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Asztalos László György:

Gyuri „jóra való nyitottsága”

Surányi Györggyel több mint 40 éve, még az egyetemi csoportban kezdődött
a barátságunk. Azóta sok víz lefolyt a Dunán; és sok mindent másképp látunk
mint amikor még dúsabb volt a hajunk – de a tökéletes „jó szó-megértésben”
azóta sem találtam párját. A fájdalmasan korán elment Antal Laci óta nincs
is más, akivel „fél szavakból” is ennyire megértenénk egymást. Órás, másfél
órás, a „világot többször is megváltó” telefonbeszélgetéseink után, még a
mobilfüggő lányaim is kajánul vigyorognak: „S még ti mertek arról beszél-
ni, hogy a mai fiatalok sokat locsognak…” 

Mint annyi más dologban, ebben is igazuk van. Gyurival ugyanis nem csak
nagyon könnyű, hanem kimondottan élvezet beszélgetni, közösen töpren-
geni. Legfőbb jellemzője ugyanis az a ritka tulajdonság, hogy őt valóban
érdekli a partnere véleménye, érvelése, álláspontja. Ellentétben egy sor
okos emberrel, ő tényleg „interperszonálisan” akar, és tud is, „kommu-
nikálni”. „Magyarul”: érvelve, kölcsönösen elgondolkodva a másik állás-
pontjának ésszerűségén, eltöprengve a saját gondolatok helyességén, s így,
a véleményeket továbbfejlesztve, azokat esetleg akár még önként „ki is
cserélni”. Ő nem csak saját magát akarja hallgatni, s nem akarja kioktatni,
avagy „megtéríteni” a partnerét. (Ha ezt sokan tudnák követni…) Emiatt
egyedülállóan képes oda is figyelni és meghallgatni a másik felet. Utoljára
talán Hagelmayer Pista rendelkezett azzal a különleges képességgel, hogy
mindenkiben azt az érzetet tudta kelteni: „mennyire odafigyeltek a mon-
danivalómra…”.

Gyuri azért képes mindenkivel szót érteni, mert „nyitott”; nyitott minden új
érvre, szempontra és felvetésre. Pontosan ismeri a tudását, van önbizalma,
s ezért pontosan ki meri jelölni a saját tudásának is a határait, a kom-
petenciájának a határmezsgyéit. Gyuri sohasem szégyellte azt mondani:
„lehet, hogy ebben neked van igazad?!”, vagy „Úgy tűnik, régebben ezt
nem láttam igazán jól.” Ezek is igen csak ritka mondatok manapság –
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különösen, ahogy öregszünk, s egyre többen kezdjük elhinni: „mi már
ugyanezt, ill. mindent, láttunk, s tudunk…”. Gyurival beszélgetve egysze-
rűen nem lehet „nagyképűsködni”. Mindenki szinte megtisztelve érzi ma-
gát, hogy átbeszélhet vele egy-egy témát. Megpróbáljuk ezért összeszedni
a maradék összpontosító képességünket, s csak azért, hogy méltók legyünk
a ritkán adódó, ill. elvárt szellemi színvonalhoz. Akivel ő leáll beszélgetni
– s főleg, vitázni –, annak minden pillanatban a lehető legpontosabban, 
a leginkább árnyaltan kell kifejtenie az álláspontját. A „nagyarcú” álta-
lánosítások, a „csacskaságok és butaságok” kifejtői elől, kedves udvarias-
sággal, ám villámgyorsan elsiklik. 

