenyerezése feliil all minden egyében. Ha a szellemi elit képes
tandcsot, receptet adni, hogyan nyerjem meg a valasztok tobbségét, akkor
meghallgatom, ha nem, akkor siiket fiilekre talal. A kezdeti blivészmu-
tatvanyokhoz még sziikség volt szellemi kellékekre, de a 2004 utani vezér-
demokracidban, a vezérek sajat magidjuk, aranycsinalasuk és rémitésiik
titkat mar elegendonek vélték. 2006 6szén, amikor a gyurcsanyi magia
leleplez6dott — az elvarazsolt né sohasem keriilt el6 —, Suranyi csak arra
kellett, hogy egy szakértd tanacsban hitelesitse a konvergencia-programot.

2008 6szén, amikor az orszaggal szembeni bizalmatlansag az allamcsdddel
fenyegetett, Suranyit nem engedték a miitdasztalhoz. Bar az orszagnak
nem volt hiteles miniszterelndke, pénziigyminisztere, jegybankelndke és
ellenzéki vezére, nem volt hiteles gazdasagpolitikai programja, a politiku-
sokban nem volt annyi allamférfiti képesség, hogy visszavonuljanak és
hozzaértdknek engedjék at a kormanyzast. Suranyi hozzészo6lasa a minisz-
terelndk altal osszehivott 2008-as nemzeti valsagtanacskozason megmutat-
ta, hogy egyediil neki van elképzelése a ,merre tovabb-rol” — ezért aztan
nem is lett belle semmi. Ha és akkor az orszagnak hiteles vezetdje van,
aligha jutunk abba a zsakutcaba, hogy hidba jobb a teljesitményiink, a
korabbiak alapjan egyetlen szamunkat se tartjak hitelesnek, egyetlen
igéretiink irant sincs bizalom. A 2009 tavaszi valsag, amelyet Gyurcsany
ujabb felel6tlen magatartasa idézett eld, Suranyit helyzetbe hozta. Ha és
akkor a szocialistak valoban elkotelezettek mellette, és Orban a koz- és
nem partja rovidtavi érdeke mellett dont, akkor megprobalkozhatott volna
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ismét a beteg orszag operalasaval. 2011 6szén, az Orban-kormany fele-
16tlen és hiteltelen gazdasagpolitikajanak tjabb 1épése, a svajci frank hite-
lesek el6torlesztésének egyoldalu kormanyzati bejelentése, majd tovabbi
megfontolatlan [épések az orszdg azonnali leértékeléséhez vezettek.
Suranyinak ekkor mar készen allt 2011 tavasza oOta egy javaslata a svéjci
frank hitelek atvaltasara és a likviditas bovitésére. Se a kormany, se a
bankszovetség nem fogadta el. A kormany végiil meguszta az ujabb valsa-
got, igy Magyarorszag az azonnali infarktusos halal helyett a hossza hal-
doklas allapotaba jutott.

A reformerek jol ismerik azt a megalazd és keserti érzést, amikor gondo-
lataikat kicsavarva és elferditve, sokszor az eredeti szandékkal ellentétben
alkalmazzak. Kéjes karorommel teszik ezt politikusok, és dithvel veszik
tudomasul e politikak ellenzdi. Az Orban-Matolcsy EU-szkeptikus, anti-
intellektudlis paros Oszinte boldogsdggal veszi 4t Suranyi kritik4jabol az
EU rendszerét és valsagkezelési eljarasait biralo elemeket, és probal al-
kalmazni olyan megoldéasokat, amelyeknek eredeti dtlete Suranyitdl szar-
mazik. Orbannak és Matolcsynak jellegzetes vondsa, hogy indité gondo-
lataikat masoktol veszik, majd beépitik sajat eszmerendszeriikbe. Erveket
talaltak a magan-nyugdijpénztarak ellen, majd brutalisan megsemmisitet-
ték Oket, és vagyonukat ,elégették” a felelotlen adossagkezeléssel. Megér-
tették, hogy aktiv addssagpolitikara van sziikség, majd kontdr médon tar-
tositottak az orszag adossaghelyzetét. Felfogtak az aktiv monetaris politika
szlikségességét, hogy azutan elhibazott banktechnikai feltételekkel, rossz
iranyba, rosszul fecskendezzenek forrasokat, hosszl tdvra megterhelve a
koltségvetést. Suranyi szamara egyre kinzobba valt a gondolat: szabad-e
ezeknek az embereknek barmit mondani? Hasznal-e az orszagnak, ha meg-
probalja ket ésszerll iranyba befolyasolni? Mara mar tudja: nem.

Wistawa Szymborska irta 4 vég és a kezdet cimi versében: ,,Azok, akik
tudtak, / Mir6l volt szo, / At kell, hogy adjék helyiiket azoknak, / Akik
keveset tudnak / Es kevésnél is kevesebbet. / Es végiil leginkabb semmit.”
Talan eljon egyszer az idd, hogy azok, akik nem tudjak, mirél van szo, at
kell, hogy adjék a helyiiket azoknak, akik tobbet tudnak, a tébbnél is tob-
bet, és végiil majdnem mindent.
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Mihalyi Péter

Suranyi

Ma* t6lti utols6 munkanapjat Suranyi Gyorgy, a Magyar Nemzeti Bank
elndke. Sajnos. Ma nincs az orszagban egyetlen egy olyan szakember sem,
aki —az MNB elnoki funkciohoz sziikséges valamennyi képesség dolgaban
egyidejiileg — Suranyi versenytarsa lehetne. Csak a legfontosabbakat soro-
lom: szlikebb és tagabb értelemben vett szakmai felkésziiltség, nemes jel-
lem, kommunikacios €s egyiittmiikodési képesség. S mindehhez tarsulnia
kell egy komoly adag felhalmozott bizalomnak, amit — a hivatal természe-
tébdl adodoan — csakis az MNB elndki székében lehet 6sszegylijteni.

A bizalom a modern gazdasag kulcskategoridja. A bériik alakuldsat figyeld
alkalmazottak, a nyugdijuk realértékét félt6 iddsek, a beruhazasaik megté-
riiléséért aggodo vallalkozok minden dontésiiket annak alapjan hozzak meg,
hogy mit gondolnak nemzeti valutank, a forint stabilitasar6l. Noha tSbb-
ségiiknek nyilvan soha nem jut eszébe, hogy ezeket a kérdéseket
Osszekdssék a monetaris politika alakulasaval, a helyzet mégis az, hogy egy
sikeres pénziigypolitika folytatdsdnak sem Magyarorszagon, sem madsutt
nincs mas megnyugtatd garancidja, mint az elndk személyének véltozat-
lansaga. Elvben senki sem potolhatatlan. A gyakorlatban ez nem igy van.
Magyarorszag paranyi orszag, kicsi a merités lehetdsége. Az jonnan
megvalasztott Bush elnok a hazanknal sokkalta nagyobb Egyesiilt Alla-
mokban sem talalt jobb kozponti bankart, mint az elddeitdl ,atvett”
Greenspant. S ha az MNB elnok tdvozésa okozta bizonytalansaghoz még az
intézmény miikddési kereteit meghatarozo torvény valtozésa is hozzajarul
(mint ahogy az Orszaggyllés éppen tervezi), akkor erre a politikdra nincs
jobb jellemzés, mint a talleyrand-i mondas: ,,Ez tobb mint biin. Hiba.”

Uj elnsk + 6j torvény = kétszeres bizonytalansag. Ilyen egyszerii a képlet. S
akkor még nem hivatkoztunk arra, hogy a magyar gazdasag stabilitdsanak és

 Ez az iras 2001 februar 26-ikan jelent meg a Népszabadsagban, valtozatlan formaban kozoljik Gjra.
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gyors iitemii novekedésének alapvetd feltétele a kiilfoldi befektetok, a
nemzetkozi pénzintézetek, az Eurdpai Unid, a mindsitd intézetek és
pénzvilag kdzvéleményét formald vilagsajtod bizalma. A pénzvilagban a biza-
lomvesztés mértékegysége hajszalnal is vékonyabb. Minden apr6 bizalom-
csokkenés 10 és 100 milliard forintokban mérhetd koltségekkel jar a magyar
adofizetok szamara. Hiba lenne azonban azt gondolni — mint ahogyan azt
sokan biztosan tudni vélik —, hogy ez a helyzet a kiilfoldtél vald fliggést
jelenti, s ezért Magyarorszag szamara méltatlan és megalazo. Valdjaban a
viszony éppenséggel forditott! Tucatnyi magyar és nemzetko6zi példaval lehet
bizonyitani, hogy a kiilfold bizalmanak megrendiilése nem oka, hanem
kovetkezménye a belfoldi bizalomvesztésnek. Ha kiilfold azt tapasztalja,
hogy egy orszag lakossaga tomegesen valtja at a nemzeti valutat dollarra, ha
a CNN mutatja, amint a hazai bankok pénztarai el6tt tomott sorokban allnak
a betétesek, mert a matrac alatt a pénziik nagyobb biztonsagban van, mint a
bankokban, ha arrol érkeznek hirek, hogy a thaiféldi, orosz vagy magyar val-
lalatok kiilfoldon szerzett export bevételeiket nem merik hazautaltatni — nos,
akkor (de csak akkor) a kiilfold is megteszi az ellenlépéseket.

Oszintén megvallva, Suranyi szakmai miikodésének értékelését nem
szivesen vallalom magamra. Annyira azért nem vagyunk szegények kimi-
velt emberfOben, hogy ne lennének akar tobb tucatnyian azok, akik nalam-
nal hivatottabb szakértéi a monetéris politikanak. Ok azonban a mai napon
nem szo6lalhatnak meg. Tobbségiik Suranyi beosztottja, vagy a Feliigyeld
Bizottsag tagjaként felettese, a Jegybank tandcs tagjaként pedig kollégaja
amost tdvozo elndknek. Vagy, ha éppen nem kétddnek az MNB-hez, akkor
tanarai, tanitvanyai vagy kozvetlen baratai. A parlamenti partok vezet6i
kozott is lennének tobben, akiknek megszolalasa itt és most fontos talan
fontos lenne. De annak is lenne hatranya, hiszen a direkt politikai toltet
nem erdsitené, hanem gyengitené az elfogulatlan értékelés hitelét. Ezek a
terhek engem nem nyomnak.

Kezdjiik a koztudott tényekkel. Els6 MNB-elnoksége idején, 1990-91-ben
Suranyi ugy szamolt, hogy a kiilfoldi adossag atiitemezése végsd soron
nagyobb fijdalommal jarna, mintha fogunkat dsszeszoritva folytatnank a
torlesztést. Akkor — e sorok irdja is, meg még sokan masok — kétkedve
figyeltiik a bankelnok cselekedeteit. Az id6 6t igazolta. Magyarorszag jart
jol, és nem Lengyelorszag vagy Bulgaria.
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Masodik elnoksége kezdetén, 1995 tavaszan Suranyi Gyorgy €s Bokros
Lajos pénziigyminiszter kozosen dolgoztak ki azt a makrogazdasagi stabi-
lizacios csomagot, amely a magyar gazdasagot stabil novekedési palyara
allitotta, melynek koszonhetden az orszag kikeriilt az elad6sodasi csap-
dabol és évrol-évre mérséklédott az inflacio. E harom, szinte unalomig
ismételt eredményhez tegyiink még hozza egy nagyon-nagyon fontos ered-
ményt, amelynek elérését 1995/96-ban a pénziigypolitika iranyitdi
ovatossagbol alig hangsulyoztak. (Ahogy mondani szoktak: nem akartak
elkiabalni...) Hat évtized utan sikeriilt helyreallitani a forint teljes konver-
tibilitdsat. Magyarorszag 1931-es (!) pénziigyi csédjét kdvetden tobb, mint
hat évtizeden at a forint atvalthatosagat a hétkoznap embere €s a vallalatok
szamdara egyarant megalazé adminisztrativ eldirasok korlatoztak. Hidba
volt forintunk, kiilfoldon — ha egyaltalan utazhattunk —, megalazdan
szegények voltunk az (akkori) MNB altal biztositott 6tven meg szaz dol-
laros ,,turista ellatmanyunk”-kal. Az 1995 marciusaban meghozott pénz-
ligyi intézkedések néhany honap alatt olyan mértékii bizalmat teremtettek
a forint irant, hogy végre el lehetett tordlni az utolso korlatokat is. Ma egy
forint alapu bankkartyaval Bécstdl Honoluluig barhol fizetni lehet. Latha-
to, hogy a johoz konnyli hozzaszokni, s ma mar természetesnek tekintjiik
azt, ami még 1994-ben sem volt lehetséges. Nem artana, ha a ,,Bokros-cso-
mag” szidasat hat éve hivatasszerlien iz6 szonokok és tollforgatok ezeket
az Osszefliggéseket is dtgondolndk. Nem arrdl van sz6, hogy a Surdnyiék
altal valasztott stabilizacios politikdnak ne lett volna stlyos tarsadalmi
koltsége. Azt kell latni, hogy minden mas megoldas még ennél is tobb tar-
sadalmi szenvedéssel jart volna.

Magam is szeretném, ha ezt a Suranyi Gyorgy hatéves elndki munkassagat
méltatod cikket szakmai szempontbdl azzal az optimista lizenettel zarhat-
nam: a mitét sikerdilt, a beteg teljesen felépiilt. Itt azonban még nem tar-
tunk. A probléma bonyolult, igyekszem kozérthetéen — és persze leegy-
szerlsitve — fogalmazni.

1995 tavaszan, a stabilizacios csomag egyik legfontosabb intézkedése az
un. csuszo valutadrfolyam bevezetése volt. A forint irdnti bizalom helyredl-
litasa érdekében az MNB vallalta, hogy a dollarhoz képest a forint értéke
eldre bejelentett és ezért kiszamithaté modon fog csdkkenni, de ezen az ar-
folyamon a gazdasag minden szerepl6je korlatlan mennyiségben adhat és
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vehet dollart. (Ezt jelenti a konvertibilitas.) Mar akkor is vilagos volt azon-
ban minden pénziigyi szakember szamara, hogy ez a folyamatos leérté-
kelésen alapuld pénziigypolitika nem tarthatd fenn az idok végezetéig.
El6bb vagy utdbb ezt a bizalom-mankot el kell dobni, és ugy kell fenntar-
tani a forint és a magyar nemzetgazdasag iranti kiilfoldi bizalmat, belfol-
don pedig az anti-inflacids politikat, hogy ekdzben a forintnak a kiilfoldi
valutakhoz viszonyitott arfolyama ne csokkenjen, sot — ha lehet — emel-
kedjen. Mi tobb, arra lesz sziikség, hogy a forint egyensulyi arfolyamat a
piac szerepldi gy tartsak fenn, hogy ne legyen sziikség az MNB bea-
vatkozasara sem. Ismétlem: a csuszo leértékelés politikajanak bevezetése
eleve feltételezte sajat megsziintetését.

2000 majusaban Suranyi Gyorgy és a vele egylitt dolgozé6 MNB-s szakem-
berek ugy itélték meg, hogy most érkezett el az optimalis pillanat az
arfolyam-politika megvaltoztatasara. A dolog természeténél fogva egy
ilyen dontést nem lehet eldre bejelenteni. A siker feltétele, hogy a kozpon-
ti bank meg tudja lepni a piac (pontosabban a spekulativ tOkepiac) sze-
repl6it. A jovo torténészeire vard kérdés, hogy Orban Viktor milyen mér-
tékben volt képes felmérni az id6zités jelentdségét. Gyantim szerint Jarai
Zsigmond pénziigyminiszter magyarazod okfejtéseibol — ha egyaltalan
igény tartott r4 — annyit értett meg, hogy a csusz6 leértékelés politikdjanak
megszilintetése és az Un. intervencids sav kiszélesitése az 1995-0s stabiliza-
cids csomag utolso intézkedése lett volna. Innentdl kezdve a dac €s a dith
iranyitotta gondolatait. Miikodni kezdtek a Nemzeti Szinhaz, a Nemzeti
Alaptanterv, a Sulinet és a 4-es metr6 reflexek: juszt se fejezziik be, amit
az el6z6 kormany elkezdett! Jaraira harult tehat az a feladat, hogy keresztbe
fekiidjon az arfolyam-politika modositasanak. Ezt — talan szandékosan is
dilettdns modon — ugy oldotta meg, hogy kiszivarogtatta a sajtonak az
MNB és a Pénziigyminisztérium kozotti vita tényét. Ezzel el is szallt a val-
toztatasra kinalkozo alkalom.

A sav jo id6pontban torténd kiszélesitése nagyon fontos lett volna. A belfol-
di inflacié tovabbi csdkkentése ugyanis sziikségessé teszi a kamatok eme-
1ését. Ha szélesebb a forint arfolyam-ingadozasanak megengedett savja, az
segit tavol tartani a magasabb kamatok miatt bejové spekulacios pénzeket.
Igaz, az ekkor varhat6 kismérték forint felértékelédés valamelyest ront-
hatja az export versenyképességét, de éppen az a dolog Iényege, hogy ezt
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a mindenképpen bekovetkezd veszteséget akkor célszerli bevallalni, ami-
kor az export egyébként 20% koriili iitemben nd.

Sem az idd, sem a hely nem alkalmas arra, hogy részletesen bizonyitsuk,
mekkora kara fog szdrmazni a Magyar Koztarsasagnak abbol, hogy elmu-
lasztottuk a valtas optimalis pillanatat. 2000 nyaran az amerikai, az europai
és a magyar gazdasag egyarant cstcssebességgel szaguldott, még kelld
tavolsagban voltunk a magyarorszagi parlamenti valasztasoktol ¢s az MNB
vezetésének is még kozel egy év allt rendelkezésre, hogy uralja a valu-
tapolitika megvaltozatasaval jaré elkeriilhetetlen bizalomvesztés kovetkez-
ményeit. Ez az optimalis pillanat elszallt. Kérem az Olvasoét, bizonyitas
nélkiil is higgye el: a jovoben fizetendd szamla sokszorosan nagyobb lesz,
mint az Orban-Torgyan kormany 6sszes tobbi gazdasagi baklovéseinek ara.
Suranyi eddig palyafutasaval bizonyitotta: a legfontosabb kérdésekben
mindig jo tempdérzékkel tud donteni. Az mar fényesen bebizonyosodott,
hogy neki volt igaza 1990-ben és 1995-ben. Minden logikai érv és az infla-
cid kozelmultban tapasztalt felgyorsuldsa azt valdsziniisiti, hogy 2000
nyaran is az 6 helyzetmegitélése volt helyes és nem az Orban-Jarai kettOsé.

Ha a koztarsasag érdekeit tartotta volna szem el6tt, akkor a miniszterel-
noknek ,.kutya kotelessége lett volna” (copyright by Orbéan Viktor) Suranyi
hatéves mandatumanak meghosszabbitdsa. Azért, amit eddig tett kdszonet
illeti. Vegye mar valaki észre: a hala igenis politikai kategoria!

152



Oblath Gabor:

A hazai ,,bérlemaradas” kérdése, a forint
realarfolyama és a bérfelzarkozas kilatasai

,,Each generation must rekill its phoenixes.
These various issues about PPP and
exchange rate equilibrium were discussed
(one dare not say settled)

in the 1920’s and again in the 1940’s.”
Paul Samuelson (1964)

Hatvanéves sziiletésnapjan Suranyi Gyurit egy olyan, a kdzgazdasagi el-
mélet és a gazdasagpolitika hatarteriiletén elhelyezkedd téma elemzésével
koszontom, amely mindketténket visszatérden foglalkoztatott. Vajon ala-
csony vagy éppen ellenkezbleg, tulsagosan magas a hazai ar-, illetve bér-
szint nemzetkozi 6sszehasonlitasban, netan mindkettd viszonylag kozel all
a kozgazdasagilag indokolt szinthez? Ezek a kérdések a hazai ar- és bér-
felzarkozas helyzetéhez és kilatasaihoz (s a politikai szlogenként rendsze-
resen visszatérd ,,bérfelzarkozzatas” lehetdségeihez) éppugy kapcsoldd-
nak, mint a hazai valuta realarfolyamanak megitéléséhez: milyen iranyban
és mértékben térhet el a forint redlarfolyama a ,,fundamentumok”™ altal
indokolt, egyensulyi szintt61? Vajon alul-, tal, vagy nagyjabol ,,jol” érté-
kelt-e a forint? Mivel az egyensulyi realarfolyam — vagyis az egyensulyi ar-
¢s bérszint — becslésére sokféle modszer 1étezik, amelyek egyike sem csal-
hatatlan, tovabba az egyes modszerek egymadsnak ellentmondd eredmé-
nyekre is vezethetnek, semmiképpen sem kivanom azt a benyomast kel-
teni, hogy definitiv valaszom van ezekre a kérdésekre. Inkabb jelezni
igyekszem, hogy szerintem milyen irdnyokban és modszerekkel érdemes a
valaszokat keresni. Van azonban a kérdéskornek egy fontos eleme, amely-
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r6l hatarozott a véleményem: a nemzetkdzi Osszehasonlitasok szerint
Magyarorszag altalanos bérszintje nincs lemaradva az orszag fejlettségi
szintjéhez viszonyitva. Ezért a radikalis béremelés lehetéségének rendsze-
res felemlegetése nem mas, mint statisztikai szemfényvesztésen alapulo,
felel6tlen demagogia.

kksk

[rasomat eredetileg a témakérre vonatkozéd elképzeléseim rovid Ossze-
foglalasnak szdntam, amelyben tobb lett volna a nosztalgia, mint a szakma.
Felidéztem volna Gyurival folytatott nyilvanos szakmai diskurzusainkat a
90-es évek elején, amelyeknek fontos kérdése volt, hogy ,,jo-¢” a forint
arfolyama (az egyik Kis Janos szervezésében a CEU-n, a budai varban,
amasik Lengyel Laci szervezésében, egy titokzatos koriilmények kozott és
feltételek mellett privatizalt, Andrassy uti palotaban zajlott le). A véalasztott
téma azonban erdsebbnek bizonyult eredeti szandékomnal: a kotethez valo
hozzéjarulasom miifaja kozelebb all egy szakcikkhez, mint a sziiletésnapi
kdszontéhoz. Varom azonban Gyuri kritikus észrevételeit: ezek alapjan
irom majd meg a szakmai cikket. El6ljaroban azonban felidézek egy, a té-
mahoz szorosan kotédo emléket.

TDDSZ konferencia 2004-ben

Suranyi Gyurival meghivott ,,makro-szakértokként” vettiink részt egy, a
TDDSZ altal rendezett konferencian, amelyen a szakszervezeti el6adok
igen hatarozottan érveltek amellett, hogy a hazai bérszinvonal rettenetesen
le van maradva relativ fejlettségiinkh6z viszonyitva, amit csak altaldnos és
radikalis béremeléssel lehet orvosolni. Gyurival igyekeztlink kozgazdasagi
és statisztikai érvekkel alatimasztani, hogy a feltételezett bérlemaradas lat-
szolagos: a vasarlderd-paritason mért relativ fejlettségi szintiink és az euro-
ban mért relativ bérszintiink kozotti rés elsdsorban a hazai arszint és a
fejlettebb orszagok arszintje kozotti réssel magyarazhatd. Ha a hazai bére-
ket vasarloerd-paritason hasonlitjuk dssze és/vagy az egy fére jutd6 GDP,
valamint a bérszint mutatdjat egyarant eurdban vetjik egybe, akkor nem
mutatkozik bérlemaradés. A szakszervezetek képvisel6i nem szerették, amit
mondunk, de lathatoan fontolora vették érveinket. frasom, mikozben attekin-
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tést ad fejlettségi-, ar- és bérszintiink relativ helyzetérél a 2010-es évek ele-
jén, tovabbgondolja és kiegésziti egykor megfogalmazott érveinket.

Vasarléero-paritas elmélet és a Balassa-Samuelson-hatas

A mottoként valasztott Samuelson-idézet harom szalon kapcsolodik ehhez az
emlékhez és irasom mondandojahoz. Az egyik szal a PPP (purchasing power
parity: vasarloerd-paritas) elmélet, a masik a bérlemaradas tézise: mindkettd
fonixként rendszeresen Ujraéled. Gyakran fogalmazodik meg az az empi-
rikus alapokat nélkiil6z0 allitas, hogy az EU szegényebb orszagaiban az arak
szintje mar lényegében elérte a gazdagabbakét (vagyis teljesiil a vasarlderd-
paritas elmélet); erre tamaszkodik a kelet-europai (koztiik a hazai) bérek
stlyos lemaradasara vonatkoz6 kdvetkeztetés. A harmadik szal Samuelson
hivatkozott irdsanak legfontosabb megallapitasa, amely — Balassa Béla
(1964) csaknem egyidejiileg publikalt, azonos kovetkeztetéseket tartalmazo
cikkével egylitt — maradandd hatast gyakorolt a szakma gondolkodasara.
E szerint az arfolyamok nem véletlenszertien, hanem szisztematikusan térnek
el a vasarloerd-paritastol: a fejletlen orszagok valutai alulértékeltek a vasar-
16eré-paritashoz viszonyitva (a hivatalos/piaci arfolyamon atszamitott GDP-
arszintjiik alacsonyabb, mint a fejlettebb orszdgokeé), és az alulértékeltség (az
arszintkiilonbség) mértéke a fejlettségi szinvonalkiilonbség novekvo fiigg-
vénye. Ezt térbeli (keresztmetszeti) Balassa-Samuelson hatdsnak szokdas ne-
vezni, de Samuelson (1994) a ,,Penn-hatds” megnevezést részesitette elény-
ben. A vilag legtobb orszagara kiterjedd (a University of Pennsilvania-hoz
kotdédd) Penn World Table jelezte ugyanis egyértelmiien a relativ fejlettségi-
¢s arszint- kiilonbségek rendkiviil szoros empirikus kapcsolatat, amelynek a
Balassa-Samuelson hipotézis az egyik lehetséges, de nem az egyediili, és
nem mindig és mindenhol érvényes magyarazata. A ,,Penn-hatas” — Samuel-
sont idézve — akkor is ,,brutlis statisztikai tény” marad, ha annak Balassa
altal adott — a kiilkereskedelembe bekertild és az abbdl kimarado tevékeny-
ségek termelékenységi kiilonbségén alapuld, a kiilkereskedelmi javak orsza-
gok kozotti arkiegyenlitddést, tovabba a bérek orszagon beliili kiegyenli-
todését feltételezd — magyarazata megalapozatlannak bizonyulna. Latni
fogjuk: e brutalis statisztikai tényeket az Eurdpai Uni6 tagorszagaira vonat-
koz6 adatok is igazoljak.
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A bérlemaradas tézise

Az alabbi keretes irdsban viszonylag hosszan idézek egy blog-bejegyzésbdl,
amely Pogatsa Zoltantol szarmazik. A szerz6 az elmult években a kelet-euro-
pai (igy a hazai) ,,bérlemaradés” tézisének szoszolojava valt. Szamos foru-
mon hirdeti, hogy hatalmas rés tatong a kelet-europai orszagok bérszintje és
realteljesitménye kozott, s igy kedvezdtlen makrogazdasagi kovetkez-
mények nélkil (s6t, kedvezé makrogazdasagi kovetkezményekkel) lehetne
jelentdsen emelni a hazai bérszintet. Sokan fogalmaznak meg hasonlé gon-
dolatokat, de kevésbé artikulalt formaban. (Azért idézem hosszan a szerzot,
hogy okfejtése kovethetd legyen, és ne érjen az a vad, hogy gondolatmenetét
megcsonkitom.)