Gyuri sebészi pontossággal méri fel és „méri be” a „partnerei” képességeit,
tudását. Nem áll le vitázni olyannal, ill. arról, akiről, vagy amiről előre tud-
ja: nagy valószínűséggel úgyis terméketlen, értelmetlen lesz a vita. (Ha ezt
meg tudtuk volna tőle tanulni; mennyi időnk maradt volna értelmesebb
dolgokra…) Már 30 éves kora körül kiderült, hogy páratlan képessége a
legnagyobb hülyeségeket mondók hőbörgésének is a kedves, udvarias, ám
kivédhetetlen elhárítása. A diákjaimnak is tanítom a klasszikus bírálói
trükkjét. Mindig így kezdte: „rengeteget tanultam a szerzőtől” – értsd:
„hogyan lehet elkerülni ennyi marhaság leírását” –, majd udvariasan ízekre
szedte a dolgozatot. A végén, persze „Fülig Jimmys” mosollyal az arcán,
megjegyezte: „nagyon tanulságos és figyelemre méltó tehát ez a papír;
érdemes lenne rajta még dolgozni…”. (Némely esetben az volt érzésem: 
a megdicsőülten körülnéző szerzőnek talán fel sem tűnt, hogy épp most
javasolták neki az életfogytiglani csiszolgatás büntetését…)

Gyurinak persze „könnyű volt” – mondják egyesek. Igazságtalanok; so-
kaknak – beleértve magát is – sokat és sokszor kellett azért tenniük, hogy
egy ilyen életmű összejöjjön. Nagyszerű, szeretetteljes és minden iránt
igényes családból származik. Testvérével igazán élő a kapcsolatuk, a csa-
ládjával, Jutkával és a gyerekekkel, példás a közös életük; neki végig meg-
volt és meg is van a biztos „háttere”. (Hány tehetséges embert veszítettünk
már el a zilált életkörülményei miatt…) A jó megjelenése, a kiváló kapcso-
latteremtő képessége már a gimnáziumi és a katonai korszakban kiderült;
nem véletlen, hogy neki a mai napig vannak abból az időszakból származó
haverjai, talán barátai is. Az egyetemen pillanatok alatt kiderült, hogy az
egyik legnagyobb jövő előtt álló tehetség. A két nagyszerű, igazi „pénz-
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ügyes” – tehát nem egyszerűen csak „jól képzett pénzügy-technológus” –
oktatónk, Riesz Miklós és Hagelmayer István, egyáltalán nem véletlenül
vette őt a szárnyai alá. Azonnal látták, érzékelték, hogy szorgalmas és
fogékony mind az elméleti összefüggések, mind a gyakorlati pénzügypoli-
tika valós kulcskérdései iránt. (Külön-külön talán voltak jobbak, de együtt
látva a dolgokat, már akkor is aligha volt nála jobb.) Hasonlóképpen vette
benne észre a tehetséget a csodás Sulyok-Papp Márti, a vitathatatlanul okos
Bánfi Tamás, a rengeteget tudó Ligeti Sanyi és a többi oktatója. Még a
könyvviteli (?!) vizsgán való – teljesen megérdemelt – kirúgásunk idején is
a tehetségére hivatkozva vigasztalta őt a hírhedetten szigorú „Papp Emí-
lia”. (Közismert volt, hogy valamennyi – tőlünk „távolálló” témában adó-
dó – dolgozatunkat az utolsó vesszőig, „szó szerint” és mindig egymásról
másoltuk, a vizsgák alatti, hosszú és alapos konzultációink alapján. Emiatt
vált érthetővé a csoportunk felhördülése, amikor ugyanarra a dolgozatra
néha eltérő jegyet kaptunk…) Egyetemi évei alatt is már feltűnést keltett,
hogy a TDK-dolgozata során milyen kitűnően, egymásra nagyban hatva,
tudott együtt dolgozni az egészen más stílusú és életfelfogású, őstehetség
Csillik Péterrel. S akkor még nem beszéltünk arról, hogy egyedül ő volt
képes összekapcsolni annyira különböző, „önjáró embereket”, mint „a
Bokros”, meg „az Asztalos”, megteremtve ezzel a később, majd két
évtizedig egy irányba haladni tudó, s együtt publikáló, „ABS-rendszer”
alapját.

Gyuri nem sokat írt; de azok mindenkor nagyon mély és jelentős írások
voltak és maradtak. „A Kutatóban”– ugye, nem kell ezt a fogalmat ragoz-
ni – az állami beruházási ciklusok és a magyar pénzügypolitika közötti vi-
szonyokat úgy elemezte, hogy az adott kérdésben mindent tudó, idősebb
kollégák is „megemelték a kalapjukat”. (Talán itt a pillanat, hogy emlékez-
zünk Havas Gáborra, Klárira, Gizire és a többi, nálunk idősebb akkori kol-
légánkra, akiktől a pályakezdésünknél oly fontos szeretet és támogatást
kaptuk…) A kandidátusi disszertációja pedig méltatlanul kevés figyelmet
kapott és kap. Elsőként – s a mai pénzelméleti érdektelenségben, talán még
jó sokáig egyedüliként – volt képes feltárni Erdős Péter és J. M. Keynes
alapján, hogy a modern pénz értékállandósága csak ugyanúgy vezethető le,
mind a (munka)érték-elmélet, mind a (határ)haszon-elmélet alapján. Mint
„valódi pénzügyes”, ő azóta tudja, hogy nincs külön marxista, avagy 
(neo-)klasszikus, „örök (determinisztikus) pénz-elmélet” – csak ilyen
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„pénzügyi technológiák”, levezetések, modellek és módszertanok. Tudja:
csak az állandóan változó, s egymásra is mindenkor ható, reál- és pénzügyi
folyamatokat, a rengetegféle egyéni, kis- és nagyközösségi értékeket, 
a természeti és társadalmi folyamatokat stb. egységben tárgyaló és az 
ésszerű kompromisszumokat szolgáló, bölcs (sztohasztikus) pénzelmélet
alapozhat meg nem-dogmatikus, tehát az emberek többségét nem el-
nyomorító, hanem tartósan és fenntarthatóan gazdagító pénzügyi világot. 

Ebből az elvi-elméleti felismerésből fakad a mai magyar pénzügypoli-
tikában egyedülálló – s nemzetközileg sem túl gyakori – képessége, hogy
egységben látja és meg tudja/akarja találni a kompromisszumot az „újrater-
melési folyamatok”, tehát a „reál-gazdaság”, valós működése és
ugyanakkor a monetáris politika kegyetlenül szigorú szabályai között.
Egyetemen évtizedek óta tanítva, a „kisujjában” van a pénzügypolitika
„technológiája” – különösen mert állandóan képezi magát, olvas, tanul, 
s évtizedek óta beszélget a világ hasonló szintű, valódi szakembereinek
tucatjaival. Emiatt ő – szinte egyedüliként az országban – képes egyszerre
látni az országos (makro)pénzügyeknek az ágazatokban való (mezó-szin-
tű) érvényesülését, s az egyes vállalatok számára így adódó (mikro-szintű)
várható reagálási változatokat. Emiatt vált olyanná és maradt is olyan vala-
ki, aki képes elszakadni a tankönyvekben leírt merev, az új viszonyok
között irreálissá, károssá váló „régi”, „helyes” szabályoknak a minden
körülmények közötti, dogmatikus felfogásától. Jó lett volna ennek az
országnak, ha a 2001. utáni kormányok és (a hazai, ill. az európai) jegy-
bank-vezetők megfogadták volna a pénzügy-politikai vonalvezetését; vagy
legalább a 2008. utáni válságkezelő javaslatait…

Az ugyanis csak az egészen sötét figurák számára lehet vitás, hogy a ma-
gyar demokrácia és a szociális piacgazdaság intézményeinek és jogsza-
bályainak a kiépülésében Gyurinak igen jelentős, időnként és esetenként
szinte meghatározó szerepe volt. Az ún. Bankreform-bizottság titkáraként,
valójában a teljes pénzügyi szektor megújításának programját kidolgozó
csapatoknak lett az egyik összefogója, szintetizálója. A későbbi kor gaz-
daságtörténészeinek lesz a feladata, hogy felmérjék: a Németh Miklós-kor-
mány Antal Laci által vezetett – nem akármilyen tudású emberekből álló –
stábjában, majd a Tervhivatalban, s később, a jegybankban, a sorsunkat
érintő döntésekben mikor és milyen álláspontot képviselt, s az, „akkor 
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és ott”, mennyire volt helyes, avagy helytelen. Egy dolog azonban már
most is biztos: az, hogy Magyarországon mi legalább jó két évtizedig – ma
ilyennek, vagy olyannak ítélt, de – „alkotmányos demokráciában” élhet-
tünk; s ez nagyban köszönhető Surányi Györgynek is. Ne felejtsük el:
Magyarországon ez, sem előtte ezer évig, sem utána, semelyik másik ge-
nerációnak nem adatott meg. 