Radikalis béremelést! 2011-12-28

Senki nem tudja megmondani, miért olyan alacsonyak a magyar bérek,
amilyenek.

(...) A lefelé versenyzé stratégia alapvetése az volt, hogy a magyar gazdasag
termelékenysége olyan alacsony, hogy még a jelenlegi, alacsony béreket sem
képes kitermelni. (...) Ezen érv hallatdn valahogy mindig mindenki latatlanul
elfogadja, hogy ez valahogy igy lehet. Ha azonban mégis ellendrizziik az ada-
tokat, megddbbent6 felfedezéshez jutunk. Nézziik el6szor a bérszinvonalat:

[Abra: Estimated Labour Cost Per hour in the Business Economy]

Az Eurostat adatai szerint 2010-ben egy magyar munkas foglalkoztatasanak tel-
jes koltsége €7,3 volt, az EU27 atlagos teljes orankénti foglalkoztatasi koltsége
pedig €22,7. Ez egy 32,16% koriili béraranyt eredményez az unids atlaghoz
képest. Majdnem egyharmad!

(Sajnos az Eurostat adataibol nem dertil ki, hogy mindez vasarloerd paritason
értelmezendd, avagy nem. De tulajdonképpen mindegy. Ahogy arr6l mar
irtunk, az unidban ma mar majdnem teljes az arkonvergencia.)

Azt varhatnank mindez alapjan, hogy akkor a magyar termelékenység nagy-
jabol az uniés atlag egyharmada lesz. Az adatokat megnézve azonban meg-

dobbentink:

[Tablazat: GDP per person employed, per hour worked]
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Nos, azt tapasztaljuk, hogy a teljes gazdasagra vetitve a magyar termelékenység
altalaban véve is 60%-a volt 2010-ben az unidésnak (vasarlderd paritason). De
nem is ez az igazan relevans informacio, hiszen a befektetonek az egy foglalkoz-
tatottra vetitett termelékenység a lényeg. Ez pedig 71% volt ugyanabban az évben
az unios atlagnak! Azaz 32%-nyi bér tarsul 71%-nyi termelékenységhez?!?
Hogy jon ez ki?

Kedves kozgazdasz olvasoim talalkoztak mar tanulmannyal, ami magyarazatot
ad erre az ellentmondasra? Nyilvan az allamszocialista id6szak bérszinvonala-
nak semmi kéze nem volt a piaci viszonyokhoz. Azdta azok szépen valahogy
bealltak. De mért pont oda, ahova, ha kdzben a termelékenység joval magasabb
szintre zarkozott fel? A kérdés rettentden alulkutatott ahhoz képest, hogy
megddbbentden bénitd hatdsa van az alacsony hazai bérszinvonalnak. Husz
éven keresztill a magyar tarsadalom kérdés nélkiil elfogadta a neoliberalis
érvelést, hogy nem lehet béreket emelni, mert ugye a termelékenység...

Forras:
http://pogi.blog.fn.hu/index.php?view=bejegyzes_oldal&bejid=172863&kompage=3

Nos, amint a tovabbiakban bemutatom majd, a felkidltojelekkel és stlyos-
nak szant kérddjelekkel végzodd megallapitdsok egyszerli statisztikai
Osszefliggések. A szamokban nincs semmi ,,megddbbentd”: az EU 60 sza-
zalékos fejlettségi szintjének nagyjabol egyharmados euro-bérszint felel
meg. Az pedig, hogy a 60%-os relativ fejlettségi/termelékenységi szinthez
60%-0s eurd-bérszint tartozna, stlyos félreértés. A hosszan idézett szerzo-
nek azonban egyetlen, am alapvetd ponton igazat kell adni: a kézgazdaszok
valoban nem forditottak kell6 energiat arra, hogy kozérthetéen megma-
gyarazzak a nominalis (példaul folyo aron és eurdban), illetve realértéken
(azaz vésarloerd-paritason) szamitott mutatok tartalmat, azok alkalmazasi
lehetdségeit és korlatait, valamint a hozzajuk kapcsolodd statisztikai €s
kozgazdasagi Osszefliggéseket. Az alabbiakban erre teszek kisérletet, két
fontos megszoritassal.

Egyrészt a brutto bérkoltségek (a nemzeti szamlak szerint értelmezett, a
munkaltato altal fizetett tarsadalombiztositasi hozzajarulast is tartalmazo,
munkavallaloi jovedelmek), nem pedig a nettd realkeresetek, illetve real-
jovedelmek Osszehasonlitasarol lesz szo. Ez utobbiak nemzetkozi egybe-
vetése is fontos, azonban sokkal dsszetettebb feladat, és [ényegesebb tobb
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informacidt igényel, mint amire most tamaszkodni fogok. (Ismerni kell az
Osszehasonlitott orszagok adorendszerén keresztiil €s azon kiviil megvalo-
sul6d jovedelemtranszfereket, a természetbeni tarsadalmi juttatdsok redl-
értékét stb.) Masrészt az drak és a bérkoltségek relativ szintjét az orszagok
relativ fejlettségével (az egy fore juté GDP-vel), nem pedig a munkater-
melékenység mutatoival vetem egybe. Az utdbbiak sokkal kevésbé meg-
bizhatdak, és tavolrol sem egyértelmiiek.”’

Magyarorszag relativ fejlettségi, ar- és bérkoltség-szintje a 2010-es
évek elején

Mivel egy-egy kiragadott évre vonatkoz6 Osszehasonlitas eredményét at-
meneti tényezok is befolyasolhatjak, az alabb kozolt szamitasok a 2010 és
2012 kozotti harom év atlagos értékein alapulnak. A mutatok az EU15-hoz
(az EU fejlettebb tagorszagaihoz) viszonyitva jelzik a hazai egy fore jutd
GDP, az egy alkalmazottra jutdé bérkoltség (munkavallaloi jovedelem)
szintjét, valamint a GDP eurdban kifejezett arszintjét. A GDP/{6 és a bér-
koltség szintje eurdban és vasarloerd-paritason szdmitva egyarant szerepel
a tablazatban. (Valamennyi adat forrasa az Eurostat, illetve az EU-bizottsag
AMECO adatbazisa.)

7 Példaul 2012-ben Magyarorszagon — vasarloeré-paritason atszamitva — az EU15-hoz viszonyitva az egy fore
juté GDP 60%, az egy foglalkoztatottra juto GDP 64% volt, ami latszolag azt jelezi, hogy viszonylagos t
ermelékenyégi szintiink fejlettségi szintiinknél magasabb. Csakhogy Magyarorszagon lényegesen magasabb az
egy foglalkoztatott altal ledolgozott 6rak szama. Az egy ledolgozott orara vetitett GDP tekintetében az EU15
szintjének 54%-an alltunk 2012-ben. Ezek az aranyok persze hozzavetdleges becslések, mivel — a népességgel
ellentétben — sem a foglalkoztatottakat, sem a ledolgozott 6rakat nem lehet pontosan megszamolni.
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1. tablazat: Magyarorszag relativ nomindlis (euroban mért) és redl
(PPP-n mért) fejlettségi szintje, GDP-drszintje, valamint nomindlis
és realbérkoltség-szintje (2010-12 atlagos értékei; EU15 = 100%)

Mutatd Jelolés | Relativ szint (%)
1 Relativ nominalis fejlettség

(GDP/f6, EUR) Y€ 34
2 A GDP relativ arszintje (PPP/E) P 57
3 (=172) Relativ redlfejlettség (GDP/f6 PPP)| Y PPP 60
4 Relativ nominadlis

bérkoltség/alkalmazott (EUR) W€ 30
5(=4/2) Relativ redlbér-koltség/alkalmazott

(PPP) W_PPP 53,5

Jelolesek: PPP: az EU15-hoz viszonyitott vasarloerd-paritas
(HUF/EUR); E: éves atlagarfolyam (HUF/EUR)

A nemzetkozi szinvonal-6sszehasonlitasanak fogalomhasznalata

A nemzetkdzi keresztmetszeti 6sszehasonlitasok szohasznalata szerint a ,,redl”
(vagy ,,volumen™) mindig vdsarloerd-paritason atszamitott nagysagokat jelol.
A vasarloerd-paritas egy térbeli arindex, amellyel meghatérozhato, hogy X or-
szag valamely makrogazdasagi aggregatumanak nominalis (belfoldi valutaban
kifejezett) nagysaga realértékben (vagyis volumenben) Y orszag azonos makro-
gazdasagi aggregatuméanak mekkora hanyadat teszi ki. fgy a ,,nomindlis” meg-
jelolés mindig vagy belfoldi valutaban mért, vagy arfolyamon atszamitott (pél-
daul eurdban kifejezett) nagysagokat jeldl. Az orszagok kozotti szinvonal-
Osszehasonlitdsokban azonban a ,,real” (volumen) egy adott év folyo drain mért
aggregatumaira (pl. GDP, munkavallaldi jovedelem stb.) vonatkozik. Vagyis az
id6beni 6sszehasonlitasoktol eltéréen, ezek a ,,real”-mutatok semmilyen belfol-
di arindexszel nincsenek deflalva, ezért alkalmatlanok az évek kozotti relativ
volumen-valtozasok mérésére. Az utobbihoz valtozatlan dron és vasarloero-
paritason mért mutatok dsszehasonlitasa sziikséges, amelyek azonban csak a
referencia-évben mutatjak a relativ szinteket, azon til csak a relativ volumen-
valtozasokat jelzik. Ebben az irdsban azonban csak szinvonal-6sszehasonlitas-
16l lesz szo.
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Az 1. tablazatbol lathato, hogy az EU 15-h6z viszonyitva a hazai egy fore
jutd GDP nominadlis (eurdban mért) szintje (1. sor: 34%) erdsen ,,le van
maradva” vasarloerd-paritason mért (azaz relativ redlszintjéhez) viszonyit-
va (3. sor: 60%), de a relativ arszint (2. sor: 57%) nagyjabol megfelel a
GDP/f6 gazdasag realfejlettségének. Minthogy a relativ nominalis
fejlettség a relativ arszintnek és a relativ redlfejlettségnek a szorzata, sem
az euroban mért ,.fejlettségi lemaradasunkon”, sem a vasarloeré-paritason
mért ,.fejlettségi eldreszaladasunkon” nem vagyunk megdobbenve. Ami a
relativ bérszintet illeti, a nominalis (eur6ban mért) munkavallaléi
jovedelem (4. sor: 30%) viszonylag kozel all az euroban mért fejlettségi
szinthez, a vasarlderé-paritason atszamitott relativ redalbér (5. sor: 53,5%)
pedig a relativ realfejlettséghez és a relativ arszinthez all kozel. Fontos
hangsulyozni, hogy az itt hasznalt realbér-fogalom a termeldi realbérnek
(a termeldi arindexszel deflalt bérkoltség-indexnek) felel meg, hiszen a
bruttd bérkoltség (€s nem a nettd bérek), GDP-re vonatkozo vasarloerd-
paritassal (nem pedig a fogyasztas szintjének Osszehasonlitasara szolgalo
fogyasztoi vasarloerd-paritassal) deflalt értékérdl van szo.

Az, hogy a 30%-o0s nominalis bérszint a 60%-os fejlettségi szinthez képest
sok vagy kevés, intuitiv modon aligha lathat6 be. Abban természetesen biz-
tosak lehetlink, hogy ha a relativ arszint 57%-on all, akkor a 60%-os relativ
realfejlettséghez nem tartozhat 60%-0s nominalis bérszint, ez ugyanis az
EUIS5 100%-at meghalado relativ realbérszinttel jarna (0,6/0,57=1,05).
De vajon mi lehet a ,,helyes” (vagy ,,egyenstlyi”) arany a relativ bér-¢s fej-
lettségi szint kozott? Ugyanigy felvethetd: a hazai relativ ar- és fejlettségi
szint vajon 0sszhangban van-e egymassal? Ennek eldontéséhez elegendd-e
annyit tudni, hogy a kett6 ,,viszonylag kozel all” egymashoz? Az a véle-
ményem, hogy ezekre a kérdésekre nem Iéteznek altalanosan érvényes
valaszok. A valasz fligg attol, hogy melyik évre/idészakra vonatkozik a
kérdés, ahogyan fiigg a kontextustol is: melyik régioval, illetve az orszdgok
mely korével vald Osszehasonlitasban igyeksziink értelmezni egyfeldl a
fejlettség, masfeldl az ar, illetve bérszint ,helyes” aranyat. Fiigg tovabba
attol is, hogy a relativ fejlettség mellett milyen tovabbi valtozokat vonunk
be a relativ ar, illetve bérszint magyarazataba.

Az ,egyensulyi” szinthez képest nyilvan mashol taldljuk magunkat, ha a
legtjabb Penn World Tables-ben (2013) szerepld 167 orszaghoz, és megint
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egészen mashol, ha csak az EU 11 kozép-kelet-eurdpai tagorszagahoz vi-
szonyitjuk adatainkat. Egyik Osszehasonlitdsnak sem lenne értelme. Az
elébbinek azért nem, mert az Afrikat, Dél-Amerikat és Azsiat jellemz6
(egymastol is jelentdsen kiilonbozd) empirikus Osszefliggések szamunkra
kevéssé relevansak. Az dsszehasonlitasba bevont orszagkdr Kozép-Kelet-
Eurdpara vald lesziikitése pedig nem csak a kevés megfigyelés (a csekély
statisztikai szignifikancia) miatt, hanem azért sem lenne szerencsés, mert
Magyarorszag szamara nem a fejlédésében magasabb szinten, de hozzank
hasonléan elakadt Szlovénidhoz vagy Csehorszaghoz, hanem az EU fejlett
térségéhez valo felzarkozés jelenti a hosszit tavu perspektivat. Emellett,
csak az EU egészét jellemzd keresztmetszeti Osszefiiggések nyujthatnak
tampontokat annak tisztazasahoz, hogy miként alakulhatnak a szamunkra
fontos, hosszabb tavi, idobeli 6sszefliggések a realfejlettség, a relativ ar-
szint, valamint a nominalis és realbérszint kozott.

Mindezekért az EU-27 tagorszagara®*nézve, 2010-2012 atlagos adatai alap-
jan tekintem at az 1. tablazatban szerepld mutatokra vonatkozo kereszt-
metszeti Osszefliggéseket. Ezt kovetden térek vissza arra a kérdésre, hogy
Magyarorszag vajon kilog-e a sorbdl, s ha igen, mely mutatoit tekintve,
¢és hozzavetblegesen milyen mértékben.

A relativ fejlettségi, ar- és bérszintek osszefiiggései az EU tagorszagaiban

Az Europai Unid tagorszagait jellemzO Osszefliggések attekintésében a
kovetkezd sorrendet kovetem. Elészor a relativ arszint valamint a nomi-
nalis, illetve reélfejlettség kapcsolatardl, majd a nomindlis, illetve redlbér-
szintnek a nominalis, illetve realfejlettséggel vald 0sszefliggésérol lesz szo.
Ezt a nomindlis bérszint, a relativ arszint, valamint a realfejlettség kozotti
empirikus dsszefliggés bemutatasa koveti. Ezektdl az 6sszehasonlitasoktol
azt varhatjuk, hogy képet kapunk az 6sszefliggések formajarol.

Az 1. dbra a nomindlis (eurdban kifejezett) fejlettség fiiggvényében mutat-
ja a relativ arszintet (a vasarloeré-paritds €s az arfolyam aranyat) az EU

* Luxemburg nem szerepel a statisztikai sszehasonlitasban, mivel csekély méretéhez képest kifejezetten extrém
adatok jellemzik.
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tagorszagaiban. Az Osszefliggés kivételesen szoros, és az abran az is
lathato, hogy a kapcsolat nem linearis, hanem hatvanyos. A regresszids
egyenletben x (a nomindlis fejlettség) kitevdje 0,5 kozelében van, vagyis
—az EU tagorszagokat és a 2010-es évek elejét tekintve — a relativ arszint
jellemzden a relativ fejlettség négyzetgyokének felelt meg.

1. abra: A relativ darszint (y tengely) és az euroban mért GDP/fG
(x tengely) Osszefiiggése az EU tagorszdgaiban 2010-2012-ben
(EU15=100%)
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A 2. 4bra a relativ arszint €s a relativ redlfejlettség (a vasarloeré-paritason
atszamitott GDP/f0) kapcsolatat mutatja. A kapcsolat ez esetben is igen
szoros, de az elébbitdl eltérden linedris: az EU tagorszagait tekintve, 1 sza-
zalékponttal magasabb relativ realfejlettség mintegy 0,9 szazalékponttal
magasabb relativ arszinttel jar egyiitt.

2. dabra: A relativ arszint (y tengely) és a vasarloeré-paritason mért GDP/f6
(x tengely) dsszefiiggése az EU tagorszagaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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A 2. abran bemutatott empirikus 6sszefliggést szoktak Balassa-Samuelson
(vagy Penn-) hatasnak nevezni. Ahogyan az el6bbi abran, itt is lathato,
hogy az EU tagorszagai kozo6tt nem érvényes a vasarloerd-paritds elmélet
(hiszen a GDP-arszintek jelentdsen kiilonboznek egymastol), ellenben ér-
vényes a Penn-hatéds: a gazdag orszagok arszintje altalaban magasabb a
szegényebb orszagokénal. Mivel statisztikai, nem pedig szamviteli 9ssze-
fliggésrol van sz, az orszagok egy része a vizsgalt harom év atlagaban a
regresszios vonal alatt, mas résziik a felett helyezkedett el. Magyarorszag
a vonal alatt talalhato (a hasonlo fejlettségli Litvania és Lengyelorszag tar-
sasdgaban), s ha csupan a relativ fejlettségi szint és a relativ arszint kap-
csolata alapjan kellene megitélni a forint redlarfolyamat, akkor azt allapi-
tanank meg, hogy a forint az elmult években alulértékelt volt: a hazai GDP
eurdban kifejezett arszintje alacsonyabb volt az orszag realfejlettsége altal
indokoltnal.

Am éppugy, ahogyan a realarfolyam idSbeni alakulasat nem itélhetjiik meg
pusztan az ar-alapt redlarfolyam-indexek alapjan, s ezért a bérkoltség-
alapu realarfolyam-indexekre vonatkozé informacidkat is igyeksziink fel-
hasznalni, a realarfolyam szintje sem itélhetd meg csupan a 2. abran meg-
jelenitett informaciok alapjan. Ennek megfelelen, a 3. abra a relativ bér-
koltségeket mutatja egyrészt eurdban (a relativ nominalis GDP/f6 fuggvé-
nyében), masrészt vasarloerd-paritdson szamitva (a real GDP/f6 fiiggvé-
nyében).

3. abra: A relativ bérszint (y tengely) és a GDP/f6 (x tengely) dsszefiiggése
az EU tagorszdagaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)

(Bal oldal: euréban mért bérszint és GDP/16;
jobb oldal: vasarloeré-paritason mért bérszint és GDP/f6)

140 = 140
*WEL0_12 e LY # W(R)10_Y12
_ . (3
120 Y=0.0745x-1,3605 gy IS E 120 BE
R2=0,952 y =1,0374x-7,2938 R
e R2=0,8885 U ok
100 100 £ %

¥ 4
5 / °%
3
80 80 T
?
i g
4
60 60 f Z
§
« J}/ Y A
40 * 2]

GDP/f6 (eur); EU15=100 GDP/f6 (PPP); EU15=100

0 20 40 60 80 100 120 140 160 0 20 40 60 80 100 120 140

163



A 3. abra tantsaga szerint a nominalis bérszint szorosan dsszefligg nomi-
nalis fejlettséggel, a realbérszint pedig a realfejlettséggel (mindkét dssze-
fiiggésben a fejlettség koefficiense kozel all 1-hez). Ebben az §sszehason-
litaisban Magyarorszag adatai egyaltalan nem latszanak kilogni a sorbdl.
Kérdés azonban, hogy nominalis bérszint s a realfejlettség kozotti kapcso-
latnak milyen az EU-tagorszagok adatai alapjan kirajzolodo formaja — ez
ugyanis tampontot adhat annak eldontéséhez, hogy megalapozott-e a ko-
rabban targyalt hazai ,.bérlemaradas” tézise.

4. abra: A relativ euro-bérszint, illetve a relativ arszint (y tengely), valamint
a vasarloeré-paritason mért relativ GDP/f6 (x tengely) Osszefiiggése
az EU tagorszagaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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A 4. dbran latszik, hogy mikozben szoros linearis 0sszefiiggés van a relativ
arszint és a relativ realfejlettség kozott, ennél is szorosabb, mégpedig majd-
nem pontosan négyzetes dsszefliggés kapcsolja 6ssze az eurdban kifejezett
béreket a relativ reélfejlettséggel. Félreértésen alapul tehat az a kivana-
lom/kovetelés, hogy a 60%-os relativ redl-fejlettségi szinthez 60%-hoz ko-
zeli nominalis bérszint tartozz¢k, hiszen lathato, hogy ehhez a fejlettségi
szinthez megkdzelitden 60%-os relativ arszint és 1ényegesen alacsonyabb,
mintegy 35%-os relativ bérszint tartozik. Ett6l a hazai kissé elmarad, de
sz6 sincs stlyos bérlemaradasrol. A redlarfolyam feldl nézve: az eurdban
kifejezett hazai relativ bérszint alapjan is ugy tiinhet, hogy a forint enyhén
alulértékelt volt a 2010-es évek elején.

Csakhogy a relativ fejlettség mellett mas tényezok is befolyasolhatjak a re-
lativ ar- és bérszintet, s azok ,.egyensulyi” értékét. Az EU tagorszagok
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Osszességét tekintve, a kiilgazdasagi nyitottsag mutatkozik a legfontosabb
tovabbi magyarazo valtozonak. A kovetkezd 1épésben ennek figyelembe
vételével adok becslést a relativ ar-, illetve eurd-bérszintre, s a becsiilt
empirikus Osszefiiggés maradéktagjai alapjan igyekszem tisztdzni: Ma-
gyarorszag kilog-e az eurdpai sorbol, €s van-e ndlunk ar-, illetve bér-
lemaradas?®

A relativ ar- és bérszint becslése és a maradéktagok vizsgalata: van-e
hazai bérlemaradas, alulértékelt-e a forint?

A relativ ar, illetve eurd-bérszintet az alabbi egyenletekkel becsiiltem:

logo=a+ P logy+¢ (1)
logp = a + B, logy + B,logo + ¢ (2)
logw=a + B logy+ ¢ 3)

logw = o + B, logy + B,logo + ¢ 4)

ahol p a relativ arszintet, y a GDP/f6 vasarloerd-paritdson mért relativ
szintjét, o a gazdasagi nyitottsagot (az export/GDP és az import/GDP atla-
gat), w pedig az euroban kifejezett munkavallaloi jovedelem relativ szintjét
jeloli. A nyitottsag kivételével valamennyi mutatd az EU-15 atlaganak sza-
zalékaban van kifejezve. A logaritmikus forma azért is alkalmasabb a nyers
adatok hasznalatanal, mert igy a maradéktag (¢) szazalékos eltérést jelez,
ezaltal az alul/talértékeltség (ar/bérlemaradas, illetve eldreszaladas) relativ
mértékét mutatja. A becslések az EU-27 tagorszaganak az Eurostat, illetve
az AMECO altal k6zolt adataira tamaszkodnak; 2. tablazat foglalja 6ssze a
2010-12-es id6szak atlagos értékein alapuld becslési eredményeket. (Az
1.-4. oszlopban szerepld értékek az 1.-4. egyenletek [, B, és f3,
koefficienseinek becsiilt értékeinek felelnek meg.)