„A Surányi” kevéssé fel- és elismert sajátossága a mind a mai napig
meglévő, állandó fejlődőképessége. A kiváló, biztos és kiegyensúlyozott
családi háttere miatt például érthetően évtizedek kellettek, mire „beérett”,
bele is tudta érezni magát a szegények, a nincstelenek, az elesettek, a
széthullott életűek helyzetébe. Napjainkra azonban ő lett „a pénzügyekhez
értők közül, talán a leginkább szociális érzékenységű.” Ma már lehetnek
nála jobban képzett „pénzügy-technológusok”; akik azonban nem értik 
– talán nem is igazán érdekli őket –, hogy a tankönyveikben szereplő
„monetáris medicináik” milyen katasztrofális hatást gyakoroltak a hétköz-
napi emberek mindennapi életére. S biztosan vannak olyan „szociális
munkások”, akik milliószor annyit tudnak az emberi nyomorúságról és
kiszolgáltatottságról, mint amennyit abból mi, Budán élő, viszonylag jó-
módú emberek, valaha is fel tudunk fogni. Gyuri azonban „életének de-
rekára” vált képessé arra, hogy minden egyes pénzügy-politikai javasla-
tánál azonnal és automatikusan végiggondolja azoknak a szociális, területi,
képzettségi, „kisemberi”, ill. kis- és nagyvállalati stb. következményeit is.
Ebben nincs párja: a „felelős pénzügyes”, az – így, csupa kisbetűvel vett –
országáért és a népéért felelősséget érző, s a mai nemzetközi és hazai
pénzügyeket, ill. a mindennapi magyar létviszonyokat a legjobb tudása
szerint összeegyeztető képességében. Surányi György – minden elkövetett
hibájával és tévedésével együtt is – nagyobb és őszintébb hazafi és honpol-
gár, mint sok, a mellét ma emiatt igen csak döngető honfitársunk…

Gyuri ugyanis – mint mi, valamennyien – természetesen nem hibátlan em-
ber. Neki is voltak és lesznek emberi, ill. szakmai hiányosságai, tévedései
és melléfogásai. Mindezek azonban eltörpülnek amellett, hogy Gyuri egy
alapvetően „jó ember”. Ahol, és akinek csak lehet, segít; mindig szól és
cselekszik a nehéz helyzetbe jutott kollégái érdekében. (A gondja csak
abból szokott adódni, ha két, vagy több, általa tisztelt ember is ugyanarra a
posztra pályázik…) „A Gyurihoz” évtizedek óta mindig és mindenki elme-
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het – s biztos lehet, hogy nem csak együttérzést és megértést, hanem vala-
mifajta segítséget is kap. (Napjainkban ez sem sokakra jellemző…) Ő még
arra is képes, hogy – az egyéni kétségeit, ellenérzéseit is félretéve – kiálljon
egy-egy közös ügy, fellépés vagy tiltakozás, aláírás mellett. Jellemző para-
doxon: egyénileg is közismert, szinte már „pénzügyes celebként” és sztár-
ként, képes és hajlandó beállni „vízhordónak”, az általa fontosnak tartott
csapat szolgálata érdekében. Ebben is páratlan, nagyon is tiszteletet érde-
mel, s bármilyen világnézetű ember által elismerendő, valódi értéket kép-
visel.

Mindezek a gomolygó gondolatok azonban csak ködösen, erőtlenül tudják
leírni Gyuri személyiségének és kedvességének a varázsát. A 60. születés-
napján csak azt kívánhatjuk neki – s legalább annyira: magunknak –, hogy
minél tovább hallhassuk a senkihez sem hasonlítható nevetését, olvashas-
suk elgondolkodtató írásait, s minél gyakrabban találkozva, újból és újból,
„váltsuk meg a világot”. Ahogy így szétnézek, erre még egy jó ideig na-
gyon is szükségünk lesz… 
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Baranyay László:

„Mindenekfölött légy hű magadhoz”

„Mindenekfölött légy hű magadhoz” adja meg a megfelelő életvitel sum-
mázatát Polonius – Arany János örökbecsű tolmácsolásában – fiának, mielőtt
útjára bocsátaná. A talán sokat idézett Shakespeare-i mondat szófordulatként
gyakori, de vezérlő életelvként, az ember életútjának mindennapjaiban és pá-
lyaívében már annál ritkább. Surányi György pályatársam, kortársam a ritka
példák egyike. Közel negyven éve ismerem. Életünk immár hatvan éve alatt
hol közelebbről, hol távolabbról követhettem, láthattam tevékenységét. Volt
módom olvasni gazdag tudományos munkásságának számos darabját, köz-
életi írásait, láttam jegybanki és bankvezetői tevékenységét, hallottam vitázni,
érvelni, határozottan, keményen, de vitapartnerét mindig tisztelve. Nem vol-
tam munkatársa, beosztottja, szerzőtársa, de voltam beszélgetőtársa, vitapart-
nere. Láttam egyéni és közösségi szempontból nehéz, olykor embert próbáló
helyzetekben. Aztán könnyedebb feltételek, ebédfogyasztás, vagy light cola
kortyolás közben is, talán még nyakkendő nélkül is. Mindig megőrizte alap-
tartását. Felkészültség, szakmai tudás, a másik tisztelete, de a saját meg-
győződés következetes és határozott képviselete, a más vélemény megértésére
törekvés és a saját még pontosabb kifejtése. Tanulás és tudás, tapasztalat és
annak átadása, figyelem a másikra, tolerancia és következetesség. Az érték és
véleménykülönbség világossá tétele, de egyben elfogadása, s annak alapján a
saját pozíció még világosabb megfogalmazása. Hűség a saját elvekhez,
értékekhez. A kiszámíthatósághoz és a megbízhatósághoz. Tudom, hogy ki
vagy, mit képviselsz, mit várhatok tőled. Ritka értékek összekuszálódott vilá-
gunkban. Én ezért tisztelem, meg azért, mert tudom, hogy mennyire érzékeny
a nehéz helyzetű emberek, a társadalom mélyén lévők sorsa iránt. Kevesen
tudják róla, maga sohasem szokott hivatkozni rá nyilvánosan, de nehéz
körülmények közül jött, nem bankárként született, nőtt föl.

Szép és gazdag pályaív van mögötte. Remélem, hogy tudását, tapasztalatát,
emberi kapcsolatait még sokáig hasznosítja, úgy, mint eddig tette, hűsége-
sen önmagához, hazájához, hiszen még csak hatvan éves.

Az Isten éltessen sokáig Gyuri!
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Bánfi Tamás

Kitalált és kitálalt történetek

1. Történet

1973. szeptember második hetében a Marx Károly Közgazdaságtudományi
Egyetemen is elkezdődött a félév. Pénzügy szakon a Pénzügyek elmélete
tantárgy első órájának a kezdetén már a tanterem ajtajában várt egy hall-
gató, aki rendkívül udvariasan jelzi, szeretne néhány mondattal feltartani:

– Surányi György vagyok. Felvettek az egyetem külkereskedelmi
szakára, ahova eredetileg jelentkeztem. Korábbi döntésemet
megváltoztatva pénzügy szakon szeretném egyetemi tanul-
mányaimat folytatni. Átjelentkezési kérelmemet beadtam, ígé-
retet igen, választ még nem kaptam, de már az első pénzügy sza-
kos órákat sem szeretném kihagyni.

– Örülünk, hogy így döntött. Remélem, az egyetem befejezése
után sem változik a véleménye.

P.S. 