* Ehhez hasonlo modszerrel (a nyitottsagot mellozve) becsiilte meg Balassa Béla (1964) az OECD-tagorszagok
valutainak alul/talértékeltségét, amelyet Rodrik (2008) csaknem pontosan kovetett a realarfolyam és a gazdasa-
gi ndvekedés kapcsolatarol szolo irasaban.
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2. tablazat: A relativ arszintre és az euro-bérszintre vonatkozo,
2010-12 datlagos adatain alapulo becslések eredményei

Fiiggé valtozé

Log(p): relativ Log(w): relativ
arszint (PPP/E) bérszint (EUR)
Fiiggetlen valtozo (1) 2) 3) 4)

Log(y): relativ fejlettség; PPP | 0,89%** | 0,87%%* | 2,01%** 1,08%%*
(0,056) | (0,047) | (0,102) (0,086)

Log(o): gazdasagi nyitottsag- 0,13%** -0,24 %%
(0,037) (0,068)

Korr. R? 0,91 0,93 0,94 0,96

Megtigyelések szama 27 27 27 27

*** 1%-os szinten szignifikans; zardjelben a standard hibak szerepelnek

A becsiilt koefficiensek mindegyike 1%-os szinten szignifikans, a korrigalt
R? pedig azt jelzi, hogy a nyitottsag figyelembe vétele javitja a becslési
eredményeket. A nyitottabb orszagok relativ ar, illetve bérszintje — az EU
27 orszagat tekintve —, altalaban alacsonyabb, mint ami pusztan a relativ
fejlettségbdl kovetkezne. Ennek legkézenfekvobb kozgazdasagi magya-
razata az, hogy a nyitott gazdasagok dsszteljesitménye jobban fligg a kiil-
kereskedelemtdl (a hazai termelés nagyobb része van belfoldon és kiil-
foldon kitéve a nemzetkdzi versenynek). A kiilfoldi verseny dnmagaban is
nagyobb nyomast gyakorol az ar-, illetve bérszintre, de a gazdasagpoliti-
kara is nagyobb, hasonl6 hatdsti nyomas nehezedik, hiszen az ar-, illetve
koltség-versenyképességet veszélyeztetd ar-, illetve bérszintnek (a valuta
tulértékeltségének) sulyosabbak (lennének) a makrogazdasagi kovetkez-
ményei. Lehetséges, hogy ennél jobb kdzgazdasagi interpretacio is adhato,
de barmi legyen is a jelenség magyarazata, a tablazatban bemutatott szoros
statisztikai Osszefliggés szerint a nyitottabb gazdasagok ,,egyensulyi” ar- és
bérszintje alacsonyabb a zartabb gazdasagokéndl. Adott fejlettségi szint
mellett, 1%-kal nagyobb (kisebb) nyitottsag kdzel 0,15%-kal mérsékli
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(emeli) az ,.egyensulyi” relativ arszintet, és kozel 0,25%-kal csokkenti
(ndveli) az ,,egyensulyi” relativ eurd-bérszintet.

Az 5. abra az elézokben ismertetett becslések maradéktagjairdl ad képet, amelyek az
alul, illetve talértékeltség mutatdiként is értelmezhetdk (a negativ értékek alul-, a pozi-
tivak talértékeltségre utalnak).

5. abra: Az ar, illetve bérszintre vonatkozo becslések maradéktagjai
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Jelmagyarazat: P_Y: az (1), P.Y O a (2), W_Y a (3), W_Y_O a (4) egyenlet
maradéktagjait mutatja

A becslési eredmények maradékait vizsgalva, Magyarorszag — vords oszlop-
pal jelolt — relativ helyzete (ar-/bérlemaradasa, azaz a forint alulértékeltsége)
erosen fligg az értelmezési kerett6l. Ha csak a fejlettség fliggvényének tekint-
juk a relativ arszintet (bal fels6 abra), akkor a forint mintegy 10%-kal
alulértékelt volt az elmult évek atlagaban, ha azonban a nyitottsag hatasat is
figyelembe vessziik (jobb felsé 4bra), az alulértékeltség 4%-ra csokken.
A nomindlis bérszintet nézve, itt is kozel 10%-os az alulértékeltség a realfej-
lettségi szint alapjan (bal oldali, alsé dbra), &m a nyitottsag mértékére kont-
rollalva (jobb oldali als6 abra) nem mutatkozik bér-alapt alulértékeltség, igy
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szamolva tehat nincs jele hazai bérlemaradasnak. Ugyanezen az abran az is
lathato, hogy Eurdpaban a legjelentésebb (25%-0s) bérlemaradas Német-
orszagot jellemzi, ami fontos adalék az EU (kiilondsen az eurddvezet)
novekedési problémainak megértéséhez. Ha valahol, akkor Németorszagban
megalapozott lehet a ,,radikalis béremelés” igénye.

A forint realarfolyama 2000 o6ta és a bérfelzarkézas kilatasai

Befejezésiil két olyan, az eddigi elemzéshez szorosan kapcsolodod kérdést
érintek roviden, amelyeknek az alapos targyalasa 6nallo cikkeket érdemel.
Az egyik a forint realarfolyamanak (alul/ttlékeltségének) idébeni ala-
kaulasa, a masik a bérfelzarkozas kilatasainak megitélése. A két kérdéshez
két abra tartozik. Az egyik a 6. abra, amely a fenti (1.-4.) egyenlet becslési
eredményeinek Magyarorszagra vonatkozo maradékait mutatja 2000 és
2012 kozott.

6. abra: A relativ arszintre, illetve bérszintre vonatkozo becslések
Magyarorszagra vonatkozo maréktagjai

25%

20%
15% //\\
10% o~
7 AR\
o SN~ N\
5% 4 A~
-10% §,//,- 2 -
s HUF i
-15% S o /"— = HUF félreértékeltség (relativ a
-20% ~7 HUE félrodrichelisd

-25%

int:relativ fejlettség alapjan]

- HUF félreértékeliség (rek 6-b i ég alapjén)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Csak 2007-re allithato egyértelmiien, hogy a forint talértékeltté valt, am az
abran lathat6 folyamat egybevag azzal az értelmezéssel, hogy a 2001 utan
megindult realfelértékelddés tulsdgosan meredeknek bizonyult, amelyhez
a hazai gazdasdg munkaigényes szektorai (a minimalbéremelésekkel
nehezitve) nem tudtdk alkalmazkodni. 2007 utan valamennyi mutato a
forint redlleértékelddését jelzi, amint azonban lathattuk, az elmult néhany
év szintjének megitélése erésen fiigg attol, hogy melyik mutatdt tekintjiik
kozgazdasagi szempontbol alkalmasnak.
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Az utolsd kérdés az eurdban kifejezett bérszint felzarkozasi kilatasaira
vonatkozik. Vajon mikor keriilhetnek azonos szintre a hazai nominalis
bérekre, a realbérekre és a redlfejlettségre vonatkozo relativ mutatok?
A 7. dbra tantsaga szerint nagyjabol akkor, amikor realfejlettségi szintlink
eléri majd az EU fejlettebb orszagainak atlagat. Ez a konstellacio jellemzi
Angliat (mindharom mutaté tekintetében megkdzelitéen az EU-15
100%-an all), amely azonban szdmunkra nagyon messze van.

7. abra: A relativ nominalis és realbér (y tengely) Osszefiiggése a relativ redlfejlett-
séggel (x tengely) az EU tagorszagaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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Addig azonban nem radikalis béremeléseket (és/vagy arcsokkentéseket)
kellene igérni, hanem élhetd orszagot, amely itthon tarthatja mindazokat,
akik kiilfoldon is képesek munkat vallalni. A rovid tava radikalis béremelés
igérete szemfényvesztés, reménye pedig illuzio.

Hivatkozasok
Balassa, B. (1964): The Purchasing Power Parity Doctrine: A Reappraisal. The Journal of
Political Economy No. 6, pp. 584-596.

Rodrick, D. (2008): The Real Exchange Rate and Economic Growth. Brookings Papers on
Economic Activity, 2, pp. 365412

Samuelson, P. (1964): Theoretical Notes on Trade Problems. Review of Economics and
Statistics, 46:2, pp. 145-54

Samuelson, P. (1994): Facets of Balassa-Samuelson Thirty Years Later. Review of International
Economics 2(3): 201-226.

Penn World Table. Version 8.0 (2013):

http://www.rug.nl/research/ggdc/data/penn-world-table

169



Pulai Miklo6s

A Suranyi

Mintegy harminc éve ismerem Suranyi Gyorgyot. E harom évtized alatt a
hazai és nemzetkdzi pénziigyi vilagban ,,A Suranyi” lett. Nekiink, kollégai-
nak maradt Gyuri, de talan mi tudjuk legjobban, miért lett O ,,A”.

Ismeretségiink a *80-as évek elejére teheté. En akkoriban kozel olyan idés
voltam, mint most Gyuri. A *80-as évekrdl legtobbszor tigy hallok beszél-
ni, mint az egyhelyben topogas évei. Lehet, hogy ez sok teriileten igy volt,
de nem igy volt a gazdasag mechanizmusaban. Maga a magyar gazdasag
nagyon nehéz helyzetbe — cs6d kozelébe — keriilt. A *79-es 0jabb olajar-
emelkedés, a Szovjetunié afganisztani haboruja kovetkeztében bekdvet-
kezett hitelembargo, a Szovjetuniobol szarmazo olajimport 1 millié tonna-
val torténd csokkentésének és mas egyéb tényezOk hatdsa megrenditette
a gazdasagot. Szerencsére erre a valasz nem az volt, hogy kozpontositott
»hadigazdasag”, hanem korszer(isités, béviteni a nemzetkozi pénzigyi
kapcsolatokat €s novelni a vallalkozoi lehetdségeket.

Igy mindjart a *80-as évek elején 1étrejohettek a vallalati gazdasagi munka-
kozosségek, a termeldszovetkezetekben a mellékiizemagak és nagyobb te-
ret kapott a maganszektor. Dontd volt a csdd elkeriilése és a tovabbi reform
szempontjabol, hogy ’82-ben beléptiink az IMF-be és a Vilagbankba. De ez
csak a gyors kezdet volt. A kormany hatarozatot hozott a ,,gazdasagi
iranyitd rendszer-korszer(sitési” programjanak kidolgozasardl. A feladatot
az Orszagos Tervhivatal kapta. Szerencsére azon beliil engem biztak meg a
program koordinalasaval és elkészitésével. Jelszonk az lett, hogy ,,tobb
piac, kevesebb terv”’. Ez nem a tervezésre vonatkozott, hanem a megkotott-
ségekre.

Nagy lelkesedéssel indult meg a munka. K6zgazdaszok, jogaszok, miisza-
kiak, kutatok, intézetekbdl, minisztériumokbol, vallalatokbol, egyetemek-
bl kapcsolodtak be a munkaba. "84 tavaszan a kormany elfogadta a prog-
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ramot és kitlizte célul, hogy *86-ban valasszuk le az allami vallalatokat a
minisztériumokrdl és vallalati tandcsok jojjenek létre, *87-ben csinaljuk
meg a bankreformot, azaz vélasszuk le a Jegybankrol a kereskedelmi banki
funkciot és ’88-ban vezessiik be az 1j személyi-, forgalmi- és tarsasagi
adorendszert. (Csak a fobb feladatokat emlitve.) Ebben a munkaban
ismertem meg jobban Gyurit, aki kitlint — kiilondsen a bankreform terén —
a nyugati bankrendszerek alapos ismeretével, megalapozott érvelésével és
aktivitasaval. Es a kitiizott feladatokat hataridére végre is hajtottuk. Ko-
szonhet6 a rendkiviil széleskort egylittmitkodésnek és a kormany megha-
tarozo vezetdi elkotelezettségének a néha nem kis ellenszél ellenére. Erds
hatszelet adott az IMF ¢és a Vilagbank.

De nemcsak ezen a palyan talalkoztunk akkoriban, hanem a focipalyan is.
kergettiik a labdat. Gyuri is. Es nem volt éppen ,,puha”. Szerencsémre egy
csapatban voltam vele.

Néhany év mulva Sods Karoly Attila iroddjaban iiltem (azt hiszem, akkor
allamtitkar volt). Valami szakmai témardl egyezkedtiink. Megcsorrent a
telefon. Attila felvette, elborult az arca, levagta a kagylot, karomkodott egy
nagyot, majd igy szolt: ,,mondtam ezeknek a marhdknak, hogy ne vigyék a
Chartdt alairni Surdnyihoz, mert aldirja nem torddve a kovetkezmé-
nyekkel.” Igen, alairta, mert 6 ilyen.

A °95-6s koltségvetés kiverte a biztositékot a kdzgazdaszok széles korében
¢és a Bankszovetségben is. Nem erre szamitottunk, én sem. A kormanyval-
tas utan egy fogadason reklamaltam Horn Gyula miniszterelnoknél — akit
a PM-bdl ’54 ota ismertem — a reformintézkedéseket. ,,E10bb meg kell
nyerni az dnkormanyzati valasztasokat” mondta. (Igaza volt, lasd 2006.)
Meg is nyerték, de a koltségvetés mégsem tartalmazta a sziikséges intéz-
kedéseket a ,,padlon” 1évo gazdasag javitasara.

A Bankszovetségben Ronaszéki Bellaval készitettiink egy igen kritikus
anyagot a Testiileti {ilés részére. Ezen a vezérigazgatok vettek részt, tobbek
kozott Erdélyi Zsigmond Gabor, Bokros Lajos, Surdanyi Gyorgy, Erdei
Tamas, Zdeborszky Gyorgy, Felcsuti Péter ¢s Csanyi Sandor. Egyetértettek
a kritikus hangvétellel és szamos kiegészitéssel felerdsitették. Mintegy
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harom hoénap mulva a miniszterelndk jelenlétével — a Bankszovetség
plénuman — Bokros Lajos pénziigyminiszterként, Suranyi Gyorgy a Jegy-
bank elndkeként adta eld a kormany 0j gazdasagpolitikéjat.

Igen, Gyuri a csucsra keriilt. De nemcsak a hierarchidban, hanem a teljesit-
ményben is. A régio legjobb jegybankelndkének valasztotta a nemzetkozi
szakma.

2001-ben édesanyam éppen 100 éves volt. Még vigan f6zott, és ha jot akar-
tam enni, hozzd mentem. De aktivan érdeklddott a vilag és hazank hirei
irant is. Ebéd kozben egyszer csak hozzam fordult: ,,Hallom, a Suranyi fia
elmegy a bankbol. Miért?”” Mondtam neki, hogy lejart a hatéves mandatu-
ma és nem 6t jelolik Gjra. ,,Kar — mondta — mindig olyan okosan besz¢lt,
ha nem is mindent, de nagyjabol megértettem, mit akar mondani. Es megis-
mertem a hangjardl is.” Majd inkdbb magaban folytatta: ,,kar, nagy kar”.

Edesanyam j6 emberismerd volt. Véleménye odasorakozik a ,,legjobb
régid jegybankelnok” elismerése mellé.
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Riecke Werner:

Suranyi Gyuri is oregszik,
ki gondolta volna

Ami sszekot benniinket nem csupan ez, és nem is elsésorban az MNB-ben
egyiitt toltott ido. Amikor egyetemre jartunk, az 1970-es évek kozepén,
akkor Hagelmayer Istvan és Riesz Miklos tanitottak arra, hogy a pénziigyi
folyamatok hogyan és miképp tiikérképei a realgazdasdagnak és, hogy min-
den allitasnak, vélelmezett hatasnak 6sszhangban kell lennie a mérlegek
kotelezé eszkoz-forrds egyezdséggel. Vagy, ha mégsem, akkor az élet ezt ki
fogja kényszeriteni. Ennek szellemében késziilt az alabbi rovid eszmefut-
tatds.

A Novekedési Hitel Program

Az MNB Novekedési Hitel Programja (NHP), keretének teljes kihasznalasa
esetén tobb mint 2500 Mrd Ft-os, a kereskedelmi bankok szamara 0%-os ka-
mattal refinanszirozott ¢s 2.5%-os kamattal tovabbhitelezett — a szandék
szerint —, zOmében 1j beruhazasokat lehetdvé tevd forrast jelent a vallalati
szektornak. Teljes kihasznalasa esetén az NHP t6bb mint 25%-kal ndveli
meg az MNB mérleg foosszegét, és elérheti a bankrendszer altal a vallalatok-
nak jelenleg kihelyezett hitel allomanyéanak 40%-at.

Ilyen nagyséagrendek esetén mar célszerli végigkovetni az NHP hitel piaci
keresletre, az MNB mérlegére gyakorolt hatast és a monetaris politikaval
vald kapcsolatat.

Hitel iranti kereslet és kinalat

Az NHP keretében torténd kihelyezések csokkentik a piaci kamatozasu
hitelek iranti keresletet. Ez abbdl fakad, hogy elsésorban azok a vallala-
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tok veszik igénybe a lényegesen olcsobb finanszirozast, amelyek piaci
feltételek mellett is tamasztottak volna keresletet 0j hitel irant, s azok,
melyek sajat forrasbol is beruhdztak volna. Ez utobbiak arbitralnak: sza-
badda valt sajat forrasaikat 2.5%-nal nagyobb hozamu pénziigyi eszko-
zokbe, kivaltképp allampapirokba fektetik be. A vallalatok egy kisebb kore
az, amelyek esetében a kamatcsokkenés onmagaban teszi pozitiv hozamii-
va egy Uj beruhdzasukat. Ez egyben az NHP keretein beliil kihelyezett
hitelek relative legnagyobb kockazati allomanya lesz.

A hitelkeresleti gorbe balra tolodasa miatt némileg csokken a piaci kama-
tozasu hitelek atlagkamata is. Ha ennek lesz mennyiségi hatasa, akkor ez
szintén a kereskedelmi bankok kockazatosabb kihelyezéseinek allomanyat
noveli.

A piaci kamatozasu hitelek kamatdnak csokkenése igy nem az NHP altal
kivaltott nagyobb verseny kovetkezménye, ez egyszerlien a mennyiségi al-
kalmazkodésbdl kovetkezik. Nehezen valaszhat6 el az alapkamat csokke-
nés hatasatol, amely mellett egyébként is csokken az NHP kedvezményes
kamatanak relativ elénye. A kereskedelmi bankok mindemellett csokkend
eszkozoldali kamatokhoz kénytelenek igazitani a forrasoldali kamatokat is.
Ez mérsékloként fog hatni a kihelyezhetd forrasok alloményara. Tehat az
NHP nemcsak a piaci hitelek iranti keresletet csokkenti erdteljesen, hanem
némileg azok kinalatat is.

Az arbitrazs hatasara viszont csokkend hozamok mellett is né az allampa-
pirok iranti kereslet.

Az MNB mérlege és eredménye

Az NHP megjelenése az MNB mérlegeinek eszkodzoldalan alapvetden
haromféle modon ellentételezhetd: az eszkoz oldalon csdkkennek a deviza-
eszkozok, vagy a forrasoldalon né a jegybankon kiviili bankjegy és érmeal-
lomény vagy az MNB kétvényallomany. Miutan az MNB alapvetden nem
intervenidl a devizapiacon és alig hihetd, hogy az NHP-nek kozvetlen pozi-
tiv hatdsa van a bankjegy és érme allomany iranti keresletre, ezért az NHP
indukalta eszkozoldali novekedés az MNB mérlegének forrasoldalan
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alapvetéen az MNB kétvényallomanyanak novekedésében fog lecsapodni.
Ez pedig az alapkamat mértékével egyenes aranyban rontja a jegy-
bank eredményét.

A kereskedelmi bankok mérlege és eredménye

Az NHP forrdsok megjelenésével elsé 1épésben az eszkozoldalon a
2.5%-0s kihelyezések novelik a mérleg f00sszegét, de a folyositasokkal
egyiitt sziikségképpen nd a vallalati betétallomany is. Ez fog lecsapodni a
kereskedelmi bankok novekvé MNB kétvény iranti keresletében. Dina-
mikajaban csokkenni fog a piaci kamatozasu hitelek allomanya, részben a
mar megtortént hitelkivaltas miatt, késébb pedig a piaci kamatozasu
allomany torlesztése és csokkentett mértékii megujitasa miatt a betétal-
lomany ujra csokken. Erre rderdsit a vallalatok szabad pénzeszkdzeinek
bankrendszeren kiviili, allampapirba vald befektetése. Az eredményre
gyakorolt hatas azon mulik, hogy a kereskedelmi bankok szaméara garan-
talt 2.5%-os kamatmarge hogyan viszonyul a piaci forrdsbevonasbol és
kihelyezésbél realizalhatd eredményhez.

Osszhatasaban az NHP nem fogja érdemben névelni a vallalati hitelezést,
¢s nem fog érdemben nagyobb beruhdzasi aktivitast sem eredményezni.
Ellenben ndvelheti a kereskedelmi bankok eszkdzeinek kockazatat. Az
MNB eredményt rontd hatasa nagyobb terhet rak a koltségvetésre. Az
MNB szerepvallalasa a vallalati hitelezés Osztonzésében, bar attételes
moddon, de végsé soron a koltségvetési hidny monetaris finanszirozasat
jelenti. Ez pedig, a tovabb csdkkend kamatszint mellett noveli a forint se-
bezhetdségét.

Romlik a monetaris politika hatdsfoka. Magyarorszagon, az orszag nyi-
tottsaga folytdan amugy is gyenge a kamattranszmisszidé hatdsa. Ezaltal,
hogy az MNB mérlegének eszkdzoldalan egy jelentds tétel kivonodik az
alapkamat modositas altal kivaltott mérlegalkalmazkodasbol, gyakorlatilag
egyre nagyobb alapkamat véltoztatdsokra van sziikség ugyanolyan hatés
eléréséhez. Ez igaz a tovabbi alapkamat mérséklésére, de még inkabb az
esetlegesen sziikséges emelésre is.
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A vallalati beruhazasokkal szemben tamasztott csokkentett megtériilési
kovetelmény miatt romlik az allokacids hatékonysag, ez negativ hatassal
van a potencidlis novekedési litemre. A forint arfolyama sebezhetébbé va-
lik.

Fenti rovid elemzést és a levont kovetkeztetéseket nem cafolja az, hogy az
érintett vallalatok, vallalkozoi érdekképviseletek vagy akar a kereskedelmi
bankok vallalati hitelezésért felelds vezetoi alapvetden tidvozlik, és pozitiv
l1épésnek tartjak az NHP-t.
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Soos Karoly Attila:

1989. november — gazdasagi valsagkormany
belengetése

Bevezetés: a gazdasag nehéz helyzete

1989 6sze folyaman egyre hatarozottabban rajzolodott ki a kommunizmus
uténi elsd szabad parlamenti vélasztas 1990. marciusi-aprilisi megtartésa.
Ugyanakkor a magyar gazdasag igen stlyos helyzetbe keriilt. Az el6z6 esz-
tendék némi novekedését kovetden mar a masodik évben stagnalt a GDP
(éves indexe 1988-ban 99,9, 1989-ben 100,4 szazalék volt)*. A mi szem-
pontunkbol nincs elsérendi jelentésége annak, hogy milyen problémak all-
tak a novekedés ledllasa mogott. Annyit azért megjegyziink itt: nyilvan-
valdan fontos szerepe volt a bajban annak, hogy a hagyomanyos szovijet,
altalanosabban a KGST-,,piacra” iranyuld exportunkat az importtal vald
ellentételezés fokozodd nehézségei miatt korlatoznunk kellett. A fejlett
ipari orszagokba iranyuld export pedig nétt ugyan, de ndvekedése tobbféle
mélyen gyokerezé nehézségbe litkozott. (1985-1989 kozott az ,,atalakuld
és nem piacgazdasagi orszagokba”, nagyobb részben kelet-eurdpaba ira-
nyuld exportunk volumene évi atlagban 1,4 szazalékkal csokkent, a piac-
gazdasagokba iranyuld exportunk évi 6,2 szazalékkal nétt.)

A GDP-novekedés ,,dadogasa” erds tulelosztasi tendencidkkal parosult.
A korabbi évekhez képest is tovabb enyhiilt a bérszabalyozas, altalanosab-
ban a lakossagi vasarloeré-szabalyozas szigora. Bartha Ferenc, a Magyar
Nemzeti Bank (MNB) elnoke novemberi beszédében onkritikusan szolt
arrél, hogy az éves allami koltségvetés tulzott mértékl deficitet iranyzott
eld, és emellett sajatos tulelosztds valosult meg azzal is, hogy a — sok val-
lalat szamara a talélés egyediili lehet6ségét add — KGST-exportot nem kor-
latoztak eléggé: az importtal nem ellentételezett export(tobblet) vasarloers-
tobbletet generalt a belfoldi piacon*. Ilyen koriilmények kozott a kormany-

“Kozponti Statisztikai Hivatal Statisztikai Evknyv 1991. A tovabbi éves statisztikai adatoknak is ez a forrasa.
' Orszaggyiilés — els6 nap, MTI, 1989. november 21. (A tovabbiakban az MTI tudésitasait évszam nélkiil idéz-
ziik. Az évszam mindig 1989.)
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nak el kellett haritania azokat a koveteléseket, amelyek az arak emelkedé-
sének erdteljes megfékezésére iranyultak, s6t — a nagyrészt nem liberalizalt
arrendszer korlilményei kozott — magéanak kellett drakat emelnie (és mas
korlatozo intézkedéseket hoznia). Szeptemberben Németh Miklds minisz-
terelndk igy szolt errdl:

»Az év elején fajdalmas, a lakossag életszinvonalat terheld intézkedések-
kel sikeriilt elharitani a kiiszobon all6 pénziigyi 0sszeomlast. Jiniusban
Ujabb, hasonlo jellegli 1épésre kényszeriltiink. ...Most is gigaszi harc
folyik a gazdasag miikdddképességének fenntartasaért”.*

A problémak az allamaddssagban, az azzal kapcsolatos fizetési terhekben
cstcsosodtak ki. Beck Tamas kereskedelmi miniszter elmondta, hogy az év
folyaman az import, tovabba a 17,5 milliard dollaros allamaddssaghoz
kapcsolodd kamatfizetés és toketorlesztés fedezetéhez legalabb 8,5 mil-
lidard dollarra lesz sziikségiink, de az exporttdl csak 6-6,2 milliard dollar
bevételt remélhetiink. Az efolotti Osszeget koleson kell venniink® — és itt
érz6dott némi aggodalom a szavaiban. O és més illetékesek (természete-
sen) sohasem mondtak megalapozottnak a (potencialis) hitelez6knek a
magyar allam hitelképességével kapcsolatos aggodalmait — de meglepodve
sem voltak, nem is lehettek* rajtuk.

A kormany passzivitasa

Junius utdn a kormanyt inkabb passzivitas jellemezte: nem hozott intéz-
kedéseket a tervezettnél tovabbra is kedvezodtlenebb, egyensulyront6 folya-
matok megfékezésére. A politikai atalakulas bel- és kiilfoldi kortilményei
ezt érthetové — ha megindokolhatova nem is — tették. A stagnald gazdasag-
ban 1988-ban 2,8 szazalékkal csokkent, 1989-ben 0,8 szazalékkal nott a
végsd fogyasztas. A kezd6ddé rendszervaltastol a lakossag tobbet vart;

“Az MTTI interjija Németh Miklos miniszterelnokkel, MTI, szeptember 25.
“ Diplomaosztas a Kiilkereskedelmi Féiskolan, MTI, szeptember 8.