Az 1968-as új gazdasági mechanizmus pénzügyes „szele”, Hági tan-
székvezetése és személyes varázsa elindította a pénzügy szak presztízsének
az emelkedését. A változást jelezte Gyuri döntése (amit ugyan személyes
indokok is támogathattak), aki a korábban legelegánsabbnak tartott kül-
kereskedelmi szakról jelentkezett át pénzügy szakra. S hogy a mai véle-
ménye alapján a döntés célszerű és helyes volt vagy nem, Őt kell meg-
kérdezni. Szerintem igen!
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2. Történet

1977 májusa. A Pénzügy szak két végzős hallgatója meghívott a Váci utcai
Muskátli eszpresszóba. Hosszas beszélgetés után kérdezték:

– Hova menjünk dolgozni? Két hónap múlva befejezzük egyetemi
tanulmányainkat, szeptembertől pénzügy szakon végzett köz-
gazdászként szeretnénk olyan munkahelyet találni, ahol jól érez-
zük magunkat és tanulhatunk.

– Kérdésetekre egyszerű válaszolni. Egyetemi szakválasztásotokat
erőteljesen befolyásolta Pista személye, most viszont Hagelmayer
István, mint a Pénzügyminisztérium Pénzügykutatási Intézeté-
nek igazgatója minden bizonnyal tárt karokkal vár Benneteket.
Jobb döntést e pillanatban nem tudok elképzelni.

P.S.

Mindketten a Pénzügykutatási Intézet munkatársai lettek. Jól döntöttek?
Szerintem igen!

3. Történet

1991 decembere. Benyitok az Elnöki Titkársága, Zsófi jobb kezére könyö-
kölve, fejét oldalra döntve tenyerébe süllyeszti:

– Mondtam, hogy ne írja alá!
– ……
– Nincs is itthon!
– ……
– Aláírta!
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4. Történet

2010. Elnöki Titkárság.

– Megírtam. Kimegyek. Megbeszéltem valakivel, személyesen to-
vábbítja.

Várunk. Közben feltűnés nélkül érkezik egy farmernadrágos fiatalember.
Köszön, letesz Zsófi asztalára egy borítékot és távozik. Néhány perc múlva
Zsófi feláll és bemegy, majd rögtön kijön és leül. Egy perc múlva nyílik az
ajtó.

– Nem fogadta el.

5. Történet

2006. augusztus eleje.

– Mi történt? Mi várható az árfolyammal?
– Röviden összefoglalva…
– Köszönöm. Nem nyugtattál meg. Beszélnünk kell, de még rá-

érünk. Majd decemberben Karácsony előtt.

2006. október

– Találkozzunk a Fő utcán a Batthyányi tér közelében.
– Legalább ehetünk egy adag fagylaltot.

.

.

.
– Nem vállalhatom tovább a tagságot.
– Szerintem sem. Mit akarsz lépni?
– A következő alkalommal bejelentem.
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– Helyes. De csak négyszemközt.
.
.
.

– Hogy történt? Négyszemközt?
– Nem. A többiek előtt. Kaptunk (kaptam) öt percet. Majd vissza-

térése után megmagyaráztam, miért nem vállalhatom. Láthatóan
nem tetszett.
.
.
.

2007 eleje

– Nincs egyeztetési kötelezettségem. Így döntöttem.

P.S.

Mi lett volna, ha…? A kérdés – mint tudjuk – történelmietlen. Mégis fel-
teszem az értelmetlen kérdést: Nem lett volna kisebb a veszteség 2008
után, ha van egyeztetési kötelezettsége és nem dacból dönt?
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Blahó Miklós

Hagyaték

„A gazdasági válságnak mélyen romboló eredményei ... gondolkodóba
ejtették az európai államok kormányait. Belátták, hogy az elmúlt század
közgazdasági politikájának világszerte a pénzügyi és kereskedelmi terjesz-
kedés volt egyedüli célja. Minden állam hanyatt-homlok rohant előre”.

E sorokat ma is papírra vethetnénk, de szerzőjük éppen száz éve, 1913-ban
publikálta őket, alig százoldalas elemezésében, Magyarország szerepe és
hivatása a világgazdaságban – Hitele és jelzáloglevelei címmel. Az idézett
bekezdésből szándékos megtévesztés végett hagytam ki az 1900-as évek
elejére vonatkozó utalást, de hát a mai válság mélyen romboló hatásai is
gondolkodóba ejtik Európa és a világ kormányait, mégis hogyan lehetne
elérni, hogy ne rohanjon mindenki hanyatt-homlok előre. 

A kis kötet évtizedeken át lapulhatott anyai nagyapám könyvszekrényében.
Hogyan került oda, nem tudom, s már kideríteni sem lehet. Egy biztos,
közgazdász végzettséget felmenőim közül senki sem szerzett, s a téma iránt
különösebb érdeklődést sem mutatott, és sajnálatos módon remek üzleti
érzékkel sem született senki. Sok-sok évvel ezelőtt örököltem meg néhány
más hasonló témájú régiséggel együtt ezt a tanulmányt is, amely a Magyar-
országi Pénzintézetek Országos Szövetségének 1910. november 20-án tar-
tott közgyűlésének megbízásából készült. A szerző, Löherer Andor korának
ismert gazdasági írója volt (elég beütni nevét a Google keresőprogramjá-
ba), s az OMGE és a Magyar Gazdaszövetség igazgatóválasztmányában is
tevékenykedett. A borítóra, a cím fölé gondosan feljegyezték: Európa
pénzügyi köreinek szíves figyelmébe ajánlva!
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E ponton a mai olvasó él a gyanúperrel, hogy érdekes statisztikai adatokon
kívül a múltba vezető útra talál, amelyen mostanság is nagy a forgalom:
érvek, szavak, retorikai fordulatok köszönnek egymásnak, ahogy szembe-
találkoznak.

Örömmel nyújtom át az örökséget, ezt a százéves, a megelőző nagy globa-
lizációs korszak utolsó békeévében nyomtatott könyvet egy szintén kerek
évfordulót ünneplő barátomnak, e-formában, inkább szórakoztatására,
mintsem okulására, bár utóbbi szempont sem mellékes. 

Miről is ír tehát az Osztrák-Magyar Monarchia agrárországában a jeles
szakember? Száz évvel ezelőtt? „Magyarországnak, a lovagias magyar
nemzetnek meg nem érdemelten sok az ellensége, akik hátuk mögött kí-
gyót-békát reája kiáltanak, hogy annál kevésbé legyen feltűnő az ő ember-
telen manipulációik förtelmessége. Innen erednek az anyagi romlásunkra
szánt támadások is. Van egy sereg rendbontó. Az internacionális merkan-
tilista közgazda, melynek a sajtó is a kezében van. Ezek külön támadják
1000 éves intézményeinket. Sok minden kerül ki ezek ördögi kohójából.
Ezeknek felülni nagy naivitás.”
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Érthető módon az elnyomó osztrákok is kapnak bőven a kritikából. „És mi
volt a magyar nemzetnek jutalmas, hogy ezredéves ősi honát, s otthonát 
– az ausztriai nagyhatalom egyik alapfundamentumát – fenntartani igye-
kezett annyi értelmetlen támadás dacára is? Más nem, mint az, hogy önál-
ló fejlődését és kereskedelmét elnyomták, s amikor már egyébbel tönkre-
tenni nem lehetett, zálogleveleinket dobták vissza, hogy ezzel okozzanak
itt a mély sebeket vágó deruttal nagy pénzügyi és anyagi pusztítást.
Jelzáloglevélkibocsátó-intézeteinknek erős tartalékalapjain azonban meg-
törtek ezek a támadások is, mint a tengeri hullámok megtörnek gránitszik-
lák falain. De már ezen rázkódás is elég volt, hogy a pénz cirkulációja 
– mint a vér a testben – az üzleti életben megálljon... És ilyen erős krízis
közepette áll Magyarország, mint Európa nemtője előttünk. A külföld per-
sze nem tudta, hogy minő kitűnő jelzáloglevelekkel bírt, mert folyton ennek
ellenkezőjéről informálta Ausztria, akinek érdekében áll a kiszipolyozás.”