“Tdénkeént el kellett ismerniiik stabilizacios intézkedések sziikségességét, amivel legalabb implicit modon
bevallottak, hogy a fonnallo helyzet tobbé-kevésbé Gket magukat is aggasztja. Ld. pl. Nyers Rezs6 japan
tv-interjuja, MTI, oktober 14.
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az elégedetlenség altalanos volt, és a sziiletd szabadsag koriilményei kdzott
régi és Uj tarsadalmi, politikai szervezetek is nagyrészt a kdzhangulat kife-
jezésére torekedtek. A korabban inkdbb az uralkodd part politikdjanak
Hranszmisszios szijaként” miikodo, a Szakszervezetek Orszagos Tanacsa
altal osszefogott szakszervezetek életszinvonal-javitd intézkedések kove-
teléseivel, a gazdasag belfoldi keresletre alapozott ,.¢lénkitésének™ ja-
vaslataval 1éptek fol”, és természetesen az egyes szakszervezetek kiilon-
kiilon is megfogalmaztak koveteléseiket*; tagjaik csoportjai utcai tiin-
tetéseket is szerveztek?. A szénbanya-véllalatok igazgatdéi sanyartl gaz-
dalkodasi helyzetiik miatt levelet irtak a kormanynak (amellyel kapcsolat-
ban, mintegy a mondanival6 finomitdsa érdekében hangsulyoztak, hogy
nem ultimatumnak szantak*), a hegykozi telepiilések vezetdi visszakove-
telték a megsziintetett vasttvonalukat”, a Fovarosi Tandcs a Budapesti
Kozlekedési Vallalat 6sszeomlasat vizionalta®, a cip6ipari vallalatok segit-
séget kértek versenyképességiik fonntartdsdhoz’'.

A kormany szamara nem volt konny( ellenallni a minden feldl ranehezedd
koveteléseknek. A nyilt, tobbnyire allampolgarok kisebb-nagyobb korének
mozgodsitasara is iranyuld, gyakran fenyegetézésekkel is alatamasztott
kovetelésaradat erdsebb nyomast jelentett a korabbi, inkabb zart ajtok
mogotti, a tiltott hangulatkeltéstél 6vakodé alkuknél. Es a kormanynak egyre
kevésbé volt az ilyen vitakban politikai hatorszaga. Az alakul6 0 partok egy
részénél mutatkozott torekvés arra, hogy ne nehezitsék a kormany ellenal-
lasat a teljesithetetlen kovetelések aradataval szemben, azonban a partok
kozotti verseny gyongitette az ilyen torekvéseket. Németh Miklos minisz-
terelndk panaszkodott a kormany biralataban vetélkedd partok altal nekik
okozott nehézségekre™. Panaszkodott helyettese, Medgyessy Péter is, noha 6
azt is hozzatette ehhez, hogy a kormany sem elég erélyes™. A partok ,,nemes”

* A kormany és a SZOT képviselinek talalkozdja, MTI, november 10, Orszagos szakszervezeti gyiilés, MTI,
november 17.

“ Tanacskozik a honvédség polgari dolgozoinak szakszervezete, MTI, november 10.

4 Egészségiigyi dolgozok demonstracioja Nyiregyhazan, MTI, november 18.

“ Banyaigazgatok az agazat jovojérdl, MTI, szeptember 15.

“ A hegykoziek visszakovetelik a vasutat, MTI, szeptember 19.

0 A Févarosi Tanacs Végrehajto Bizottsaganak iilése, MTI, szeptember 25.

*' Tanacskozas a cipdipar tlélési lehetGségeir6l, MTI, november 2.

2 Az MTI és a Magyar Hirlap kérdései Németh Miklos miniszterelnokhoz, MTI, oktober 4.

* A kormany ¢és az EKA szakértdinek konzultacioja, MTI, szeptember 14.
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versenyébdl az MSZMP-nek, majd az abbol oktoberben sziileté MSZP-nek
sem nagyon akardzott kimaradni, noha a part reformkorei (néhany ellenzéki
part ,,mérsékelt” szarnyahoz hasonloan) idénként hajlamosak voltak a kor-
many mogé allni. Pl. egy alkalommal a kormany és a SZOT kozotti vitarol
ugy nyilatkoztak, hogy a SZOT javaslata ,.teljes csdddel” fenyeget™.

A kiilfoldi segitség nem mindenben segitett

Sajatos modon a kiilfold segitd kedve is a szigor enyhitése felé sodorta a kor-
manyt. A szakértok korein kiviil altalaban alaposan félreértették a segitd kedv
mibenlétét. A benniinket itt érdekld 1989-es esztenddben (még csak) két
kommunista orszag l1épett a (piacgazdasagi alapokat is magaban foglald)
liberalis demokracia felépitésének tutjara: hazank és Lengyelorszag.
Lengyelorszag (tliink eltéréen) til volt nemzetkdzi pénziigyeinek dsszeom-
lasan. Ezért — és azért is, mert az USA-ban elég magat lengyelnek vall sza-
vazé ¢élt ahhoz, hogy komoly tényezdk lehessenek egy valasztas eldon-
tésében — evidenciaként kezelték azt, hogy az orszag addssagkonnyitést fog
kapni. (A Fehér Haz egy ideig még arra is hajlott, hogy az adossagkonnyitést
ne kosse a lengyel kormany és az IMF kozotti megallapodas feltételéhez™,
amivel lemondott volna arrél, hogy Lengyelorszagot egy fenntarthatd gaz-
dasagi program kidolgozasara sarkallja.) Emellett a lengyeleknek (olyanok-
kal, akik koruk folytdn nem ismerik a régi Lengyelorszagot, ezt aligha
konnyi elhitetni) jelentds rétegei éltek stlyos, az orszag sajat forrasaival nem
kezelhetd szegénységben, ami miatt nemzetkozi szocialis tamogatas, élel-
miszersegély nyujtasa is evidencianak szamitott. Magyarorszag kapcsan a
kiilfoldi korményokban, nemzetkozi szervezetekben sem az adodssag-
konnyités, sem az élelmiszer- vagy mas szocialis jellegii segélyek gondolata
soha fol sem meriilt*. Ezt a kiilonbséget azonban itthon kevesen értették;

* Megkezd6dott az MSZMP reformkoreinek I1. orszagos tanacskozasa, MTI, szeptember 2.

*Lengyel adossagok - amerikai allaspont, MTI, szeptember 28.

** P1. Japan 1989-ben 80 milli6 dollart szant a két orszagnak. Ennek a felét kivantak lengyel ¢lelmiszersegélyekre
forditani, mig a lengyel és a magyar gazdasag szerkezetatalakitasanak tamogatasara szantak masik 40 milliot.
Ebbdl finanszirozni akartak a piaci elvek bevezetéséhez sziikséges szakemberképzést, csakugy, mint az iparpoli-
tika atalakitasat célzo tanulmanyutakat. Tobb mint 100 szakember japanba utaztatasat tervezték, emellett a szi-
getorszagbol szakértéket akartak kiildeni szeminariumok tartasara Kelet-Europaba. Ld. Japan segély hazanknak
- jabb részletek, MTI, oktober 15.
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a hiradasok gyakorlatilag mindig egyiitt emlegették a két orszagnak nyuj-
tando ,,segélyeket”, amelyekrdl pl. az ennek koordindlasara 24 orszag kép-
visel6ibdl allo csoport tobbszor is targyalt”. Tulajdonképpen nem volt nehéz
megérteni azt, hogy nem kezelnek benniinket egyforman, hiszen mi nem-
csak nem kértiink élelmiszersegélyt, hanem folos tartalékainkat (természe-
tesen eredményteleniil, hiszen a segélynyujtok a sajat foloslegeiktdl igye-
keztek megszabadulni) felajanlottuk megvételre, hogy aztan ezekbdl szal-
litsanak segélyt Lengyelorszagnak™. De az ilyen és mas kiilonbségek az
apr6 betliben voltak, amelyet kevesen olvasnak. Amikor pedig — jorészt a
tdmogatasunkban nagyon aktiv Europai Gazdasagi Kozosség részérdl —
pénzosztasnak semmiképp sem tekintheté kezdeményezések torténtek
(pl. exportunk piacra jutasanak konnyitésére vagy az Eurdpai Beruhazasi
Bank hitelnyujtasanak lehetové tételére™), az a széles kdzvéleményben
nem keltett érdeklodést.

Ugyancsak nehezen érthetd volt a sok kiilfoldi korményzat 4ltal jovaha-
gyott magyar (,,segély”) orszagalapok tulajdonképpeni jelentése. A tudosi-
tasok feliiletes olvasoi gondolhattak és gondoltdk is azt, hogy ezekbdl a
pénzekbdl ki lehet majd fizetni pl. a szegény emberek fiitésszamlajat.
Valojaban azonban ezek az alapok hitelnyujtasra szoltak®. A megfeleld kor-
many garantalta az alapot kezel6 banknak a hitel visszafizetését, a kamat-
hoz hozzédad6dd garanciadij ellenében, igyhogy az ilyen hitel nem volt
olcso. Felhasznalni csak az adott orszag termékeinek (altalaban beruhazasi
gépeinek) vasarlasara lehetett. Az ilyen alapokbodl kevés pénz keriilt fel-
hasznalasra, és az alapok léte bizonyos hatrannyal is jart rank nézve, mert
a nekiink hitelt nyujtdo bankok ezek fel nem hasznalt részét is hazank
(amugy is tal nagynak v¢€lt) hitelallomanya részeként kezelték (amely per-
sze a tartozasainkba nem szamitott bele, de kdnnyen, gyorsan a tartoza-
sunkka valhatott).

7 Ld. pl. Huszonnégyek — Lengyelorszag, Magyarorszag, MTI, szeptember 8.

*Ld. Phare: kedden iiléseznek a 24-ck, MTI, szeptember 25.

¥ Ld. pl. Europai Kozosség — Magyarorszag, Lengyelorszag, MTI, november 6.; Kozdspiaci beruhazasi
garancia a reformorszagoknak, MTI, oktober 4.

“Ld. pl. Finn csomagterv a magyarorszagi szerkezetvaltas segitésére, MTI november 2. Ilyen hitelkeretet nyi-
tott két NSZK-tartomany, Baden-Wiirttemberg ¢és Bajororszag kormanya is, 1d. NSZK: hiteltargyalasok —
Magyarorszag, Szovjetunié, MTI, szeptember 12.
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Az optimista varakozasok keltésében és az ezek kielégitésére hivatott kor-
manyzati osztogatasra iranyuld kovetelésekben szerepet jatszottak befolya-
sos kozéleti személyiségeknek a lengyel-magyar tandem békez{i megsegi-
tésére iranyuld javaslatai is. PI. Helmut Schmidt volt német kancellar évi
8-10 milliard dollar juttatasat javasolta®.

A passzivitastol el kellett jutni az elszantsaghoz

El kell ismerniink azt, hogy a kormany a nyomas ellenére nem osztogatott;
mar emlitett, a nyar elején kezd6dott passzivitasa nem fajult odaig. Igaz, az
osztogatasnal nem volt sokkal kevésbé szerencsétlen hatasu az, hogy a
kiilfoldi utazas teljes liberalizalasaval (,,vilagutlevél™?) egyidejlileg libera-
lizaltak a lakossagi devizaszamlak rendszerét (1ényegében eltdrolték azok-
nak a jogcimeknek a korlatozasat, amelyek alapjan ezekre a szamlékra va-
lutat lehetett befizetni). Az ilyen modon legalizalt valutaval tomegek indul-
tak bevasarlo korutra Ausztridba és tovabb. A kormany a nagyon nép-
szerlivé valt Gorenje mélyhiitdszekrények nagy tételii behozatalaval®
probalta elérni, hogy legalabb ezek kereskedelmi arrése ne rontsa az orszag
fizetési mérlegét. Emellett azonban honaprol honapra nétt a turistaforga-
lomban lebonyolitott autdimport is*, amelyet a nem sokkal korabban beve-
zetett vamcesokkentés és a vam varhato visszaemelésének kiilonosebb hatas
nélkiil cafolt kosza hire is 0sztonzott®. A ,,devizaliberd” persze nem volt
elkeriilheté, de nyilvan nem akkor kellett volna bevezetni, amikor Ma-
gyarorszag valuta-likviditasa romlott, tovabbi romlasi kilatasokkal. A kor-
many igy egy nagyon kellemetlen 1épés kényszeriiségébe hozta magat: a
lakossag szamara november elején felfliggesztették a nyugati valutak érté-
kesitését®.

¢ Helmut Schmidt ¢j "Marshall-tervet" javasol, MTI, szeptember 21. Hasonlo szellemii cikket jelentetett meg
Dominique Moisi, a francia nemzetkdzi kapcsolatok intézetének nagy tekintélyli igazgatohelyettese is az
International Herald Tribune-ban, 1d. EGK - Kelet-Europa, MTI, oktober 27.

@ Osszeiil az Orszaggytilés, MTI, szeptember 25.

%Ld. Gorenje — Magyarorszag, MTI, szeptember 8.

*Hétvégi magyar turistaroham a hataron, MTI, november 4.
 Szovivéi tajékoztatd a kormany tilésérdl, MTI, november 2.
“Uo.
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Ez a felfiiggesztés a lakossag korében nem aratott tetszést, de a helyzet
stlyossagahoz képest aprosag volt. Noha volt néhany sikeres kotvényki-
bocsatasunk®, a kiilfold altalaban bizonytalansagot érzékelt Magyarorsza-
gon, ami altalaban hatraltatta kiilgazdasagi kapcsolataink fejlodését®, de
leginkabb a (potencidlis), a ,,harmadik vilagban” csak lassan enyhiil6 ados-
sagvalsag® altal amugy is er@sen aggasztott hitelezdinket zavarta. Gyakran
beszéltek a magyar hitelkockazat novekedésér6l™. Medgyessy Péter mi-
niszterelndk-helyettes a kiilfoldi partnereknél (nem is csak a bankoknal)
kivaré magatartést latott:

,,Ugy tlinik, mintha a nemzetkdzi szervezetek, kormanyok, bankok vara-
kozé allaspontra helyezkedtek volna. A kivaras veszélyezteti a magyar re-
form sikerét, s olyan helyzetet teremthet, hogy a kovetkezd vezetésnek

71 9

még nagyobb gondokkal kell megkiizdenie™.

A hitelez6i hangulatot tiikrozték — és tovabb rontottdk — a hitelmindsitd
intézetektdl kapott lemindsitések is™. A Vilagbank illetékesei is aggoda-
lommal szoltak arrol, hogy folyo6 fizetési mérlegiink deficitje a tervezettnél

mar szazmillié dollarral rosszabb volt™.

Fenndllt-e egy nyilt fizetésképtelenségi valsadg, egy olyan gazdasagi
Osszeomlds redlis veszélye, amelynek a néhany honapon beliil esedékes
szabad valasztas, ezzel a békés, normalisnak mondhat6 tarsadalmi-gaz-
dasagi-politikai atalakulas is aldozatul eshetett volna? Nem tudtuk akkor,
és nem tudjuk ma sem. Ugyanis nem tudtuk, nem tudjuk, hogy ezt az

“Ld. pl. MNBKkolcsonkétvény jegyzés ido elotti lezarasa, MTI, szeptember 6.; Dr. Bartha Ferenc Briisszelben —
MNB-ECU-kétvénykibocsatas, MTI szeptember 15.

% Ezt tapasztalta pl. a Sziirés Métyas parlamenti elnok vezetése alatt az USA-ba latogato delegacio, 1d.
Sziiros-kiildottség, MTI, szeptember 16.

“ Enyhiil6 adossagvalsag?, MTI, szeptember 5.

" Ilyen kijelentést idézett pl. az MTI londoni tudodsitoja John Calverley-tol, az American Express Bank
elemz6jétdl, és terjeddnek latta azt a nézetet, hogy a kelet-eurdpai orszagok, koztikk hazank kormanyai bankok
helyett kénytelenek lesznek a nyugati kormanyokhoz fordulni hitelekért,ld. Nyugati bankok — Magyarorszag,
Lengyelorszag, MTI, oktober 13.

" Nemzetkozi konferencia a kelet-europai reformokrol, MTI, november 9.

™ Ld. pl. Japan — magyar kotvények, MTI, oktober 13.

"Vilagbank — éves jelentés, Magyarorszag, MTI, szeptember 17.
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Osszeomlast a nyugati vilag mindenképp megakadalyozta-e volna. Lehet,
hogy nem; lehet, hogy sziikség volt a veszély elharitasara képes nyugati
korményok és nemzetkdzi szervezetek mozgodsitasara. Erre a mozgodsitasra
pedig a junius oOta tartd kormanyzati tétlenség a legkevésbé sem volt alkal-
mas.

A tétlenségtdl el kellett jutni a november 21-ikén kezd6dott parlamenti
iilésszakon bejelentett sulyos, a szigort 1990. évi allami koltségvetéshez
kapcsolodo intézkedésekhez. Emelték a lakbéreket (35 szazalékkal), az
ivoviz- és csatornaszolgaltatas dijait (300-400 szazalékkal), a tdvolsagi €s
varosi kozlekedési tarifakat (20-55 szazalékkal), a pékaruk, a hus-és tej-
ipari termékek arat (atlagosan 26, 32, illetve 42-43 szazalékkal) és az
iizemanyagokét (10-15 szazalékkal). Ilyen mértéki és kiterjedésti areme-
lésre korabban 40 éve nem keriilt sor Magyarorszagon™. Ezek az intéz-
kedések nyilvanvaldan megallitottdk, megforditottak a szakadék széle felé
vald sodrodast, és dontd szerepiik volt az orszag nemzetkozi hitelképes-
ségének helyredllitasaban, éspedig részben kozvetleniil, részben azzal,
hogy folgyorsitottak, eredményessé tették az IMF-fel folytatott targyala-
sokat. (Az IMF-megallapodasra 1990 elején, még a marciusi-aprilisi parla-
menti valasztasok el6tt keriilt pont.) Az intézkedések sulyossaga mutatta a
kormany elszantsagat, amely azt a — hitelezOk szempontjabol katasztrofa-
lis — hirt is talélhetové tette, hogy (az intézkedésekkel egyiitt) be kellett
jelenteni: az allamadossag addig kozolt adatai hamisak voltak; a tényleges
adossag annal tobb mint 10 szazalékkal nagyobb volt.

A belengetett, majd megsziint gazdasagi valsagkormany

A kormany tétlenségétol az elszantsagig valo eljutasa nyilvan tobbféle
hatés ereddje volt. Gondolkodas, belsd vitak, kiilfoldi figyelmeztetések és
ki tudja, mi egyéb. Suranyi Gyuri, aki akkor az Orszagos Tervhivatal al-
lamtitkara volt, sokat panaszkodott a tétlenségre. Es bizonyara nemcsak
egy dolgot tett ellene, de én most azt az egy dolgot idézem fol, amelyre
— kozel negyed évszazad tavolabol — ugy-ahogy emlékszem. Nevezetesen,
november elsd napjaiban, arra az eshet6ségre késziilendd, hogy beko-

™ Ld. Mong Attila: Kadar hitele. A magyar allamaddssag torténete 1956-1990, Libri, Budapest, 2012, 291. old.
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vetkezik a nemzetkozi fizetésképtelenség, Osszehivott egy, altala ilyen
helyzet kezelésére alkalmasnak tartott grémiumot a tervhivatali irod4jaba,
azzal a céllal, hogy dolgozzuk ki egy ilyen helyzet kezelésének legalabb a
vazlatos tervét, és osszuk el a feladatokat, szerepeket. A gyanakvasra haj-
lamos olvasok kedvéért megemlitem, hogy itt természetesen nem
aremelésekre vagy mas ,,népsanyargatasra” kellett késziilniink. A fize-
tésképtelenségi valsaggal egyiitt jard inflacids robbanas ezt dnmaga meg-
valositotta volna, joval konyortelenebb mértékben és formakban annal,
aminek a szandekolt, tervezett keresztiilvitele egyaltalan elképzelheto.
Ellenkezdleg, abban lattuk a célt, hogy — ha bekdvetkezik az 6sszeomlas —
fékezziik meg annak a legsulyosabb kovetkezményeit, pl. tegyiik minél
rovidebbé azt az id6szakot, amelyben a fizetésképtelenség miatt a gyogy-
szerimport is lehetetlenné valik.

A — konkrétumokig persze nem juto, bevezeto jellegli — megbeszélés szinte
semmilyen tovabbi részletére nem emlékszem; arra sem, hogy Bokros
Lajoson és Antal Lacin kiviil kik {iltek még az asztal koriil. Azonban a
résztvevoknek nem lesz okuk megsértédni érdemeik altalam valé elhall-
gatdsa miatt, mert nemigen voltak érdemeik. Erdeme mindannyiunk koziil
lényegében csak Gyurinak volt, aki dsszehivta, a kormanynak belengette
ezt a sajatos gazdasagi valsagkormanyt. Ezzel elkezdte a folkésziilést egy
akkor lehetségesnek latszd Osszeomlds kezelésére. Ugyanakkor, ugyanez-
zel az aktussal hozzijarult a kormany tétlenbdl elszanttd valasdhoz is
(és igy valsagkormanyunk foloslegessé is valt; tobb iilést nem tartottunk).
Milyen mértékli hozzajarulas volt ez? Nem tudom, de ugy gondolom: a
sulyos helyzetben a (talan) csekély hozzajarulas is fontos volt.
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Spird Gyorgy:
Suranyi Gyorgyrol

Egy téli estén ismertem meg személyesen Lipovecz Ivanéknal a Szanko
utcaban; hosszan fejtegetett valamit, amire mindenki — csupa kozgazda —
nagyokat bologatott; hosszi monolog volt, ezrelékekkel és szakfogalmak-
kal; nem allithatom, hogy maradéktalanul értettem volna.

Aztan Medgyessy gy6zelme utan nem sokkal egy még hosszabb monolog-
ban ugyancsak a Szankd utcéban a lakashitelek ellen haborgott kesertien,
mivel a szocialistak nem vontak vissza, amit a Fidesz vezetett be; az alla-
mi tamogatasnak a szegényektdl a gazdagokhoz vald gatlastalan atszi-
vattyuzasat kifogasolta élesen. Liberalisnak mondott gazdasagi szakem-
bert6l meglepd volt ez a szolidaritas, ehhez pénziigyérektél Magyarorszag
elmult néhany évtizedében nem voltunk szokva.

Par év mulva egy nyaralds alkalmaval elmesélte: a nyockerben nétt fel, és
az mentette meg az €letét, hogy jol focizott.

De hat mas bankarok is felndttek valahol, és koziiliik sem mindenki grof-
nak vagy baronak sziiletett. Mit6l van, hogy beldliik a szocialis érdekl6dés,
az egész tarsadalomban, az egész orszagban valo gondolkodas kihalt? Vagy
nem volt benniik eleve?

Amikor elemzésbe fog — minden adand6 alkalommal megteszi, mert mo-
nomanias, szeret szerepelni, osztalyelsének sziiletett —, a szeme befelé
tekint, és Gigy sorolja a szazalékokat és ezrelékeket, valamint azok rovid- és
hosszi tavii kovetkezményeit, mintha tablarél olvasna. Ugy vettem észre,
hogy minden szdmot valoban 14t maga eldtt, remek memoridjanak is ez
lehet a titka. A matematikusok €s a vizualis tipusu irok a belsé latvanyban
¢lnek igazan. A belsd latvany parhuzamosan fut az élettel, leallithatatlan
film, és a valosag képein is atiit. Az ilyen adottsagokkal sziiletett ember
szerencsés esetben két valosagban €l egyszerre, és mind a kettében mara-
déktalanul részt tud venni. A kevésbé szerencsés esetet nevezik autizmus-
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nak. Zenészeknél fel sem vetddik ez a kettGsség, teljesen normalisnak te-
kintjiik, hogy allandéan megy a zene, talan mert a belsé hang a latvannyal
csak egyéni szinesztézia esetén fligg Ossze, egyébként nem befolyasoljak
egymast. A ledllithatatlan filmet nem lehet megunni, mert a kiils6 valtozok
allandéan modositjak a képet. A kiilsé valtozok éppen arra valok, hogy
allandoan valtozzanak, mert egymassal vald Osszevetésiik nagy oromet
okoz, és a tendenciak, a ciklusok észlelésének alapjat képezik.

Utodlag sem mond mast, mint évekkel korabban, nem modositja a késob-
biek fényében a hajdani allaspontjat, és elismeri, ha tévedett. Lényegét te-
kintve nem mond mast szik korben, mint a nagy nyilvanossag elott.
A 2008-as valsagrol a kezdetén elmondta, mi varhatd, és az is lett. Elénken
emlékszem 2009 januarjabodl egy elemzésére, amely szerint az amerikaiak
gond nélkiil nyomhatjak a dollart, mégsem lesz inflacid, noha a tan-
koényvekben ezt tanultuk, mivel az a pénz csak a hitelezni nem merd
bankok altal a gazdasagbol kivont pénzt potolja, emiatt nem hoz létre
bankjegytdbbletet.

A makro-elemzés a miifaja, a hobbija, az élettere. Megszallottan nemzeti
bankar akkor is, ha messze keriil a Nemzeti Banktol, nala idegesebben a
piac sem reagdl, ha a Nemzeti Bank szerinte rossz dontést hoz. Jegybankar
¢és 0rokos fotanacsado akkor is, ha nem kérik a tanacsait, de szoktak kérni.
(Amikor nem keresik meg, akkor mar nagyon nagy a baj.) Nem ideologus
alkat, amilyenbdl mindeniitt sok van, de Kelet-Europaban aztan kiilondsen,
emiatt nem szokott beddlni a szélamoknak, a rendszerek 6namitasainak és
a rendszerleird kozhelyeknek. Léteznek az adatok, marpedig az adatok
—bolesen hozzajuk szamitva a kivédhetetlen statisztikai manipulalast, els6-
sorban pedig az allampolgarok lelkét — szentek. Hol kdzelebb, hol tdvolabb
all a politikatol, attol fiiggden, hogy a kormanyon 1évo barmilyen partal-
lastiak valamit valoban szeretnének-e megtudni, vagy a sajat elképzelé-
seiket 6hajtjak viszonthallani.

frhatta volna kényvek 6z6nét, de inkabb tanitott és beszélgetett (nagy néha
nyomtatasban is). Ahhoz, hogy a hobbijanak élhessen, mellékes, id6-
pazarlé dolgokkal nem foglalkozott. Az 6 szakmajaban angolul kell tudni,
mas nyelvet nem tanult meg. Szabadidejében magyar szépirodalmat olvas.
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A viziokban 1at6 szerzoket kedveli, mint Krasznahorkai, a miveltségével
nem hivalkodik, véletleniil szokott kideriilni, mennyire naprakész.

A térségben 1995-ben — amikor nalunk felelds pozicidban Suranyi hevesen
¢s eredményesen harcolt az dllamcsdd ellen — rettenetes konyvet irt a szerb
Mladjan Dinkics, cime: A destrukcido ekondémidja, alcime: A nép nagy
kifosztasa. Nyilvanvaldan Suranyi Gyorgy lenne a hivatott, hogy a magyar
valtozatot megirja. Kivanjunk magunknak a hatvanadik sziiletésnapjan
nagy-nagy szerencsét, hogy sose kelljen errdl irnia.
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Szaz Janos:
Egy gondolkodasmodrol

Surdnyi Gyorgyot négy évtizede ismerem. Lényegében egyidOben
kezdodott a szakmai palyafutdsunk. Mindketténk formalodo szakmai vi-
lagnézetére meghatarozé hatast gyakorolt Riesz Miklos és Hagelmayer
Istvan. Hagelmeyer Istvan nem csak bator és friss gondolatai révén volt a
70-es években a magyar pénziigyi szakmai ¢élet meghatarozo egyénisége,
hanem jo érzékkel és nagy odafigyeléssel valogatott ki fiatalokat a Pénz-
tigykutatdba és a Kozgaz Pénziigy tanszékére. A Pénziigykutatasi Intézetbe
tudott tobb fiatalt felvenni, és e lelkes garda majd mindegyike fantasztikus
karriert futott be itthon és kiilfoldon.

Mindannyiunk koziil Suranyi Gyorgy vitte legmesszebb Riesz Miklds
szellemi 6rokségét. Szamomra mindig 6rom volt kihallani Gyuri érvelé-
sébdl Riesz gondolatait eredeti vagy tovabbfejlesztett formajukban — akar
a Jegybanktanacs iilésén, akar egy pohar bor mellett. E gondolatok, gondo-
latmenetek markans sajatossaga a szakmai felkésziiltséggel parosulo jézan
realitas. A jozansag nala nem a bevalthoz, az altalanosan elfogadotthoz
valé ragaszkodas. Epp ellenkezbleg. Suranyi Gyorgynél, — akér csak Riesz
Miklosnal — a friss, a szokatlan nézépont nem a meghdkkentés szandéka-
ban, vagy a létezd szokdsok, szabalyok felrigasanak kamaszos vagyaban
gyokerezik. Mar csak ezért sem nevezném unortodoxnak az ortodox gon-
dolatokkal valo szembehelyezkedésiiket. Erre a nézdpont-valtasra mindig
csak akkor kertiilt sor, amikor egyszertien ugy volt természetes — meghdk-
kenté mivoltukban is. Nem véletleniil idézte annyit Riesz Miklos az
eléadasain Jozsef Attilat: ,,Nem én kialtok, a fold diiborég.” Ez a hozzaal-
las nagyon mas, mint amikor valaki addig skandalja: ,.diiborog a gaz-
dasag”, mig maga is elhiszi. Nem emlékszem, hogy a Gyuri jegy-
bankarként barminek is a propagandistaja, sz6szo6l6ja lett volna. Azokban
a vitakban, amelyeknek szem- ¢s fiiltantja voltam, leggyakrabban tények-
kel, j6zan szempontokkal érvelt, még akkor is, ha a masik fél modellekkel,
tekintélyekkel, jogszabalyokkal, nemzetkozi trendekkel hozakodott eld.
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Mindig is voltak kétségeim, hogy mennyiben tudomany a makrodkonomia.
Lehet hogy inkabb a miivészetek kdzé sorolandd a makro6konoémia miive-
lése, gyakorlatban valo felhaszndlasa. E szempontbol szamomra a Jegy-
banktanacsban eltoltott évek igazi intellektudlis csemegét kinaltak.
A Neményi Jutkaék csapata altal készitett nagyon szinvonalas elGter-
jesztéseket mindig megelézte Suranyi Gyorgy egy 20-30 perces bevezetd-
je. Bizton allithatom, hogy ezekbdl tobbet tanultam, mint a Dornbush-
Fisher konyvbdl, vagy Washingtonban az IMF Insitute-nal eltoltott fél-
¢vbdl. Nem volt semmi séma ezekben a bevezetdkben. A tématdl fiiggden
jottek el6 a kiilonféle érvek, az analogiak, mindig a helyzet kiilonbdzosége
hatarozta meg az érvelés jellegét: hogy szdba keriil-e, mit csindlnak a cse-
hek vagy a portugalok, avagy éppen Balassa, Samuelson és tarsaik elvi
mondandoja-e a relevans.

Az elmult négy évtized soran mindannyian sokat valtoztunk. Vilaglatasunk
nyilvan tiikrozte, hogy mikor mennyit lathattunk a vilagbol. Nehéz tlbe-
csiilni Matyas Antal Kozgazdasagi elméletek torténete targyanak a jelen-
toségét a 60-as - 80-as években. Mint egy sziik bortonablakon a fény, ugy
aramlott be ezen a targyon keresztiil a modern kozgazdasagtan szelleme és
fogalmi arzenalja. Nemcsak Keynes és Friedman, hanem a hatarterme-
lékenység és a helyettesitési elaszticitas fogalma is. Gyurival 1987 6szén
Washingtonban az IMF kavézojaban beszélgettiink arrél, hogy Matyas pro-
fesszor nélkiil sokkal nehezebben értenénk, hogy mirdl is van sz6 koriilot-
tiink. Gyuri akkor az utca tuloldalan, a Vilagbankban dolgozott, én az IMF-
ben voltam féléves tanfolyamon. Szeretem Gyuriban, hogy a jo tanarair6l
mindig megbecsiiléssel és szeretettel besz¢l, mikozben egyébként nem all
tavol téle az ironizalas.

Bar a modern kozgazdasagtant Elmélettorténet alnéven tanultuk, a marxi
pg-bdl megtanulhatta, akinek volt fiille hozza, hogy a gazdasagi folyama-
tokat a maga torténetiségében és tarsadalmi beagyazottsagukban, és tar-
sadalmi kovetkezményeikkel egyiitt kell nézni; azt, hogy a makrodkono-
mia nem elsdsorban paraméterbecslési probléma.

A mai egyetemistaknak nem csak az Elmélettorténet nem kotelezd stidi-
um, de a Gazdasagtorténet sem. Mintha minden a mabol eredne. (A kor-
manyok is ezt sulykoljak: minden jo veliik kezd6dik.) Az egyetemen jelen-
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tdsen csokkent matematika oraszambol is pont a differenciacgyenletek
maradtak le. A sziiletésnapi méltatasoknak ritkan szokott nélkiilozhetetlen
eleme lenni egy linedris differencia egyenlet, de a mondandom lényegét az
alabbi abra fejezi ki legjobban:
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Az abran mindharom folyamat az 1-es értéket veszi fel a jelenben (a 0.
idépontban). Ha az x folyamat az x,., = 0.9 x, szerint zajlana, akkor nem is
kapnank harom kiilonb6z8 gorbét, hanem csak egyet. Az abran levd
szcendriok azonban egybdl markansan kiilonboznek, ha a soron kovetkezo
érték nem csak a jelenbeni értéktdl fligg, hanem egy csipetnyit a multtol is,
példaul: x,; = 0.9 x, + 0.2 x,_;. Bar mindharom folyamatnal ugyanazok a
paraméterek (a jatékszabalyok), és ugyanabban a pontban vagyunk a jelen-
ben, mégis az egyik jelentds kilengésekkel novekszik, a masik egyenlete-
sen nd, a harmadik pedig ingadozva lefelé¢ bukdacsol. Mindez kizardlag
annak a kovetkezménye, hogy a t = 0 idopont eldtt a folyamat értéke
2,1 vagy -2 volt. Mint harom orszag: jelenleg azonos az egy fére juté GDP,
azonos a ndvekedési potencial, am van egy kis eltérés a multat illetéen.

Gyuri mindig hossza tavl folyamatokba illesztve itélte meg a gazdasag-
politika rovid tavu hatésait, mondvan, az inflaciot rovidtdvon mestersége-
sen is le lehet szoritani, de hossza tdvon nem. ,,Nem én kialtok, a fold
diiborog”.
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Elnézve a hazai kozgazdasagi felsdoktatas allapotat lehet, hogy hamarosan
még sovanykabb lesz a makrodkondmiai oktatas, mint 40 éve volt. Ugyan
az orszagban minden bokorban van egy marketing vagy turizmus szak,
ahol kozgazdasz diplomat osztogatnak, de ekdzben példaul a Corvinus
Egyetemen évek ota alig-alig lehet beinditani a monetaris politika szakot.
(Az elmélettorténet, a makrodkonomia, és a gazdasagpolitika tanszékeken
mar csak 1-2 f6 van a megszoritasok kovetkeztében.) Lehet, hogy 15 év
mulva Indiabol importaljuk a jegybankarokat?

skeskosk

Gyurival nem csak a Jegybanktanacsban dolgoztam egyiitt. 1995-ben az
Ertékt6zsde elnkeként nagyon oriiltem, hogy a BET uj stratégiajat rész-
letesen meg tudtuk vitatni Suranyi Gyorgy MNB elnokkel és Bokros Lajos
pénziigyminiszterrel. E stratégia keretében az addigi részvénytdzsde helyé-
be egy olyan kereskedési rendszer keriilt, ami integralta a kotvény, a
részvény és a derivativ piacokat. Evekkel eloztiik meg ezzel az addig
mintaként szolgald osztrak piacot. Ekkor alltunk 4t az elektronikus keres-
kedésre is. Az elmult évtized gyakorlataval 6sszevetve szinte idilli ez a kép
1995-bél, ahol nemcsak a monetaris politika és a koltségvetési politika van
Osszehangolva, hanem a t6zsde és a tokepiac fejlesztésérdl is itthon szii-
letik dontés, méghozza egyeztetve a masik két nagy ujracloszto-rendszer
mikodésével.

A masik fontos élményem abbol az id6szakbodl, hogy 1996-ban a PM ki
akarta vonni az allamkdotvényeket a tézsdérdl, mikozben ezek forgalomban
tartasi dija adta a tézsde bevételének egyharmadat. Sokfelé kilincseltiink,
végiil az MNB 4llt ki amellett, hogy az allampapirokkal tovabbra is nyil-
vanosan kereskedjenek — nem mellékesen megmentve ezzel az Erték-
t0zsdét az anyagi 0sszeomlastol.

kksk

Az elmult évtizedek nagy valtozéasai koziil mindig a rendszervaltast és az
EU- csatlakozasunkat emlegetik. (A napi politika miatt szemlestitve telje-
sen észrevétlen maradt, hogy idén volt az IMF csatlakozasunk 30. évfor-
duldja. Szamomra paradox, hogy Magyarorszagon ma nagyobb sikk utalni
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az IMF-et és a Vilagbankot, mint 30 éve, amikor hivatalos ideoldgiai ellen-
ségek voltak.) De talan az emlitett harom valtozasnal is nagyobb hatasu a
Power Point és az internet megjelenése. Ez a fejekben csendben végbe-
mend szellemi klimavaltozas szamomra a globalis felmelegedéshez hason-
lithat6. Aki sokat van mai egyetemistak kozott, az lathatja, érzékelheti,
hogy milyen kdvetkezményei vannak annak, hogy a tankonyvolvasast tel-
jesen kiszoritotta a par oldalas ilyen-olyan 0sszefoglalok letdltogetése, és
ezek rohands atnézése. Mi még a konyvtarban tanultuk a poroszos tudo-
manyt, a mai fiatalok az angolszdsz pragmatizmus szellemében és az
amerikai technologiai vivmanyokon felndve keriilnek az MNB elemzd
részlegébe.

A minket koriilvevd szellemi hattér valtozasa legalabb annyira hozzatar-
tozik ahhoz a torténelmi tabloképhez — amiben probalom elhelyezni
Suranyi Gyorgy jegybankari palyafutasat —, mint az a tény, hogy elsé MNB
elnoksége idején még fustdltek a szocialista nagyipar kéményei, még ta-
pinthat6 volt a Havasi elvtars iranyitotta gazdasag, és a Marjai elvtars és
Bako Ede altal kézi vezérelt fizetési mérleg stratégia, mara pedig szinte az
egész vilagot belengte az ,,inflation targeting” kdde, és hogy a fizetési mér-
leg folyamatokat a CDS felarak napszemiivegén keresztiil érdemes nézni.
Suranyi Gyorgy mindkét vilagtol tartott bizonyos tavolsagot, ugyanakkor
mindkét vildgban benne is élt, ismerve a fontos részleteket. Ellenkezd eset-
ben nem tudta volna kormanyozni a monetaris politika hajéjat, amely a
kotott devizagazdalkodastdl és a 30 szazalékos, €s novekvd inflacids
kornyezettdl hajokazott el a konvertibilitasig az 6 kapitanysaga alatt.

Suranyi Gyorgy nagyon jo eléadd, szokott az egyetemen is tartani par
eldadast. Azzal addsa még az Alma Maternek, hogy egy teljes féléves
kurzust is tartson a mai didkoknak. Nem a mai monetdris politikarol.
Hanem arr6l a gondolkoddsmodrol, amiben helye van a kdzgazdasagi,
pénziigyi elméleteknek, az iizlet és a politika realitdsainak, a torténeti
tapasztalatoknak, de mindig prioritast adva a hossza tavi szakmai szem-
pontoknak. Egy olyasféle kurzust, amilyeneket Riesz Miklos és Hagel-
mayer Istvan tartottak annak idején.
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Tamas Ervin

Immaron 60 éves hosiink
kedvenc szolasa

Immaron 60 éves hosiink kedvenc szolasa: feltételezve, de meg nem
engedve. Ha jobban belegondolunk, a mi generacionk életatjat ez a mon-
dat végigkisérte, nem egyszer ugy, hogy hidba nem volt megengedve, a
feltételezés rideg valosagga valt. Es ha valaki, hat Suranyi Gyorgy a sajat
bérén tapasztalta meg palydjanak kiilonbozo szakaszain, hogy jobb, ha
fejtegetéseiben meg-megallva figyelmezteti hallgatoit az értelmezés hazai
kereteire.

Meg kell mondanom &szintén, hogy szdmomra a sziiletésnapi kdszontd
valamennyi dicsérd jelzdje megengedett, ugyanakkor feltételezhetd, hogy
(kivételesen) amit irok, tigy is gondolom. Igaz, nekem konnyebb a dolgom,
mint a tobbi felkért gratulalonak, mert bar régdta ismerem Gyurit, az 0j-
sagir6-bankar viszony mas szintre helyezte kapcsolatunkat, mint kozeli
kollégaiét — raadasul én bolcsész vagyok, ami szintén jelentett némi szak-
mai akadalyt, monetaris kozeledésrol pedig sz6 sem lehetett.

Szamomra persze évek 6ta imponald Suranyi Gyorgy szakmai tudésa, az
pedig kiilondsen, hogy képes tévedéseit is regisztralni, de a laikusnak alta-
laban az a legvonzobb, hogy apro kivételekkel, de megérti, amit mond.
De a tiszta fogalmazason til mas valami is atjon eldadasain: a kivancsisag,
tdgabban értelmezve a szakmdjan tili globalis kivancsisag, egyfajta olyan
intellektudlis tartalom, amely mondandojat képes egy tagabb, globalis
vilagba helyezni, folyamatok részévé tenni, a fejleményeket logikai rendbe
rakni.

A mai vilagbol lassacskan kiveszik egy jelz6, valosziniileg azért hasznaljuk
egyre ritkabban, mert egyre kevesebbszer illesztheté ra okkal valakire:
mérvado. Suranyi Gyorgy mérvadd kdzgazdasz, mérvado bankar, mérvadod
értelmiségi és mérvadd ember. Ennek megallapitdsahoz nem kell kézgaz-
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dasznak lenni, elég ismerni tobbé-kevésbé palyajat, megnyilatkozasait.
Els6 alkalommal azért kellett folallnia a Magyar Nemzeti Bank elnoki
sz€kébol, mert alapitoként alairta a Demokratikus Chartat (1991). Megje-
gyezhetd, hogy egy fliggetlen jegybankelndk jobb, ha nem ir ald ilyen
memorandumot, de a szign6 pillanataban valdban gy tiint, hogy a demok-
racia féltése nem okvetleniil partpolitikai deklaracid. Tény, hogy hamar
azza valt, hogy a jelenrdl ne is beszéljiink. Ennek megemlitése csak azért
fontos, hogy érzékelni lehessen: Surdnyindl a szakmai vivodas soha nem
rekesztette ki az allampolgari vivodast — nincs elefantcsonttorony, maxi-
mum menekiild-, na jo, keriiléut. Hitsaga is igy teljes. Nem korlatozodik
csupan a felkésziiltségre, vagy az ellenkezd végletig szaladva, a valasz-
tékos oltdzkodésre — ez a hiusadg minden részletében progressziv, polgari
hiusag kivagyisag, ratartisag nélkiil. Aki pedig vette maganak a faradsagot
és elolvasta a nemrégiben megjelent beszélgetd konyvét Lengyel Laszloval
— doktoralhat is Surdnyibol. Szakmai eldmenetelében nyilvanvaléan az
egyik legnagyobb kihivas az az id6szak volt, amikor Horn Gyula szinre-
vitelében Bokros Lajos pénziigyminiszterrel az oldalan a fél orszag atkoz-
ta, majd aldotta dudjukat, és sajnos még ma is kevesen ébredtek ra arra,
hogy a rendszervaltas 6ta a legfelelésebb kormanyzas azokban a honapok-
ban folyt.

A szakmai reputaci6 és a nemzetkozi elismertség igy hatvan felé kijar egy
kétszeres MNB-elnoknek. De hogy a csaladjan kiviil még szeressék is?
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Varga Gyorgy
Egyperces Gyurirol

Hivatéastudat, allhatatossag, mértéktartds és elegancia — ez az én Gyuri
képem. Igazi polgar. Kormanyok jottek, kormanyok mentek — Gyuri nem
igazodott az aktudlis elvarasokhoz; szakmai hitvallasat és meggy6zodését
sohasem bocsatotta aruba, az nem volt alku targya. Kovetkezetesen védel-
mezte a jegybank autonémiajat, de nem volt dogmatikus: kész volt a kor-
mannyal a megitélése szerinti ésszerli kompromisszumra. Tudta és hirdette,
hogy a monetaris politika kevés jot tehet, de igen nagy karokat okozhat.
Kovetkezésképpen a monetaris politikat olyan szakpolitikai teriiletnek tar-
totta, amely csak a tobbi szakpolitikai teriilettel — s mindenek el6tt a kolt-
ségvetési politikaval — 0sszehangolt modon fejtheti ki a téle vart hatast.
Bankelnokként érzékenyen reagalt a realszféra jelzéseire. Kovetkezetesen
hirdette: ,, ...laza pénziigypolitikaval érdemben és tartosan egyetlen gaz-
dasagot sem lehet stimulalni.”

O érzett ra elséként arra (és ebben nemigen talalt kovetdre), hogy a mo-
netaris politikanak és politikai gyakorlatnak van egy, a kdltségvetési poli-
tikatol eltérd magatartasformat koveteld kultaraja. A Figyelo egykori f6-
szerkesztOjeként emlékszem, Suranyi bankelnoki tisztségébol torténd fel-
mentését kdvetden 1991 decemberében a tiltakozo irdsok 6zéne dmlott be
a szerkesztdségbe. A tobbi kozott nyolcvanhét gazdasagi és pénziigyi szak-
embernek az orszaggytilési képviselokhoz irott allasfoglalasa és Rabar
Ferencnek, az onként tavozo pénziigyminiszternek a nyilatkozata:
., -Suranyi Gyorgy felmentését ...szakmailag, erkolcesileg és emberileg
egyarant helytelennek tartom.” Gyuri elegansan tavozott..., ha nem té-
vedek, 6 volt az egyetlen tdvozo bankelnok, aki sikereket kivant utoédjanak.
Szakmai teljesitményét és az altala képviselt magatartdst a nemzetkozi
pénzvilag is visszaigazolta.

Gyurival egylitt 1992-t61 voltam az idésebb Bush elnok altal kezdemé-
nyezett Magyar-Amerikai Vallalkozasi Alap igazgatdsaganak tagja. Két
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epizddot szeretnék felidézni a Board-iilések sorabol. Az egyik: az Alapot
miikodtetd apparatus két tagja kozott sulyos nézeteltérés keletkezett és a
kettejlik kozotti konfliktus kezdett eszkalalodni. Ezért az igazgatdsag ame-
rikai elnoke a testiilet elé terjesztette az iigyet; donteniink kellett a megol-
dasrol. A hosszan elnyul6 vita egyik szakaszaban egyik magyar igazgatd
tarsunk azt javasolta, hogy az alap mindkét munkatarsat bocsassuk el és ez-
zel tegyiink pontot a hdbortiskodas végére. Es ekkor Gyuri kozbeszolt: ne
hamarkodjuk el a dontést, mert mindkét munkatars kivald szakember €s az
alap nem nyerne, hanem veszitene a tdvozasukkal. Az sem biztos, hogy az
igazgatosag pontosan ismeri a belvita inditékait. Bizzuk meg az igazga-
tosag elnokét az inditékok feltdrdsaval és a béketeremtéssel — javasolta. Ezt
a testiilet elfogadta, és az elndknek — nem kis erdfeszités aran, a nézet-
eltérés okainak feltarasaval és az egyiittmiikodési készség helyreallitasaval
— sikerdilt a harcol¢ feleket rabirni a fegyverletételre. Gyuri empatikus fel-
1épése megmentette a helyzetet.

A masik epizdd: az igazgatosagi ilések elsé napirendi pontja a magyar gaz-
dasag helyzetérdl szol6 tajékoztatas volt. Ez a feladat a magyar igazgatdsag
tagjaira harult. Gyuri tanari pontossaggal, és az lizletember rovidségével
(az id6 — pénz) vazolta az aktualis helyzetet; olyan kontextusba helyezve azt,
hogy amerikai kollégaink szdmdra érthetéek legyenek a szoban forgd
folyamatok. Magam is részt vettem ebben a tdjékoztatasban. Miutan ez az
tiléseken rendszeressé valt, ketténk kozott a tajékoztatds — mondjuk igy —
hangszerelésében, tonusaban, egyes gazdasagi folyamatok megitélésében ki-
alakult és rogziilt egy bizonyos kiilonbség. Erre Gyuri hivta fel a figyel-
memet azzal, hogy az én eléadasmoédom inkabb pesszimista, az 6vé — a
kibontakozas legkisebb esélyét is értékelve — inkabb optimista, de legalabb-
is dertilatobb volt. Igy eléfordult, hogy eldadasunk utan amerikai kollégaink
is elmerenghettek azon, hogy vajon a pohar félig tele van vagy félig {ires.
Néha ez is vita targya volt. Még annyit: Gyuri utan beszélni, eléadni nagyon
nehéz. Ezért ,kiharcoltam”, hogy az igazgatdsagi iiléseken a magyar gaz-
dasag helyzetérdl szold beszamolot én kezdhessem el. Suranyi Gyuri
elézékenyen atengedte az elsdbbséget. Ez lett a hagyomany. Miutan én befe-
jeztem a tajékoztatast, 6 kovetkezett: ,, Egyetértek Gyuri diagnozisaval, de...”

Kedves Gyuri, a magyar gazdasag jelenlegi allapotarol szolé megnyi-
latkozasaidat, elemzéseidet hallgatva, olvasva valosziniileg idejétmultta
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valt a kettdnk kozotti egykori ,,hangszerelési” munkamegosztas és a jelen
torténései kiradiroztak azt a bizonyos ,.de” szdcskat is. Amerikai bara-
tainknak sem kellene tinddniiik a pohar telitettségérdl; a pohar ugyanis
betelt...
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Varhegyi Eva:
Monetaris politikai iranyvaltas

Nehéz olyan témaju irast ajanlani valakinek a sziiletésnapjara, amelyben az
tinnepeltnek helyzeti elénye van, minthogy az adott diszciplindval nem
csupan ,,szobatudosként” foglalkozott, hanem a gyakorlatban is meg-
mérette magat — és nyugodtan kijelenthetem: nem talaltatott konnytinek.
Sét, komoly nemzetkozi elismerést szerzett vele, amit akkor sem veszitett
el, amikor mar 6 is a partvonalon kiviilr6l szolt be. Aligha van Magyar-
orszagon olyan felkésziilt, elméleti és gyakorlati ismeretekkel egyarant
rendelkezd, kelld intuicidval megaldott, ha kell, az értelmiségi hezitalassal
felhagyo, dontésképes, higgadt szakember, mint Surdnyi Gyorgy. Mar ak-
kor megmutatkozott benne alkalmassaga a késdbbi monetaris politikusi
palyajara, amikor a nyolcvanas évek elején el6szor talalkoztam vele a
Nemzeti Bank tanacstermében. Alig harmincéves fiatalemberként, meg-
gy0z06 érveket higgadtan, am eltokéltséget sugarzoan felsorakoztatva szallt
szembe az MNB akkori hatalmassagaival, és batran kiallt meggy6z6dé-
séért: a kétszintli bankrendszer kialakitasanak sziikségességéért.

De azért is nehéz volt ezt a témat valasztanom, mert jollehet a monetaris
politikdban a mesteremnek tekinthetem, idénként voltak, vannak kozot-
tiink nézeteltérések. Bar kétségtelen, hogy az évek soran sok kérdés meg-
itélésében kozeledtem Suranyi Gyorgy allaspontjadhoz — hol érvelésének
ereje el6tt meghajolva, hol annak hatésara, hogy az élet 6t igazolta. Abban,
hogy mégsem tiint el koztiink minden nézetkiilonbség, az 6vénél korlato-
zottabb ismereteim mellett a jegybanki szerepkor és fliggetlenség kérdé-
sében meggyokeresedett ,.konzervativabb” (meglehet: doktriner) szem-
I¢letem is szerepet jatszhat.

Lehetséges, hogy kellemesebb olvasmanyt nytjtanék az iinnepeltnek, ha a
magyar bankrendszer hanyattatasair6l szold elemzéssel kdszonteném, hi-
szen ebben a témaban nagyobb kozottiink az egyetértés, raadasul itt magam
is alaposabb ismerettel, kiforrottabb véleménnyel rendelkezem. Am jobban
tisztelem annal Suranyi Gyorgyot, hogy meghatraljak a nehezebb feladat-
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tol, és hogy megkiméljem 6t attol a bosszankodastol, amelyet egyes soraim
esetleg kivaltanak beléle. Ugyanakkor abban is bizom, hogy irdsomat ol-
vasva azt is észreveszi, mennyit tanultam téle: meggydzden érveld cikkei,
remek eldadasai, és az elmult évek soran folytatott beszélgetéseink nem
maradtak ram hatds nélkiil. Végiil is éppen ennek elismerését szanom
ajandékul a 60. sziiletésnapjara.

ksksk

[rasom elsé részben a szakirodalom alapjan roviden Gsszegzem, hogy a
jelen valsag miként alakitotta at a monetaris politika céljat és modszereit,
és hogy a valsagkezelésre bevetett nem szokvanyos modszerek milyen
eredményt hoztak a fejlett orszagokban. A masodik részben a hazai mone-
taris politikaban végbement valtozasokat vizsgadlom. Sorra veszem azokat
a sajatossagokat, amelyek a fejlett orszagokban alkalmazott modszerek
mechanikus atvételének eredményességét illetden fokozott dvatossagra
inthetik a magyar dontéshozokat, majd attekintem az MNB vélsagkezel6
intézkedéseit. Végiil megvizsgalom, hogy az MNB kamatpolitikajaban
2012 nyaratol megfigyelhetd iranyvaltds, majd a nem konvencionalis
eszk6zok kiterjedtebb alkalmazasa milyen eredményekkel jar, és milyen
kockézatokat rejt magéaban.

1. A valsag hatasa a jegybanki szerepre és médszerekre
1.1. Valtozas a jegybanki szerep megitélésében

A 2008-ban eszkalalodott nemzetkozi hitelvalsdg hatdsara jelentdsen at-
alakult a gondolkodas a monetaris politika szerepérdl és moédszereirdl,
valamint a jegybanki fliggetlenségrol. A valsag felértékelte a jegybankok
szerepét a pénziigyi stabilitds és a zavartalan pénzligyi kozvetités biz-
tositasaban, amihez — a megvaltozott feltételek miatt — ijszerti, nem kon-
vencionalis megoldasokra volt sziikség. A vagyonvesztések hatasara el-
illant a magancégek és a haztartdsok pénzkoltési kedve, az allami kolteke-
zésnek pedig a valsagkezelés miatt felduzzadt dllamadossag szabott gatat.
Az inflacid helyett igy a gazdasagi visszaesés megfékezése és a deflacio
elkeriilése valt a jegybankok f6 feladatava. Ehhez eleinte elegenddnek
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itélték ehhez a kamatcsokkentés konvencionalis eszkozét is, de a nullahoz
kozelitd kamatszintek mellett nem konvencionalis modszerek is sziik-
ségessé valtak (Neményi 2012b).

A piacokat legkevésbé megzavard, ezért a legkisebb kockazattal jard
megoldas a bankok likviditasat noveld intézkedések, amelyek a Lehman-
cs6d miatt kialakult piaci panik idején hatasosnak bizonyult. A banki mér-
legalkalmazkodéasok miatt 1étrejott hitelsziikét azonban a likviditasfokozo
igyletek mar nem képesek orvosolni, €s sziikségessé valhatnak a kozvetlen
hitelpiaci beavatkozasok, amelyek a maganszektor kockazatanak atval-
lalasa miatt hatasosabbak lehetnek, de egyidejiileg piactorzitoéak és rontjak
a forrasallokacio hatékonysagat, mikdzben, mint kvazifiskalis modszerek,
koltségvetési kiadasndveld hatasuak is. A fliggetlen jegybanki szerepkor
sérelme miatt a monetaris finanszirozas odiumat tobbnyire erds hite-
lességgel rendelkezo kozponti bankok vallaltak fol.

Nem konvencionadlis eszkdzoket esetenként olyankor is bevetnek a jegy-
bankok, amikor van még tér ugyan a kamatcsokkentésre, de a monetaris
transzmisszio helyreallitasa igényel ilyen megoldasokat. A tokeallokacios
hatékonysagot ronto, piactorzitd mellékhatasok miatt azonban fontos fel-
mérni, hogy megéri-e az ilyen eszkdzok alkalmazésa, és hogy pontosan
milyen megolddsokkal lehet a legkisebb kockazat mellett viszonylag jo
hatést elérni (Kreko et al. 2012).

A nem konvencionalis megoldasok legvaltozatosabb eszkoztarat a mar
régota deflacios gondokkal kiiszk6dd Japan vonultatta fol; itt mar 2001 6ta
vetik be a mennyiségi lazitas kiilonb6z6 modszereit, bar az ered-
ményessége megkérddjelezddott a tokeattétel leépitése terén (Berkmen,
2012). Az USA-ban is hamar kimeriilt a kamatcsokkentés lehetdsége, de a
recesszioba és deflacioban hajlé gazdasag felélesztése tovabbi monetaris
lazitast igényelt. A Fed ezért kiilonféle pénziigyi eszkozok vasarlasaval
harom év alatt — egymast kdvetd mennyiségi lazitd (Quantitative Easing)
programjaival kozel haromezer milliard dollarral novelte a likviditast,
csokkentve ezzel a piaci kamatokat és megnovelve a bankok, a vallalatok
¢és kormanyzat hitellehetdségét. A brit jegybank sem sokat késlekedett a
mennyiségi lazitas beinditasaval: mar 2009-ben 200 milliard fontért vasa-
rolt allamkotvényt.
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Végiil, ha vonakodva is, az Europai Kozponti Bank is rakényszeriilt a nem
konvencionalis monetaris politikai eszk6zok mind kiterjedtebb alkalma-
zasara. Noha a banki likviditas biztositdsara hamar kitagitotta a fedezetiil
befogadott értékpapirok korét, és 2010 tavaszan a hozamok mérséklése és
a fertézésveszély elkeriilése érdekében, egy 200 milliard eurds kotvény-
vasarlasi program keretében megvasarolta az eurd-zona gyengélkedo alla-
mainak kotvényeit, az attorésre csak az elndkvaltast kovetden keriilt sor.

Jean-Claude Trichet, a szervezet 2003-2011 kozotti elndke, utdlag igy
Osszegezte az EKB politikdja alakitd szemléletet:

»Az egyik nézOpont szerint a szokvanyos monetaris politika mas esz-
kozokkel végrehajtott folytatasardl van sz6. Amint a kamatot mar nem
lehet tovabb csokkenteni, a kozponti bankok mas eszk6zokhoz folyamod-
nak. Miutan a kikovezett Gt végére érnek, kénytelenek négykerék-meghaj-
tasra valtani: megemelik mérlegf6osszegiiket, és likviditast teremtenek,
hogy képesek legyenek befolyasolni a hozamok szerkezetét, igy élénkitve
a keresletet. Amint azonban visszatérnek a megszokott kerékvagasba,
akkor el6szor a nem konvencionalis intézkedéseket kell visszavonniuk,
és csak utana kezdhetik emelni a kamatokat. Magam egy masik néz6pon-
tot szorgalmaznék, amely szerint az irdnyad6 kamatokat az arstabilitds
fenntartasahoz sziikséges szintre kell beéllitani. Barhol all is az irdnyad6
rata, a monetaris politikai iranyelveket a gazdasagban csak nehézkesen
lehet érvényre juttatni, foleg akut valsagok idején. A nem konvencionalis
eszkozok pedig éppen azt a célt szolgaljak, hogy szabadda tegyék az utat a
standard eszk6zok transzmissziojahoz. A nem konvencionalis eszk6zok tehat
a hatraltatott hatasu szokvanyos intézkedések érvényesiilését tamogatj ak.””

Az EKB politikdja valoban tiikrozte az elndk szemléletét: nem konven-
cionalis miiveletei kezdetben nem a gazdasag pénzbdségének nodvelését
szolgaltak, hanem a kialakult bizalmi valsag okozta fesziiltségek feloldasa-
val, a bankkoz likviditashiany potlasaval, vagyis a bankok sokkszerti esz-
kozleépitésének megeldzésével probaltak a recessziot fékezni. Csak ké-
sObb, az eurd-Ovezeti allamadossag-valsagok kialakuldsakor fogtak bele

” Hogy miikodnek ... (2012)
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allampapir-piaci vasarlasokba, amit azonban korlatozott az eurdpai térvény
,»no bail out” kitétele, és a végsd hitelezdi funkcié hagyomanyos, csak a

"oz

bankrendszerre kiterjedd értelmezése (Neményi 2012a).

Mario Draghinak, az EKB 1j elndkének 2011. december 8-4n tett bejelen-
tése mar ezt a modositott szemléletet tiikrozte. A kamatvagason és a ko-
telez0 tartalékrata csokkentésén feliil hosszi tavh refinanszirozasi program
meghirdetését is beharangozta, amelynek keretében bévitették a fedezet-
ként elfogadhatd eszkozok korét. Ez azért volt ,korszakos” bejelentés,
mert addigra vilagossa valt, hogy az eur6-zona adossagvalsaga nem kezel-
hetd anélkiil, hogy az EKB végso hitelez6ként ne vallalna szerepet. A mo-
netaris finanszirozas tilalma miatt az értékpapir fedezet mellett nyujtott
36 honapos hiteleket nem az allamok, hanem a bankok kaptak, bar fel-
tételezhetd volt, hogy a bankok foként allampapir-vasarlasra fogjak fel-
hasznalni a kapott hiteleket, mivel azok hozama joval meghaladja az EKB
alapkamatat. A megndvelt keresletiikkel ugyanakkor leszoritjak az allam-
papirok piaci hozamszintjét, éppugy, mintha az EKB kdzvetleniil vasarol-
na meg Oket. Igy végiil a bankoknak nyujtott hitelkeret indirekt hatasa
hasonlo, mint a Fed direkt kotvényvasarlasi programja.

2012-ben tovabb mélyiilt az euro-zona adossagvalsaga, és rendszerszintii
kockazat kialakulasanak veszélyével jart. Sulyosbitotta a fesziiltségeket,
hogy az eurdpai bankrendszeren belill jelentés mérlegkiigazitas zajlott,
amit az allamhaztartdsok kiigazitasa is felerdsitett, visszavetve a nove-
kedést, igy novelve a nem fizetd hitelek aranyat és a banki veszteségeket.
Mivel az eurd-zona bankrendszerének mérlegében a periféria-orszagok
allamkotvényei jelentds sulyt képviseltek, az adossagvalsag mélyiilése a
bankok tdkehelyzetét veszélyeztette, ami a ndvekedés csokkenése révén
a koltségvetési folyamatokra visszahathatott. 2012 6szén ezért az EKB
Ujabb dontést hozott arrdl, hogy — bizonyos feltételek esetén — masod-
piacon megvasarolhatja a periférialis orszagok allamkotvényeit.

1.2. A nem konvencionalis eszkézok eredményessége

A valsag miatt deflacios és recesszios helyzetbe kertilt fejlett orszagokban
hatalmas mértéket 61t6, nem konvencionalis monetaris lazitas eredményes-
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sége ma még nem itélheté meg. Az elemzdék abban konszenzusra jutottak,
hogy a jegybanki programok a piaci zavarok kezelésében €s a pénziigyi
stabilitas helyreallitdsaban eredményesek voltak: megndvelték a piacok
likviditasat, csokkentették a hozamokat és novelték a gazdasagi szereplok
hitelhez jutasanak lehetdségét. Gyakran mar a program bejelentése is ol-
dotta a piaci fesziiltséget, ¢s a varakozasok befolyasolasan keresztiil is
mérsékelte a hozamokat, a megvalositott eszkozvasarlasok pedig tovabbi
hozamcsokkenéshez vezetettek. A Bank of England 200 milliard fontos
pénzpumpaja fél-egy szazalékponttal csokkentette a hosszu lejarati allam-
kotvények kamatat, és van olyan kutatas, mely szerint a deflacios veszély
ellen is hatasos volt (Breedon et al.) A piaci kamatok/hozamok leszo-
ritasaban a Fed programjai is hatasosak voltak: a legtobb empirikus kutatés
szerint érzékelhetden mérsékelték a piaci hozamokat (Kreko et al. 2012).

Az EKB intézkedései kevésbé egyértelmii hatdssal voltak az eurd-ovezet
atlagos pénzpiaci hozamaira, kiilondsen azért, mert a stlyos adossagprob-
lémakkal kiiszkod6 orszagokban hatdstalanok maradtak. Meggatoltak
ugyanakkor az eurd-zona dsszeomlasat, bar ebben a pénziigyi stabilitast
szolgalo intézmények felallitasa is szerepet jatszott.

Noha sokan a nem szokvanyos eszkdzok alkalmazasanak tulajdonitjak,
hogy sikeriilt elkeriilni az 1929-33-as valsdghoz hasonld dsszeomlast, a
tartosabb redlgazdasagi kovetkezményekrdl korantsem egyértelmi a kép.
Az empirikus vizsgalatok szerint nem tudtak beinditani a ndvekedést, bar
valdszini, hogy nélkiiliik nagyobb lett volna a gazdasagi visszaesés mér-
téke. Az Egyesiilt Kiralysagban a mennyiségi lazitd6 program a GDP
1,5 szazalékkal, az inflacid ttemét pedig 1,25 szazalékponttal novelte
(Kapetanios et al. 2012). Az USA-ban altalaban 2-4 szazalékpontra teszik
az els6 két mennyiségi lazitd program egylittes novekedést erdsitd hatasat,
¢s a munkanélkiiliségre is kedvezd 1-2 szazalékos hatast allapitanak meg
(Kreko et al. 2012). Van azonban kevésbé pozitiv értékelés is: a Fed egy-
kori atlantai elndke szerint a mesterségesen alacsonyan tartott kamatok
okozta jovedelem-kiesés az USA-ban a GDP 1,75 szazalékaval csokken-
tette a fogyasztast, ami 2,4 millioval mérsékelte a munkahelyek szamat.”

™ http://www.ritholtz.com/blog/2012/09/quantitative-easing-helps-the-big-wheels-and-hurts-everyone-else/
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Ma még nem lehet tehat tudni, hogy az akut piaci zavarok elharitasan és a
hozamok csdkkentésén til milyen tartds, a redlgazdasagra is atterjedd hata-
sokkal jartak a fejlett orszdgokban a valsag kezelésére alkalmazott nem
konvenciondlis, tobbnyire pénzpumpat hasznald jegybanki moddszerek.
Annyit latunk, hogy az elmult négy évben az ujabb ¢€s Gjabb programok
sem vezettek ki a valsagbol, csupan annak mélységét enyhitették.

2. Viltozasok a hazai monetaris politikiban

A valsag nyoman a hazai kdzgondolkodasban is eldtérbe keriilt a jegybanki
szerep modositasanak és a nem konvencionalis eszk6zok alkalmazasanak
igénye. Az orszag eurdpai unios beagyazottsaga azonban még a 2010 6ta
regnald, hangsulyosabb szerepmodositast szorgalmazod Orban-kormany
idején sem tette lehetéveé, hogy mindez megjelenjen az MNB-torvényben.
Az EKB elvarasainak valdo megfelelés a jegybanki vezetést hossza ideig
gatolta abban, hogy a nem szokvanyos (gyakran kvazi-fiskalis jellegit)
eszk6zok alkalmazasat kiterjessze. A 2013 tavaszan kicserélodott jegy-
banki vezetés amellett, hogy felgyorsitotta a kamatcsokkentés folyamatat,
anem konvencionalis beavatkozas mdodszereivel is batrabban él. A szakmai
kontrollokat gyengitd vezetd-kivalasztas mellett kérdéses azonban, hogy
a dontéshozok helyesen mérik-e fel a monetaris politikai irdnyvaltassal és
az 1j eszkozokkel kapcsolatos kockazatokat.

2.1. A magyar gazdasag sajatossagai

Ha a legfejlettebb gazdasdgokban alkalmazott mddszerek tartos gyogyulast
eredményeznének is, akkor sem lehetnénk biztosak abban, hogy nalunk is
hasonlo hatasokra lehetne szamitani, mivel Magyarorszag helyzete sok
szempontbol eltér toliik. Az egyik ilyen tényezd az alacsonyabb befektetdi
bizalom, ami a legplasztikusabban a szuverén CDS-, illetve deviza-
kotvény-felarakban tiikkrozodik, amelyek még a fejlodé piacokhoz képest is
jelentds tobbletet mutatnak. Az orszag irdnti gyenge befektetdi bizalom
részben a magyar gazdasdg sériilékenységébdl fakad, ami elsdsorban a
nagyaranyu kiils6 eladosodottsagban olt testet. A befektetdi bizalmat emel-
lett a kormany kiszamithatatlan, kevéssé hiteles politikaja is erodalta, amit
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a kiilfoldi, féleg multinacionalis cégek elleni verbalis és tevoleges (kiilon-
adokban és egyéb elvonasokban megtestesiild) tamadasok is erdsitettek,
kiilondsen a bankszektorban (Varhegyi 2012).

A mennyiségi lazitds modszerét a fejlett orszagokban altaldban a hagyo-
manyos kamatpolitikai keretek kimeriilésével, a deflacio ellen vetették be,
amivel nem sértették meg a jegybankok eredeti felhatalmazasat. A gazdasag-
ba juttatott ndvekvo mennyiségli jegybankpénz nem jart a szélesebb értelem-
ben vett pénzmennyiség ndvekedésével, s igy nem is okozott inflacios nyo-
mast (Neményi 2012a). A magyar gazdasagban azonban a valsag miatt
bekdvetkezd sulyos recesszio idején sem sziint meg teljesen az inflacios
nyomas, ami hosszl ideig a monetaris politika mozgasterét is korlatozta.

A nem konvencionalis jegybanki eszkozoket alkalmazo legtobb orszaghoz
képest az is fontos kiilonbség, hogy Magyarorszagon sokaig még tag tere
volt a monetaris lazitas konvencionalis eszk6zének, a kamatcsokkentésnek.
Ennek azonban éppen a haztartasok (és az allamhdaztartas) nagyaranyu
devizaadossaga allitott korlatot, mivel emiatt nem tekinthetett el az MNB
kamatdontései soran a forint arfolyamara gyakorolt hatastol, hiszen a forint
esetleges leértékelddése pénziigyi stabilitasi kockazattal jar egytitt.”

Magyarorszagon a magas allamadossag miatt a kvazi-fiskalis modszerek-
nek tekinthetd nem konvencionalis intézkedések koltségvetési hatisa sem
mellékes szempont. Az ilyen jellegli beavatkozasok hatasossagat az érték-
papirpiac fejletlensége is akadalyozza (Lehmann 2012). Azt is célszer(i
figyelembe venni, hogy a nem konvencionalis jegybanki beavatkozas tar-
sadalmi koltségei meghaladhatjadk a potlolagos hitelnyujtas hasznat,
amennyiben nem a bankok forrasbevonasi nehézségei, hanem mas
tényezok akadalyozzak a gazdasag hitelellatasat. Az MNB elemzdi szerint
Magyarorszagon a hitelsziikét mintegy felerészben keresleti tényezok idéz-
ték el (Sovago 2011, Hosszu et al. 2013). Ez dvatossagra int abban, hogy
a jegybanki refinanszirozast egyfajta ,,csodaszerként” kezeljék Magyar-
orszagon.

7 2011-ben megjelent egy, a haztartisok devizatartozasanak forintositasara tett atfogé javaslat, am azt sem a
bankszovetség, sem a kormany, sem az MNB vezetése nem tdmogatta. L. Suranyi et al. (2011)
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2.2. Az MINB vilsagkezelése

A Lehman-cs6dot kovetden a nagyfoku eladosodottsaga, valamint az ala-
csony szintli devizatartalékai miatt kiilonosen sériilékenynek tekintett Ma-
gyarorszag CDS-felara 2008. oktoberben 600 bazispont koriili szintre ug-
rott, mikozben a gyorsan emelkedd piaci hozamok mellett sem volt mar
kereslet a magyar allampapirok irant. Az MNB ezért oktober kdzepétol lik-
viditasbovitd eszkozoket — kotelezo tartalékrata csokkentése, hiteltender,
swap rendelkezésre allas — 1éptetett életbe. A forint rohamos gyengiilése
mogott meghtzodo spekulacios eladasok megdragitasa érdekében az MNB
oktdber 22-én 300 bazisponttal (8,5-r61 11,5 szazalékra) ndvelte kamatat,
am ezzel is csak id6legesen tudta megforditani a hazai valuta gyengiilését.

A likviditasnoveld intézkedések célja a bankkdzi piacok kiszaraddsa miatt
megbénuld hitelrendszer felélesztése volt. A helyzet stulyossagahoz képest
azonban er6tlenek voltak ezek a 1épések, kiillondsen annak fényében, hogy
az euro-Ovezet kormanyai és kozponti bankja, az EKB, az dvezeten kiviili
kelet-eurdpai orszagok szamara kifejezetten hatranyos védoéintézkedése-
ket hoztak sajat bankrendszereik megsegitésére, mikozben az EKB a sajat
likviditasbovitd 1épéseit sem terjesztette ki az dvezeten kiviili valutdkra
(Suranyi 2010).

A ,baratsagtalan” nemzetkdzi kdrnyezetben az MNB lassan csordogald
likviditasnoveld intézkedései 2008 folyaman nem bizonyultak elégséges-
nek, kevéssé tudtak enyhiteni a banki forrashiany miatt a vallalati hitelezés
teriiletén jelentkezd fesziiltségeket, s emiatt nem tudtak fékezni a gazdasag
teljesitményének jelentds visszaesését. Ezt felismerve a jegybank 2009
februarjatol Gjabb eszkozoket Iéptetett életbe, amelyek deklaralt célja az
volt, hogy pdtolja a megvaltozott nemzetkozi pénziigyi helyzetben beszii-
kiilt banki hitelforrasokat.

Az MNB 1j intézkedéseit sem tartotta mindenki elégségesnek a helyzet
stlyossagdhoz mérten. A legélesebb kritikat Surdnyi Gyorgy kordbbi
MNB-elndk fogalmazta meg, aki szerint az alacsony devizatartalék-szint
miatt a jegybanki vezetés ,,majdnem lefegyverezve szemlélte az ese-
ményeket”, ,,szinte lebénult” a kétségkiviil dsszeszlikiilt mozgastérben.
Ugy vélte, hogy a magyar jegybankot az ortodox gondolkodasmodja aka-
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dalyozta meg abban, hogy a maganberuhazasok finanszirozasahoz ujszeri
eszkozoket vessen be. A rossz szerkezet(i és tilzott mértékii koltségvetési
kiigazitassal egyiitt igy a monetaris politika is hozzajarult ahhoz, hogy a
gazdasag a szlikségesnél nagyobbat zuhant (Suranyi, 2010).

A helyzetet csak stlyosbitotta, hogy 2010 tavaszan hatalomra keriilt kor-
many szamos intézkedésével rontotta a bankok jovedelmi és tokehelyzetét,
ami jelentsen kihatott a forrasellatottsagukra is. A banki kiilonado, majd
2011-tol a végtorlesztési torvény €s az arfolyamgat rendszere sulyos vesz-
teségeket idézett el a bankok tobbségénél, amelyek — a valsag eldidézte
értékvesztések potlasan felil is — jelentds (2009-2013 kozott 600 milliard
forintot meghaladd) tulajdonosi tékeemelést tettek sziikségessé. Ebben a
kornyezetben sziikségszeriien romlott a bankok hitelez6képessége és haj-
landosaga, és ezt a jegybanki politika sem orvosolta.

Az MNB 2012. februdr 16-an jelentett csak be ujabb likviditdsb6vitd
intézkedéscsomagot, amely hdrom nem konvenciondlis eszkozt tartalma-
zott: az univerzalis jelzaloglevél-vasarlasi program minden jelzaloglevél-
kibocsatd bank szamara elérhetévé tette a tobbletlikviditast, szélesitették a
jegybanki hitelnytjtashoz kapcsolodo fedezeti kort, az addigi hat honapos
hitelt pedig két éves futamidejii, fedezet mellett nyujthatd kerettel valtottak
fol. Ezt azonban csak azok a bankok hasznalhattdk, amelyek vallaltak,
hogy a hitel lejaratdig nem csokkentik a vallalatihitel-alloméanyukat.

A gyakorlatban az MNB kibdvitett eszkoztara sem hozott kielégitd ered-
ményt, foként azért, mert nem segitette el a hosszulejarata forintalapt
hitelezést. A recesszidés kornyezetben és a bankokat sijt6 kormanyzati
intézkedések mellett a hitelintézetek aligha tudtak eleget tenni a véllalati
hitelallomany novelését eldird kovetelménynek. A lejarati meg nem felelés
mellett az arazas is akadalya a hitelezésnek, marpedig a recesszioban 1évo
gazdasag teljesithetetlen megtériilési kovetelményeket tamaszt az ado-
sokkal szemben a kialakult viszonylag magas redlkamat, mikdzben a
bankok sem képesek prudens hitelezést folytatni ilyen kondiciok mellett
(Suranyi 2012).
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2.3. Iranyvaltis a monetaris politikiban

A jegybanki kamatpélyat hossza ideig determinalta a 2008. oktdberi 300
bazispontos kamatemeléssel magasra tolt kamatszint, amely csak jo fél év
elteltével siillyedt a korabbi szintre. Az dvatosan adagolt kamatcsokkentést
2010 nyaran megakasztotta a kormanynak a nemzetkodzi hitelezokkel
szembemend politikdja, amely az IMF és az Eurdpai Bizottsag delegacioi-
nak 1d9 el6tti tdvozasdhoz vezetett. Az 0sztdl pedig ujabb kamatemelést
valtott ki a befektetdi bizalom gyengiilése a magannyugdij-pénztarakkal
kapcsolatos kormanyzati intézkedés nyoman. 2011 nyaran pedig az euro-
Ovezeti adossagvalsagok miatt feler6sodott pénzpiaci turbulencia veszé-
lyeztette a forint helyzetét, kiilonds tekintettel arra, hogy még a forintban
denominalt magyar allamkotvények zome is kiilfoldi befektetdk kezében
voltak. Az MNB emiatt leallitotta kamatmérséklo ciklusat, mikdzben az
EKB két 1épésben 1-rdl 1,5-re emelte irdnyad6 kamatat. 2011 8szén, a
végtorlesztési torvény elfogadasat kdvetden jbol megrendiilt a befektet6i
bizalom, ami a CDS-felarak ¢s az allampapir-hozamok emelkedésében,
valamint a forint gyengiilésében mutatkozott meg. Az 0jbol kilatasba
helyezett EU-IMF-hitelmegallapodas esetleges kudarca miatt januar elején
torténelmi mélypontra keriilt a forint (325 HUF/EUR), a hosszu 4llampa-
pir-hozamok 10 szazalék folé emelkedtek, és a CDS-felar is rekord magas-
sagba, 674 bazispont folé ugrott. Idokozben mindharom nemzetkozi
hitelmindsitd cég a bovli kategdriaba mindsitette le a magyar szuverén
adossag besorolasat.

A tartds kamatcsokkentd ciklus igy végiil csak a nemzetkdzi befektetdi
hangulat — a vezet6 jegybankok mennyiségi lazité programjainak hatdsara
bekdvetkezett — javulasat, illetve az IMF-EU-hiteltargyalasok akadalyanak
elharulasat kovetden, 2012 augusztusaban indult be: 2013 végéig 400
bazisponttal mérséklddott az alapkamat, aminek hatasara az eur6hoz viszo-
nyitott kamatfelar 6-rol 2,75 szazalékpontra siillyedt.

Kamatlejté

A kamatcsokkentd ciklus beindulasa ellenére markans iranyvaltas a mone-
taris politikaban a jegybanki elnokvaltastol, 2013 marciusatol figyelhetd
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meg. Noha a monetaris tanacs kiilso tagjainak lecserélésével a kormanyfo
bizalmat élvezd 11j tagok 4:3 ardnyban mar 2011 marciusatdl leszavazhat-
tak az elnokot és alelnokeit, jO ideig mégsem volt érzékelhetd valtozas a
jegybank iranyvonaldban. Kozrejatszhatott ebben az is, hogy 2011 6szétdl
sulyosan megrendiilt a magyar kormanypolitika iranti befektet6i bizalom.
Amint az IMF-kapcsolat ujrafelvétele és az eurdpai adossagvalsagok eny-
hiilése csokkentette a forintra nehezedd nyomast, ugy élesedtek az ellen-
tétek a monetaris tanacsban. A kamatcsokkentd ciklusnak végiil kedvezo
nemzetkdzi hatszelet adott, hogy szeptemberben az EKB is beinditotta a
pénzpumpdjat, a Fed pedig ujabb mennyiségi lazitast helyezett kilatasba.
Igy noha a magyar gazdasag allapota nem lett jobb, a befektetési terepiiket
keres6 pénzozon kozepette és a csokkend hozamok mellett mégis javulha-
tott Magyarorszag kockazati megitélése.

Az MNB 2013. marciustol regnald 0j vezetése jelentdsen lefelé mddositot-
ta a jegybank inflacios prognézisat. Az év elején végrehajtott rezsicsokken-
tés mellett 6k mar a nyarra tervezett hasonld 1épéssel is szamoltak, és a
koltségvetési eldrejelzésben is tobb, torvénybe még nem foglalt intézkedés
hatésat is figyelembe vették. Ennek megfelelden tovabb folytatddhatott a
havonta 25 bazispontban adagolt kamatcsokkent6 ciklus.

A kamatdontd tilésekrdl kiadott jegyzdkonyvek szerint mar juliustdl sorra
vették a kockazatkeriilé magatartas iranyaba hato tényezdket, koztiik a por-
tugal kormanyvalsagot, Ciprus lemindsitését, a gordg hitelprogram jovo-
jéhez ko6tddod aggodalmakat és a kinai novekedési kilatasokrol érkezo ked-
vezOtlen hireket. Ugyanakkor megallapitottak, hogy az amerikai jegybank
feldl érkezd piacnyugtato jelzések, valamint az EKB és a Bank of England
varhato kamatpalydra utalé kommunikécidja javitani tudta a befektetdi
hangulatot. A Monetaris Tandcs azzal is szamolt, hogy a 2012. évi re-
cessziot kovetden megindulhat a gazdasdg ndvekedése, de a gyenge
keresleti kdrnyezet biztositja, hogy az inflacidos nyomas kézéptavon is ala-
csony maradjon. Az MNB elndke bejelentette, hogy a kamatmérséklést
addig folytatjak, ameddig a rata nem éri el a 3-3,5 szazalékos szintet.
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Novekedési hitelprogram

A korabbinal batrabb kamatcsokkentd politika mellett az 01j jegybanki
vezetés a monetaris politika nem konvencionalis eszkozeivel is batrabban
¢lt. Az aprilis 4-én meghirdetett Novekedési Hitel Program nagy részét
lényegét tekintve a Bank of England ,,Fundig for lending” mintajara alaki-
tottak ki. A program masik (korabbi) elézményének Suranyi Gydrgy volt
jegybankelnok 2009-ben megfogalmazott javaslata jelenthette, aki a
hitelezés Osztonzésére kozéplejaratu, elfogadhatd arazasu forintforrasok
megteremtését szorgalmazta. Ebben a modellben az akkori alapkamat
mintegy felén nyujtott volna refinanszirozast a bankoknak az MNB egy
allami fejlesztési intézet kdzbeiktatasaval (Suranyi: olcsobb... 2009)

A 2013. oktober 1-étd] beindult névekedési hitelprogram harom pillérbdl
all. Az elsd pillérben a jegybank egy 250 milliard forintos keretet nyitott
juniustol — harom hoénapos iddtartamra — nullaszazalékos kamat forrast
biztositott a kereskedelmi bankoknak, amennyiben azt 2,5 szazalékos fix
kamatfelar mellett tovabbhitelezik a kis- és kozépvallalkozasokat (KKV).
A masodik pillérben — az el6z6hdz hasonld feltételekkel — az MNB egy
masik keretet nyitott meg a KKV-k devizahitel kivaltasa érdekében. A keret
nagysaga a KKV-k devizahitel-dllomanyéanak legfeljebb 15 szazaléka,
mintegy 250 milliard forint. A harmadik pillér a devizatartalékbol swap
igyletek keretében harommilliard euro6t ajanl fel a bankoknak a bankrend-
szer rovid lejarata kiils6 adossaganak visszafizetésére. Ezzel az MNB célja
az volt, hogy a kereskedelmi bankokkal egylitmiikodve mérsékelje az
orszag rovid futamidejii kiilsd adossagat, és csokkentse a kiilsd sérii-
lékenységét.

A bankokkal torténé egyeztetés utan a részleteket is kidolgozta a jegyban-
ki vezetés. Késobb, a keretek jobb kihasznalasa érdekében, atjarhatova tet-
ték az els6 két pillért: lehetdvé tették, hogy a svajci frank hitelek forin-
tositasat szolgald 2. pillért is a forinthitelek olcsobba konvertalasara hasz-
naljak fel a bankok. Bar a masodik pillérben felajanlott keret nagyjabdl a
svajci frankban denominalt KK V-hitelek allomanyaval egyezett meg, eleve
kérdéses volt, hogy a piaci arfolyam mellett megéri-e a cégeknek az
atvaltas. (Hiszen mig a devizatartalék bekeriilési arfolyamanak 270-275
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forint kozotti szintje mellett az MNB szamara pozitiv eredménnyel jart
a konverzid, addig a KKV-k hasonlé mértékii veszteséget realizalnak a
hiteltartozasuk tokerészén.)

A piacok meglehetds nyugalommal fogadtak a tervek bejelentését, ami
annak volt koszonhetd, hogy az 1ij jegybankelnok kinevezését megeldzden
kiszivarogtatott elképzelésekhez képest joval korlatozottabb hatokori
program keriilt végll meghirdetésre: az elsé pillérben meghirdetett
250 milliard forintos Osszeg a teljes KKV-hiteldllomany alig nyolc széza-
1¢ka. Az MNB 4ltal felajanlott marzs a KKV-k kockazati koltségéhez mér-
ten alacsony ugyan, de mérsékelte a kockazatot, hogy a tdmogatott hitellel
a bankok a mar meglévé hiteleket is kivalthattak. Igy viszont éppen a prog-
ram deklaralt célja, a gazdasag élénkitése kérddjelez6dott meg.

Az MNB oktobertdl jelents Osszeggel megfejelte a Novekedési Hitel-
programot: 2014. december 31-ig 2000 millidrd forint nulla szizalékos
kamatozasu refinanszirozasi hitelt nyijt a bankoknak a KKV-k finan-
szirozasara, amelyért azok tovabbra is legfeljebb 2,5 szazalékot szamol-
hatnak fel az ligyfeleknek. Az 0j program el6djéhez hasonloan harom pil-
1érbol all. Az 1. pillért az 0j hitelek jelentik, melyre a teljes, 2000 milliard
forintos keret 90 szazaléka, azaz 1800 millidrd all rendelkezésre. A II. pil-
lér a régi hitelek kivaltasara szolgal: erre all rendelkezésre a keret fenn-
maradoé 10 szézaléka, vagyis 200 milliard forint. A III. pillér a devizacsere
igyleteket tartalmazza, amely a kiils6 piacok feldli sebezhetdség csokken-
tését szolgalja.

A nagy 0sszegii ujabb hitelkeret meghirdetésének indokoltsagat sem
az elsd iitem tapasztalatai, sem az MNB-ben késziilt elemzések nem
tamasztottak ald egyértelmiien. A jegybank felmérése szerint az elsé
szakaszban folydsitott hitelek 60 szazaléka tekinthetd 01 hitelnek, amelyek
fele beruhazasi hitel. Vagyis a 700 milliard forintnyi, nulla kamattal kihe-
lyezett jegybanki hitelnek legfeljebb a harmada szolgalta a gazdasag
novekedését. (Azért legfeljebb, mivel nem tudhato, hogy e hitelek mekkora
hanyada jott 1étre valoban az olcso hitelkeret indukalta (ij beruhazasi céllal.)
Az MNB igazgatoja is elismerte, hogy a program jelentds részben meglévo
hitelek kivaltasat hozta csak magaval, de szerinte éppen erre épithet a
masodik szakasz, amely mar 90 szazalékban az uj hiteleket preferalja.
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A jegybanki elemzésekbdl sem sziirhetd le egyértelmtien, hogy a hitel-
program kell6 megoldast hozhat a magyar gazdasag novekedési prob-
lémajara. Az elemzOk arra kerestek valaszt, hogy a redlgazdasag Ossze-
huazddasat a hitelezés visszafogasa okozza-e, vagy az oksag forditott ira-
nyl: a hitelkereslet sziikiilése gatolja a hitelezés felfutasat és ennek nyo-
man a beruhdzasi aktivitas er6sodését €s a novekedés beindulasat. Harom-
féle modszerrel probaltak meghatarozni, hogy a hitelezés 2008 6ta beko-
vetkezett visszaesésének mekkora részben el6idézdje kinalat, illetve a
kereslet csokkenése. Arra jutottak, hogy 2008 harmadik negyedévét kove-
téen eldszor a hitelkinalat csokkenése okozta a hitelezés csokkenését,
és csak ezt kovette a kereslet visszaesése. 2010 elejére a két hatas hasonld
mértékiivé valt, ezt kdvetden azonban ismét a kinalati visszafogas hatasa
volt az erésebb. 2012-t6] ismét gyengiilt a hitelek iranti kereslet, igy 2012
végére fele-fele részben magyaraztak a keresleti es kinalati hatasok a val-
sag kitorése ota bekdvetkezett vallalati hitelezés 0sszehtizodasat (Hossza
et al. 2013).

A jegybanki elemzésbdl az kovetkezik, hogy bar hasznos, de dnmagaban
nem elégséges a hitelkinalat stimulalasa: hasonléan fontos lenne a keresleti
oldal fel¢lesztése. Ehhez azonban a piaci kilatasok javulasa mellett a befek-
tet6i bizalmat erdsité kormanypolitikdra volna sziikség. Olyanra, amely
helyreallitja a tulajdon biztonsagat, és — az ad hoc elvonasok rendszerével
szakitva — stabil, kiszamithat6 szabalyozasi kormyezetet alakit ki.”

24. Viarhato eredmények és kockazatok

A dontden kedvezd befektetdi klima mellett véghezvitt kamatcsokkentés
¢és a novekedési hitelprogram gazdasagélénkitd hatasa eddig még kevéssé
érzékelhetd. Nem is varhato, hogy ilyen rovid id6 alatt jelentkezzenek az
eredmények. Ezért egyelore csak a feltételezett hatasokat vehetjiik szamba.
Ezt egyfeldl annak alapjan tessziik, hogy megnézziik: vajon a hasznalt
jegybanki mddszerek adekvat megoldast kinalnak-e a valés problémakra,

™ A World Economic Forum ezekben a jellemzokben mérte a legnagyobb visszaesést 2011-ben, amint az a
szervezet 2012-2013-as versenyképességi jelentésébdl kideriil. www.weforum.org/ger
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¢és hogy varhatoan milyen kockazatok ronthatjak le az 6sszhatast. Masfel6l
az eddig észlelhetd piaci reakciok alapjan élhetiink feltételezésekkel az
alkalmazott eszkdzok eredményességére és kockazataira.

A kamatpolitika hatasai

A 2012 nyara ota folytatott toretlen kamatcsokkentd politikajaval az MNB
korrigélta a kordbbi iddszakban — a kiils6 kdrnyezetbdl érkezd és belso kor-
manyzati okok miatt kialakul6 pénzpiaci turbulenciaktol vald félelem mi-
att” — kialakult magas kamatszintet. 2013 kozepére az eurdhoz viszonyitott
kamatfelar négy szazalék ala esett, ami mar nagyjabdl dsszhangban allt a
CDS-felarakkal. Az inflacids iitem és inflacids varakozasok esésénél
gyorsabban csokkend kamatszint a realkamatokat is mérsékelte, ami két-
ségtelentil jotékonyan érinthette a vallalatok és haztartasok beruhdzasi haj-
land6sagat. Ennek a nyomat azonban még nem tiikrozik az eddigi statisz-
tikdk, aminek egyrészt a késleltetett hatdsok magyarazhatnak, masrészt az,
hogy mas tényezok kedvezbtlen hatasai kompenzaltak a redlkamat mérsék-
16dését. De, harmadrészt, az is igaz, hogy a recessziot felvalto, illetve lassu
novekedés mellett a 2013 masodik felében kialakult realkamatok sem biz-
tositanak elégséges megtériilést a beruhazok szamara.

Kamatcsokkent6 sorozatat a Monetaris Tandcs az inflacids veszély hianya-
val indokolta, amit egyrészt a recesszid miatti gyenge belsé kereslet és
mérsékelt kiilpiaci inflaciés nyomas, masrészt a rezsicsokkentés tart
kordaban. A kamatcsokkentés toretlen folytatasat 2013 nyaratol az is segi-
tette, hogy az amerikai pénzozon varhat6 leallasa nem, vagy csak kismér-
tékben volt hatassal a magyar forintra. Gatolta a forintnak az inflacios célt
veszélyeztetd gyengiilését a folyd fizetési mérleg tobblete, amit a kiil-
kereskedelem pozitiv szaldoja mellett az unids tamogatasok is taplalnak.
Ezért, és mas okok miatt a tokekivonasok és pénziigyi spekulaciok mas,
valtozékonyabb arfolyamu valutakat érintettek.

™ A szakma véleménye megoszlott abban, hogy ez a félelem mennyire volt indokolt. Egyes vélemények szerint
komoly hiba volt a magas kamatszint fenntartasa (1. Suranyi 2010), masok szerint a koriilmények indokoltédk a
nagyfoku ovatossagot (1. pl. Pete 2013).
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Ez azonban nem marad 6rokre igy. A Fed eltokélt abban, hogy fokozatosan
leallitja a mennyiségi lazitast szolgald programjat, és elébb-utobb a nulla
kozeli nemzetkozi kamatok is emelkedésnek indulnak. Mara jelentsen
elolvadt (3 szazalék ald siillyedt) a forint kamatfelara az euréhoz és dol-
larhoz képest, ¢és a forintban kibocsatott allamkotvények kamatai is mind
kevésbé fedezik az arfolyamkockazatot. Holott a magyar allampapirpiacot
torékennyé teszi, hogy a kiilfoldi befektetok részaranya a feltdrekvo orsza-
gok korében kimagaslo (45 szazalék koriili). Elemzok arra is felhivjak a
figyelmet, hogy veszélyesen olcsdva valt a forint gyengiilésére spekuldlni,
ami mellett megnéhet a magyar valuta elleni tamadas valoszintsége
(Weinhart 2013).

Mindehhez kockazatként tarsulhat a magyar jegybank hitelességének meg-
gyengiilése az elnokvaltas ota végbement vezetovaltasok nyoman. A don-
téseket megalapozo szakmai stabban lényeges, a bizonyitott szakértelem
szempontjat mell6z6 személycserék torténtek, és a legfébb dontéshozo tes-
tillet, a monetaris tanacs tagjainak kivalasztasa is nélkiilozte a szakmai
kritériumokat. A kinevezett tagok tobbségének multja nem szavatolja a
megfontolt dontésekhez sziikséges ismereteket, olykor még a térvényben
el6irt kritériumoknak sem felel meg, amely ,,monetaris, pénziigyi vagy a
hitelintézeti tevékenységgel kapcsolatos kérdésekben kiemelkedd elméleti
¢és gyakorlati szakmai ismereteket” ir el6.

A szakértelmet a lojalitassal helyettesitd, a kormanypolitikaért, és azon
belil is a koltségvetés helyzetéért felel6sséget vallalo jegybanki vezetés
akkor valik kiilondsen veszélyessé, amikor az inflacio megugrasa, vagy a
forint elleni tdmadas fenyegetése az alapkamat emelését teszi sziikségessé.
A novekedés beindulasa, ha késleltetve is, de noveli az arszinvonalat, és
elébb-utobb a mesterségesen lenyomott koziizemi arak is felszinre tornek
valamilyen csatornan. Raadasul a jegybanki vezetés kormany iranti elko-
telezettsége mellett a névekedési hitelprogram is ellenérdekeltséget teremt-
het a valamikor sziikségessé valo kamatemel6 ciklus beinditasahoz, mivel
a magasabb alapkamat megnoveli az MNB veszteségét, és ezzel a kolt-
ségvetés kiadasait. (Erre a kovetkezokben még visszatériink.)
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A novekedési hitelprogram hozadéka és kockazatai

Az MNB novekedési hitelprogramja fontos célt szolgal, hiszen a gazdasag
hosszl lejaratu jegybanki refinanszirozassal torténd élénkitése még akkor
is ésszerli lehet, ha a magyar gazdasagban a hitelkinalat sziikossége és dra-
gasaga nem az egyediili (talan nem is a legfontosabb) oka a hitelallomany
zsugorodasanak. A valodi kérdés ezért nem is az, hogy indokolt volt-e
valamiféle, a kamatcsokkentésnél direktebb jegybanki 6sztonzot életbe
Iéptetni, hanem az, hogy a kialakitott kondiciok mellett a varhaté haszon
meghaladja-e a vallalt kockazatokat. Emellett az is fontos kérdés, hogy a
konstrukcié miként illeszkedik az MNB vezetésének a kommunikécioval
is alakitott magatartashoz, nem rontja-e a jegybanki hitelességet, amivel
akar paradox hatasokat is kivalthat.

Eddig csupan a hitelprogram augusztusban zarult elsé szakaszanak ered-
ményeirdl lehetnek korlatozott ismereteink. Eredményként konyvelheto el,
hogy a program keretében a KKV-knak folyositott hitelek a szokasos
1-3 év helyett 5-8-10 éves lejaratak, és a hitelek nagysaga is nétt. A prog-
ram legjelentdsebb pozitiv hatasa eleve a futamidé ndvekedésétdl volt
varhato, minthogy a hosszl lejaratl forrasok hidnya miatt a bankok még a
hitelképes tigyfeleik korében sem nyujthatnak elegendd beruhazasi hitelt.

Az MNB novemberben kozzétett stabilitasi jelentése szerint a I1. pillérébol
az 1. pillérbe torténd atcsoportositas kedvez6 hatasa a harmadik negyed-
évben mar érzékelhetd volt, és a kivaltott hitelek futamidejének ndve-
kedése is megfigyelhetd. Az MNB prognoézisa szerint KKV-szegmensen
beliil mar az idén megindul a hitelallomany boviilése a program hatasara
(MNB 2013a). A bankok korében végzett hitelezési felmérés alapjan az
MNB azt is megallapitotta, hogy mikdzben a ndvekedési hitelprogram és a
jegybanki alapkamat csokkenésének hatasara a harmadik negyedévben
megugrott az 01j vallalati hitelek folyositasa, a programnak nem volt kiszo-
ritd hatdsa az 0j hitelek piacan. A program és a jegybanki kamatcsokkenés
hatdsara mérséklédd hitelkamatok mellett a magyar vallalatok szdmara
elérhetd hitelek felarai mar megegyeznek a régios értékkel. Az olcsobb €s
elérhetdbb hiteleknek kdszonhetden a hosszu tavu hitelek irant is élénkiilé
keresletet észlel a jegybank, és a bankok varakozasa szerint az utolsé ne-
gyedévben is erdsddni fog a kereslet (MNB 2013b).
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A jegybanki kozlésekbdl ugyanakkor az is kidertil, hogy az els6 szakaszban
nyujtott hiteleknek alig harmada szolgalt \1j beruhazasokat, ami kétségessé
tette a gazdasagélénkitd cél elérését. E beruhazdsok egy részét raadasul a
bankok feltehetden sajat forrasukbol, piaci alapon is meghitelezték volna,
hiszen a limitalt kamatfelar miatt a program keretében is csak jo hitel-
képességli vallalkozasok kaphattak a kolcsont. Az is feltételezhetd, hogy
ameddig az iizleti kornyezetben nincs érzékelhetd javulads, addig nem
sziiletnek 0j beruhazasi tervek pusztan a hitelprogram hatasara, ezért az
esetek egy részében a cégek vélhetden csupan elorehoztak beruhazasi ter-
veiket. Nem zarhatdak ki olyan esetek sem, amikor a programban rejlé
arbitrazs lehet6ségét hasznaltak ki a hiteleket igénybe vevo cégek. Olyan
cégek is felvehetik ugyanis a hitelt, amelyek a fejlesztési terveikhez ren-
delkeznek elegendo sajat forrassal, de azokat a 2,5 szazalékos kamatozasu
hitel felvétele esetén jovedelmezdbben fektethetik be (pl. allampapirba).

A hitelprogram masodik szakaszaban néhany problémat orvosoltak ugyan
a konstrukci6 kidolgozo6i, de jelentésen megnovelt hitelkeret egyuttal az
elézéekben emlitetteken feliil is hordoz kockazatokat. Az elény6s vonasok
kozott elsé helyen a program hosszabb idokerete emlithetd, mivel igy
inkabb van lehetdség kiérlelt beruhazasi tervekre. Emellett az is javithatja
a program hatasossagat, hogy a keret nagyobb hanyada (90 szézaléka) szol-
gal Uj hitelekre. A hitelkeret igénybevételét ndvelhetik a 2014 kozepétol
elérhetd unios forrasok is. A maximalis hiteldsszeg megemelése javithatja
ugyan a keret kihasznalasat, bar a nagyobb beruhazasokat megvalosito (fel-
tehetéen jobb pénziigyi helyzetll) cégek erdteljesebb bekapcsoldodasa a
kedvezményes hitelprogramba az arbitrazs lehetdségét is ndvelheti.

A kibdvitett programnak egyértelmii kockazatai is vannak az elsd szakasz
kockézatai mellett. Azzal, hogy a masodik szakaszban is rogzitett kamattal
nyUjthato a hitel, tovabbra sem adnak lehet6séget a bankoknak arra, hogy
a hitelezési kockazatokat megjelenitsék a hitelkamatokban. Emiatt vagy
kevéssé hasznalhato ki a keret (prudens hitelezés esetén), vagy, amennyi-
ben a megnyild keret hazardirozasra 6sztokéli a bankokat és tigyfeleiket,
a jovOben varhatd értékvesztést noveli meg. A valtozatlan kamatkondi-
cidkkal kibdvitett program tovabbi kockazata hogy, a nagy volument jegy-
banki refinanszirozas miatt kialakul6 forintbdség lefelé nyomhatja a mar
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igen alacsony betéti kamatokat és az allampapirhozamokat, mikézben a
hitelkamatok mind inkabb fliggetlenné valnak az alapkamattol.

Tovabbi kockézatot jelent az a hitelességi csapda, amit a kamatcsokkentést
a végsokig feszité MNB a 2000 milliard forinttal megfejelt programmal
onmaganak allitott. A bankoknak kamatmentesen nyujtott hitelek ugyanis az
alapkamattal megegyez0 veszteséget idéznek el6 az MNB mérlegében,
mivel az igy teremtett pénz — a gazdasagban megtett korforgasa nyoman —
betétként landol az MNB-ben, amelyre a jegybank alapkamatot fizet.
Amennyiben a teljes keretet kihelyezi a jegybank, a mai alapkamat mellett
évi 60 milliard forint lehet a koltsége, ami hat éves atlagos futamiddvel sza-
molva, dsszesen 300-400 milliard forintos tobbletkiadast jelenthet a koltség-
vetésnek. Mivel az MNB ezekhez a hitelekhez gyakorlatilag az alapkama-
tot adja timogatasnak, amennyiben a maximalisan 10 éves futamidé alatt
emelkedik az alapkamat (ez az elemz6éi konszenzus szerint mar
2014-ben bekovetkezik), akkor a 0-kamatu hitel allami koltsége is maga-
sabb lesz.

Normalis esetben a kamatpolitikat nem befolyasolhatja, hogy az milyen
hatassal van az MNB kamateredményére, illetve a veszteség rendezésére
kotelezett koltségvetésre. A Briisszelnek aprilisban megkiildott konvergen-
cia-program szamai azonban azt jelzik, hogy a jegybank 0j vezetése az
MNB veszteségének megsziintetésére torekszik annak érdekében, hogy a
kormany elkeriilhesse a tilzottdeficit-eljaras kalodéjat.*® A jegybanki vesz-
teség elkeriilése azota is napirenden van.®' A kormany jegybanki vezetok
iranti elkotelezettségébol fakadd szerepzavar hitelességi csapdat hozott
létre, mivel a hitelprogram koltségvetési kihatdsai sajat kamatdontéseit is
korlatozhatjak. Amikor a piaci helyzet vagy az inflacié alakulasa kamat-
emelést tesz sziikségesse, skizofrén helyzetbe keriil, mivel azzal ohatat-
lanul megnoveli a jegybank kamatveszteségét.

V6. Hova tiint ... (2013)

' A Monetaris Tandcs 0j tagja egy interjuban elismerte ugyan, hogy az MNB elsédleges célja nem a kamatkiada-
sok mérséklése, de azért kijelentette, ,,ami pedig az MNB szerepvallalasat illeti a biidzsé terheinek csokken-
tésében: az elmalt egy évben sikeriilt az el6z6 jegybanki vezetés altal 2013-ra elére jelzett mintegy 203 milliard
forintos veszteséget (...) teljes mértékben ledolgozni”. Eltiintetik ... (2013)
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A piaci szereplok varakozasait befolyasolo, hiteles monetaris politikanak
nem lehet szempontja az allami koltségvetés helyzete. Eppen ennek az
érdekkonfliktusnak a feloldésa miatt kiilonitik el a kozponti bankokat min-
deniitt a vilagon a fiskalis politikat alakitd szervezettl. Ha hiteltelenné
valik a jegybank, akkor a kamatlépései nem hatnak a hosszabb lejarata
piaci hozamokra, holott éppen azok tudnak az inflacids varakozasokat
»lehorgonyozni”.
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Voszka Eva

Gyurinak

Kedves Gyuri,

mindig becsiiltelek, tobbek kozott azért is, mert amidta ismerlek, nyitott voltal
— ¢és az maradtadl — mas megkdzelitések, gondolkodasmodok felé. A régi
Intézetben az ,,igazi pénziigyesek™ csoportjabol Te voltal talan a leginkabb
tolerans a ,,nem pénziigyesek’-kel, elolvastad az esettanulmanyainkat, hoz-
zaflizted a megjegyzéseidet, persze, a kritikat és a kételyeket is, de nem gon-
doltad azt, hogy ez nem ,jigazi tudomany.” Annak idején valoszintileg
esziinkbe sem jutott, hogy egy ilyen fajta megosztottsag messze tulnyulik az
Intézeten, taléli a szocializmust, sét azutan erésodik fel igazan — a ,,main-
stream” és a nem modellalkotd, verbalis modszerek ellentéteként.

A nyitottsagod batorit fel arra, hogy sziiletésnapi ajandékként azokbol a kér-
désekbdl allitsak Ossze egy kis csokrot, amelyek az utobbi iddben foglalkoz-
tatnak, és a hagyomanyos értelemben vett empirikus megkozelitésekkel pro-
balom felfejteni 6ket. Most is biztos lehetek abban, hogy elolvasod, akkor is,
ha ez nem kozvetleniil a Te pénziigyes, bankari vilagod.

Az allam szerepérdl, ezen beliil a tulajdonviszonyokrdl van szd, a priva-
tizaciorol €s a mostanaban nalunk egyre markansabb — az allami részvény-
vagyont harom év alatt megduplazo — allamositasokrdl szeretném ossze-
gezni neked, amit nemrégiben kicsit részletesebben megirtam. A téma tehat
nem lesz meglepetés, a hipotézis viszont elsd pillantasra talan igen: a két
ellentétes irany(l folyamat nem minden elemében tér el gyokeresen egy-
mastol. Ha a tulajdonosvaltas beagyazodik az egész gazdasdg mikodési
modjanak atformalasaba, akkor a kozkézbe vételnek és a privatizalasnak
vannak hasonlé vonasai.

A bizonyitashoz sz¢lesebb korii kutatasra lenne sziikség, de a feltételezés meg-
fogalmazésahoz elég két hazai folyamatot felidézni: az 1940-es évek masodik
felének allamositasait, és az 1990-es évek intézményes privatizaciojat.
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Ha Petd Ivan és Szakacs Sandor 1985-ben megjelent gazdasagtorténeti
konyvére épitve dsszehasonlitjuk a masodik vilaghaboru utani hazai alla-
mositasokat a jelenlegiekkel, akkor eldszor is nyilvanvalo, hogy a két peri-
odus kozott nagy az eltérés az atalakitas céljaban, léptékében és eszkozei-
ben. 1945-ben minden part elfogadta, hogy az alapvetden magantulajdonra
éplilo gazdasagban sziikséges az allami beavatkozas erdsitése, ezen beliil az
allamositas: az utobbi is szerepelt szinte minden politikai programban.
(Akkoriban Nyugat-Europaban is kiterjedt az allami tulajdon.) Kezdetben a
kommunista part is megelégedett kisebb 1épésekkel, de a kiil- és belpolitikai
feltételek valtozasaval a cél egyre radikalisabb lett: az egész gazdasagi rend-
szer alapvetd miikodési modjanak megvaltoztatasa, a piaci mechanizmusok
tartos felszamolasa, a szovjet berendezkedéshez hasonld tervgazdasagi
rendszer kiépitése, a vagyoni-tarsadalmi kiilonbségek csokkentése. Minden-
nek egyik modszere volt az allami kézbe vétel, mégpedig donten kisajati-
tassal. Ezzel szemben hatvan évvel késobb a kormanyzat nem iranyozza elo
a piacgazdasag és a tulajdonviszonyok totalis atrendezését, vagy a vagyoni
viszonyok homogenizalasat, és az érintett magantulajdonosoknak tobbnyire
kompenzaciot ad. (E lényeges kiilonbségek miatt nem alaptalan, hogy az
ezredforduld utan fellépd magyar politikusok elutasitjak az ,,allamositas”-
nak cimkézést — a kifejezést valoban csak a nyelvi egyszerisités érdekében,
mintegy idézdjelben indokolt hasznalni.)

Néhany sarokpont az atfogo keretek és a részletek eltérése ellenére mégis
hasonlo. A mozgatorugé nem kizarolag, sot nem is elsdsorban gazdasagi,
hanem politikai jellegii. (Igy el6zetes hatasvizsgalatokat, megtériilési sza-
mitasokat nemcsak régen, hanem most sem érdemes szamon kérni a don-
téshozokon). Ezzel a hattérrel az egymast kovetd 1épéseknek nincs elore
meghatarozott, pontos forgatokonyve. Az 1940-es években az akciokat az
éppen adott helyzet és a kényszerliség is befolyasolta. 2010-ben valdszinti-
leg nem tervezték elére a nyugdijpénztari vagyon atvételének allami rész-
vénytulajdont noveld kovetkezményeit, a hianycsokkentés érdekében be-
vezetett kiillonadok cégérték csokkentd hatasat, és talan a dohanyarusitas-
ol is csak menet kdzben, vallalkozoi nyomasra valt vilagossa, hogy az a
népegészségiligy mellett jo iizlet is lehet.

Ezen kiviil a kiindulopont mindkét esetben a sziikséghelyzet: akkor az
Ujjaépités, az ellatas, a vagtatd inflacio, a jovatétel terhei miatt, most pedig
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a globalis valsag kovetkeztében valt egyre inkabb elfogadotta az allam gaz-
dasagi szerepvallalasanak novelése, a szabdlyozds erdsitése. Ezt annak ide-
jén kotott gazdalkodasnak nevezték (beleértve a hitelezés centralizaldsat, a
profitok csokkentését ar-, bér és jovedelemszabalyozéssal, a kozpontositott
anyaggazdalkodast, a jovatételhez kapcsolodo allami megrendeléseket, ami
szinte kizardlagos feltétele volt a termelés fenntartasanak). A kozelmultbeli
megfeleld a kivalasztott agazatok, vallalatok nyereségének visszavagasa kii-
16nadokkal, leszoritott hatosagi arakkal €s a tevékenységi feltételek szigo-
ritaséval, a piacok Ujraosztasa a szerzddések feliilvizsgalataval, 0j eldira-
sokkal, célzott kdzbeszerzésekkel. Hasonlosag az is, hogy az id6 elérehalad-
taval a krizis mar nem hivatkozasi alap, és az alkalmazott médszerek
tartossa valnak. A jelenlegi magyar kormany sem kozvetleniil a valsagke-
zeléssel indokolja 1épéseit — eltéréen egyébként mas orszagok 2008 utani,
atmenetinek tekintett allamositasaitol és valsagadoitol —, hanem a gazdasag
) miikddési modjanak kialakitasat tizi ki célul.

Mindkét periddusban bevetettek az érvényes jogrendtol eltéro, jogbizonyta-
lansagot teremt6, sokszor informalis eszkozoket is. Akkoriban a kormany
kiilonleges felhatalmazasként kapta meg a rendeleti szabalyozas jogat, céljai
elérésére felhasznalta az Gjonnan kialakitott ellendrzé szervezeteket és a gaz-
dasagi renddrséget, s6t szabotdzs pereket inditva a birdsagokat is, a gazdasa-
gi szorongatds egyik modjaként pedig egyszeriien nem fizette ki a maganval-
lalatok szamlait. Mostandban pedig ismétlodo gyakorlatta valt a torvények
gyors modositasa — sokszor egyéni képvisel6i inditvannyal —, az elhatarozott
akciokhoz igazitva, vagy a varatlanul felmeriilt (példaul birosagi, alkotmany-
birdsagi) akadalyok elharitasa érdekében, sokszor visszamendlegesen. Az i-
géreteket esetenként nem tartjak be, és most is eléfordul, hogy a kozponti-
onkormanyzati szervezetek adosai maradnak a magancégeknek. Talan nem
megalapozatlanok az add- €s mas hatdsagok ellenérzési terveinek politikai
befolyasolasat gyanito feltételezések sem. Végiil szinte azonos a sorrend:
eloszor a stratégiai terlileteket, az energetikat, a bankrendszert kell allami
kézbe venni. Kiilonbség itt két ponton latszik: a negyvenes években a feldol-
gozoipar legnagyobb cégei is az elsok kozott keriiltek célkeresztbe, a kiilfol-
di tulajdonu vallalatokat viszont — a nemzetkozi szovetségi rendszerek soka-
ig képlékeny allapota miatt — a legvégére hagytak. Vagyis akkor a nemzeti
szuverenitas, a szovjet kapcsolatot természetesen kivételesnek tekintve sem
volt annyira hangstilyos szempont.
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Az idézett gazdasagtorténészek figyelemre méltd megallapitasa szerint
1945 utan egyre vilagosabba valt, hogy a tulajdon nem elengedhetetlen a
tényleges rendelkezési jogok kodzpontositdsdhoz: a gazdalkodasi feltéte-
leket mar a nagy 1éptékii dllamositasok elétt is az dllamigazgatas hatarozta
meg. Ezért a koztulajdon radikalis kiterjesztésének Iényege nemcsak az
allami szerep érdemi megndvelése, hanem az, hogy ,,megteremtédott a
feltétele az intézményrendszer atalakitasanak, az allam és vallalatai kozot-
ti viszony megvaltoztatdsanak™ (Petd Ivan — Szakacs Sandor: A hazai gaz-
dasag négy évtizedének torténete 1., Kozgazdasagi ¢s Jogi Konyvkiado
1985. 99. oldal). A szerzdk azt érzékeltetik, hogy a tulajdon elsésorban az
Uj rendszer hosszabb tavi stabilizalasa szempontjabol fontos.

A mai helyzettel kapcsolatban is megfontolandd, hogy az allami tulajdon-
ba vételt nem dnmagaban, egyedi aktusként érdemes értékelni, hanem mint
az intézmények, az allam-vallalat kapcsolatok és — tegylik hozza a fenti
idézetben nem szerepld, de a leiras egészében hangsulyos elemet — az e-
gyes lzleti csoportok jovedelmi, vagyoni pozicidinak atrendezését szol-
galo egyik feltételt.

Az az allitas, hogy az allami kézbe vonas tobb egyszer( tulajdonosvaltas-
nal, az ellentétes iranyu folyamatra, a nagy [éptéki privatizaciora is érvé-
nyes; az 1990-es években is az egész gazdasagi (és politikai) rendszer at-
alakitasarol volt sz6. Vajon nem fedezheté-e fel a folyamatokban mas
egyezés is, annak ellenére, hogy az allam szerepe ¢€s a tulajdonhoz fiiz6d6
viszonya, valamint a valtoztatasok sorrendje — ami az allamositasoknal a
stratégiai teriiletektdl indul, a privatizacioban pedig ott végzddik — nyilvan-
valdan szdges ellentétben all egymassal?

A magyar rendszervaltd privatizacid és a két hazai allamositasi hullam
kozés vondsa a politikai indittatas: a dontéshozok az atfogd kormanyzati
politika részeként kezelik a tulajdonosvaltasokat. A kiindulopont nemcsak
1945-ben és 2010-ben, hanem 1990-ben is valamifajta sziikséghelyzet volt:
a transzformacios visszaesés €s valsag, az orszag finanszirozasanak nehéz-
ségei, a killgazdasagi orientacid és ezzel is Osszefliggésben a termelési
szerkezet elengedhetetlen atépitése. A hatteret nyQjtod szemléletmod, érték-
rend iranytiit adott a dontéshozoknak, de mindegyik esetben hidnyzott
a részletesen kidolgozott forgatokéonyv. A privatizacios folyamat valtozé-
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konynak bizonyult. Az eladasokon kiviil volt tobbféle ingyenes és ked-
vezményes elosztas — ez a tulajdonosvaltas sem csak adasvételt jelentett,
nemcsak készpénzt hasznalt. Voltak kozpontositott és decentralizalt don-
tések, eléfordult a nagyvallalatok szétvalasztisa a privatizacid elott és a
monopdliumok egyben eladasa, az egyes eljarasok kiilonb6z6 befektetd
csoportokat részesitettek elonyben. A megkdzelitések hullamzasat — csak-
ugy, mint a régi és uj keletli allamositasokat — befolyasoltak a kiilonb6zo
iranybol érkez6 nyomasok, az éppen adddo alkalmak is, tobbek kozott a
makrogazdasag €s vallalatok aktudlis pénziigyi helyzete, a vevdk és az el-
adasra varo cégek kezdeményezései. A tulajdon és a szabalyozas mind-
harom esetben egy iranyba valtozott, az allami befolyas kiterjesztésével
szemben a privatizacio a kdzponti szabalyozas visszavonulasaval (libera-
lizacioval és deregulacioval) parosult. Itt azonban az iranyon kiviil — bar at-
tol valoszintileg nem fliggetleniil — felfedezhetd még egy lényeges kiilonb-
ség: a rendszervalto privatizacid mogott nem allt erés szabalyozas, mig a
masik két eset az erds allam valamilyen formajat nemcsak célként tiizi ki,
hanem a mar birtokaban 1évé eszkdzokkel érvényesiteni is tudja.

Az eltéréseknek van egy tovabbi fontos dimenzidja. A negyvenes évek
allamositasa és a rendszervaltd privatizacid 1ényegi egyezést mutat a cél-
ban, a totdlis, a gazdasag egész miikodési mechanizmusat érintd és a poli-
tikai rendszer gyokeres atalakitdsaval 0sszefonddo valtoztatasban, ami a
szandékok szerint minden téren — a tulajdonviszonyokban is — hosszutavra
sz6l6 berendezkedést jelent. Ehhez mindkét esetben adott volt a kulfoldi
modell, amelynek érvényesitését a mintaadd orszagok kiilonbozé eszko-
zOkkel szorgalmaztak is. A hazai folyamatok beilleszkedtek a nemzetkozi
fésodorba. Az allami tulajdon mostani kiterjesztése ezekhez viszonyitva
— pénziigyi, kiilpolitikai és talan elvi okokbol — korlatozott 1éptékiinek lat-
szik. Nem rendszervaltd jellegli, de mivel nem szoritkozik szérvanyos
vagy egy-egy agazat valsagkezelését célzo esetekre, hanem a korményzati
felfogas egészének szerves része, a kapitalizmuson beliili formavaltas szan-
déka nem zarhat6 ki. Es annak ellenére, hogy a valsag hatasara més orsza-
gokban is sor keriilt — legalabb id6leges — koztulajdonba vételre, ami
osszekapcsolodik az llami szabalyozas erdsitésének szandékaval, Magyar-
orszagon a hivatalos indoklasok fontos elemeként hangstilyozottan sajatos,
nem importalt, nemzeti jellegli atalakitasrol van szo.
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A harom vizsgalt eset kozds vondsa tehat, hogy olyan atfogoé kormanyzati
politikaba illeszkednek, amely valamilyen valsagosnak definialt helyzet
megoldasara szolgal, és 0sszhangban van az allami szerepvallalas megcél-
zott valtoztatasanak altalanos irdnyzataval is. Ez a kiindulopont csak vezér-
fonalat ad a konkrét dontésekhez, de részletes forgatokdnyvet nem, amibdl
az egyes periodusokon beliil is valtozékony, idoben és tevékenységi kdron-
ként is differencialt megkozelitések erednek — a pillanatnyi koriilmények,
az éppen adodo lehetdségek és akadalyok hatasa erds. Az alapvetd kiilonb-
séget a kiilpolitikai konstellacio altal is befolyasolt {6 iranyon kiviil a kor-
manyzat erejének és a célmodell hatirozottsdganak eltéré Osszekapcso-
lodasaban véljiik felfedezni. A negyvenes években erds allam vezérelte a
tulajdonosvaltast, vilagos célokkal. A privatizacio idején az elérendd
miikodési mod vilagos, de a kormanyzat gyenge volt. Most pedig ennek a
forditottjat érzékeljiik: az erds allamnak a gazdasagi mechanizmusrol alko-
tott képe egyeldre — mar csak azért is, mert hangsulyozottan nem egy
mashol miikodé modell masolasardl van szo, és az atalakitas a kezdeti
stadiumnal tart — homalyosnak tlinik.

Egyeldre az korvonalazodik, hogy a kormanyzat minden téren az allami
szerep erdsitésére torekszik, de nem akarja kiiktatni a piacot és a magantu-
lajdont. Az Uj Széchenyi Tervben olvashaté hivatalos allaspont szerint az
Uj berendezkedés ,,a nemzeti intézmények, az 4llami és piaci szervezetek,

s

nemzeti egyiittmiikodés rendszerében” (i.m. 2011, 12. oldal).

Az j integracio jelenthet differencialt megkozelitést a cégek tevékenysége
¢s tulajdonosi szerkezete, piaci és pénziigyi helyzete alapjan. Az allamosi-
tas elsdsorban a kiilfoldi kézben és monopolhelyzetben 1év6 kozszolgalta-
to, gyenge (szabalyozassal is legyengitett) tarsasagokra, bankokra terjed ki,
bar mas tipusu vallalkozasokat is érint. A pénziigyi (és kiilpolitikai) akada-
lyok miatt azonban a kormany, ha akarna, sem tudna teljes mértékben
visszajara forditani a privatizaciot, nem szabadulhat meg minden kiilfoldi
befektet6tol. Ahol a tulajdon megszerzésére nincs mod, de a vallalat a gaz-
dasdg egésze szempontjabdl fontos, ott a kabinet kiegyezésre torekszik:
stratégiai megallapodasokat kot nagy, exportorientalt, feldolgozoipari cé-
gekkel. A két nagy stratégiai koron tul a kisebb vallalkozasokat az unios és
hazai forrasbol finanszirozott tdmogatas, a kdzponti piacteremtés sokféle
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eszkoOze orientalja az allam felé. Mindez jelentheti a gazdasag felszelete-
lését az allamhoz fiiz6d6 viszony jellege — de nem a szorossaga — szerint.
Mindenki fliggjon a kormanyzatt6l, de nem feltétleniil ugyanolyan médon.
Mivel a kapcsolatok erdsitése nemcsak a hatalmon 1év6 politikai erdk, ha-
nem a masik fél szamara is kdzvetlen haszonnal jarhat, nem kizart, hogy a
vallalkozasok egy része a folyamatoknak nem szenvedd alanya, hanem
kezdeményezdje.

Ha ez a feltételezés helytallonak bizonyul, akkor minden készen all a poli-
tika és a gazdasag Osszefonodasanak er6sdodéséhez. Ebben az esetben nem-
csak az 1970-es-1980-as években alkalmazott kutatasi modszereket alkal-
mazhatjuk, hanem, ha modositott formaban is, visszatérhetiink a rég meg-
haladottnak hitt kutatasi kérdésekhez is. Ennek a régi pénziigykutatosok
nagy része — bar vannak fontos kivételek — sem kutatoként sem allampol-
garként nem oriil. Es azt is sajnalhatjuk, hogy a ,teamet” nehéz lenne
helyreallitani, és Te, Gyuri, aligha vallalkoznal arra, hogy megint az osz-
talyvezeténk légy a lassan megsziing Intézetben.
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Varszegi Asztrik:
Levél Suranyi Gyorgy 60. sziiletésnapjara

A levélforma nagyon kedves és alkalmas nagy hagyomannyal rendelkezd
mifaj szamomra, hogy kettonk kapcsolatanak megfelelden kifejezzem jo
kivansagaimat, hozzad fiz6d6 legalabb két évtizedes mély emberi kapcso-
latomat. Igy barataink siirgetésének is eleget tudok tenni, hogy irjak
»valamit”, ami vagy szakmai, vagy érdekel, vagy személyes. Ez utobbinal
maradok. Egy eléggé rideg vilagunkban keresztény hivoként Simone Weil
szavaival ¢élve mindig azt probalom képviselni, ,,ami személyes, és ami
szent.”

A levélirasra legutobb egy masik inditast is kaptam Gombar Csabatol. O is
irt nekem, annak idején 60. sziiletésnapomra. Meg is kaptam 2013 telén,
most megjelent Személyes irasok c. kotetében. Hét évet varhattam ezekre
a kedves sorokra, irdsara. Remélem, hogy Te most az én levelemet hama-
rabb megkapod.

Kedves Gyuri!

Isten éltessen! Ennél tomorebben nem tudom jokivansagomat kifejezni.
Isten éltessen, aki — hitem szerint — Téged megteremtett, aki szamos talen-
tumot adott neked, amelyekkel eddig jol safarkodtal. Eleted befogadott és
megélt értékeit, tudasodat, szived szeretetét csaladodra, az emberekre for-
ditottad.

Rainer Maria Rilke szavait, amelyek a mivészrél szolnak, magam az
emberre, most Rad alkalmazom: ,, Miivésznek lenni — embernek lenni — ezt
Jjelenti: nem méregetni és nem szamlalni: érlelodni, mint a fa, mely nem
stirgeti nedveit, s nyugodtan dllja a tavasz viharait, nem félve attol, hogy
eztan mar el sem jon a nyar. Bizonyos, hogy eljon. De csak a tiirelmesekhez,
akik ugy élnek, mintha az érokkévalosag lenne eldttiik, olyan gondtalan
csendben és messze nézon.”
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A sok szenvedést megélt zsoltaros konkrétabb, kevésbé optimista, amikor
igy fogalmaz: ,, életiink ideje hetven esztendd, vagy — ha erdsek vagyunk —
nyolcvan esztendd, és nagyobb résziik hiabavalo faradsag, olyan gyorsan
eltiinik, mintha repiilnénk. Tanits ugy szamlalni napjainkat, hogy bolcs
szivhez jussunk.” (90. zsoltar)

60. sziiletésnapod mindekképpen hatar, amelyen at kell 1épned. S6t, tovabb
kell menned. ,, Beljebb oridsi, bejaratlan, félig-meddig ismeretlen teriiletek
fekiisznek, életiink térképének feher foltjai. Nincs, aki folmérje, nincs, aki
adtkutassa, nincs, aki kiakndzza oket. Az élet iiteme és forgalma messze zaj-
lik, a peremvidékeken. Pedig az embernek... vissza kell vonulnia a hatar-
vidékrol a belsobb teriiletekre. Azokra a mélyebben fekvo részekre, ahol a
forrasvizek a lét — a léte — mélyrétegeibdl fakadnak. Ahol még csond van.
Akkora, hogy hallani a sejtek titkos novekedését. Azt a ritmust, ami a lét
egyetemes ritmusdra dobog benniink.”

Rilke, az ismeretlen Zsoltaros és Ronay Gyorgy fent idézett gondolataival
kivanok neked boldog 60. és még szamos sziiletésnapot. Isten adja meg
Neked a sziv bolcsességét, jo egészséget, sok 6romot magad, Kedves

Csaladod és barataid javara.

Baratsaggal gratulalok.

229



A Suranyi...
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Hetényi Istvan
tarsasagaban, 1985.

Suranyi Gyorgy,
Horn Gyula,
Bokros Lajos,
1995.

Horn Gyulaval,
1995.



Medgyessy Péter
és Antal Laszlo
tarsasagaban

balrol
Zdeborszky Gyorgy

Jarai Zsigmond, Suranyi Gyorgy és Radovan Jelasity.

232



Bod Péter Akos,
Suranyi Gyorgy,
Lengyel LaszIo,

Oszko Peéter.
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Bokros Lajossal
és Szaz Janossal

Bokros Lajossal és
Demjan Sandorral

Suranyi Gyérgy
és Magyarorszdg
dtalakulasa

~Magyarorsz4g talakulésa és a nemzetkozi pénzvildg’
Nemzetkozi Konferencia
Budapest, 2002 november 15. ==
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Kupa Mihaly volt pénziigyminiszter,
Szigeti LaszIlo, a Kalligram kiado vezetdje,

Suranyi Gyérgy, Lengyel Laszlo
és Varszegi Asztrik
pannonhalmi féapat

a konyvbemutaton

Foto: Bacsi Robert Laszlo / NOL

LENGYR g4z
SURAN g

Varszegi Asztrik,
Lengyel Laszlo
és

Suranyi Gyérgy
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Feleségével,
Marmoly Judittal
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