Kitűnő adottságok, csak hát... „Magyarországon a gazdasági egészséges
evolúcióhoz minden előföltétel megvan. A természet áldott, mert közép-
zónában feküdvén, terményei különösen zamatosak, ízesek, tehát igen ked-
veltek és táplálók. Termőföldünk elismert prima qualitás. Erdőink kiesek,
bányáink is keresettek, amint ezt az angolok érdeklődése bizonyítja”. De.
„Sajnos, egész mezőgazdasági termelésünk azonban legfőképpen az üzemi
és beruházási produktív tőke és a hitel hiány amiatt elmaradottságban van
a külföldi termelés eredményeihez képest. Németországnak a magyar ter-
melést jóval felülhaladó eredményei annál inkább figyelmet érdemelnek,
mert Németországnak talajviszonyai tetemesen kedvezőtlenebbek, mint a
magyarországéi.” Löherer kimutatta, hogy a termésátlagokban, szinte min-
den fontos termék esetében a német eredmény jobb, mint a magyar. 
Holott, „a mezőgazdasági kultúra Németországban sem sokkal fejlettebb,
mint Magyarországon, másként az itt járt angol és német gazdák tanul-
mányozó csoportjai nem estek volna egyik bámulatból és meglepetésből a
másikba, amint Magyarország egyes vidékeit és intensiv gazdaságait a
különböző időkben sorba járták...”

Hogy sokan kivándorolnak, hát van ilyen, nem baj, utalják haza a pénzt.
„Húsz millió emberünk prima munkaerő, azért szeretik annyira Ameri-
kában őket és tanulékonyak annyira, hogy a magyar földmíves parasztból
egyszerre a legmegbízhatóbb amerikai gyári munkás és munkagépvezető
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lesz. Amerikából a kivándorlottak immár 1907-ig mintegy 1,200 millió
koronát – mint megtakarított összeget küldtek haza. Sok a magukkal hozott
pénz is.”

És még valami. „A világnak azonban legkonzervatívabb népe – a magyar
parasztnak sok községben – a ládafiában hever milliókra menő pénze. 
Ez nem jut hivatásához és a termelést sem mozdítja elő. Magyarországon
a betéti tőkét legnagyobb részben azon vidéki takarékszövetkezetek keze-
lik, kis betéti kamatok mellett, amelyekhez a betevők a legközelebb 
vannak... A vidéki takarékpénztárak, sőt maguk a nagy bankjaink, avagy
jelzálogos intézeteink nem vesznek így a produktív termelésben részt – s
természetes is, hogy így Magyarországon a produktív hitel igen messze
maradt vissza a külföld és az egyes előre haladó államokban régebbtől
meghonosodott minden hitelszervezetektől.”

Mi a konklúzió? Európa népei és államai csakis ezen kölcsönös megértés
és kölcsönös támogatás útján biztosíthatják népeik nyugodt fejlődését és
jólétét és ezen az úton előzhetik meg a fenyegető szociális forrongásokat.”

Aztán jött 1914. 

De most örvendjünk inkább, a párhuzamok véget érnek, sohasem találkoz-
nak, s szerencsére 2014 jön. 
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Csillag István: 

Méretgazdaságosság és a jegybankár

„Nem születünk jegybankárnak” – parafrazálhatnám Konsztantin Szimo-
nov stílusában. Kivéve Surányi Györgyöt, aki mégis annak született. Tu-
dom, hogy annak az ismerethalmaznak, annak a kifinomult tudásnak, an-
nak a rutinnak, amivel a mai meggyőző érveléséhez, a briliáns és eredeti
gondolataihoz eljutott, hosszú évek tanulása, tapasztalatgyűjtése, kudarcai
és sikerei nyomán jutott a birtokába.

Túl rég ismerjük egymást, meg a rövid memóriám éppen eléggé halványul
a hosszú memóriámhoz képest, hogy még emlékezzek azokra az önkritikus
és saját képességeinek reális megítélését tükröző szavaira, amikor arról
beszélt, hogy az első jegybank-elnöki időszakában még nagy bizonytalan-
sággal, a mostanihoz mérve viszonylag kevés tudással végezte a dolgát.
Visszatekintve, persze minden, még az elkövetett hibák, a beismert és a be
nem ismert tévedések is egyenes vonalúnak mutatják a befutott pályát.

Nem csak a saját működésének első, „tanuló” éveiről szokott nagyon kri-
tikusan nyilatkozni, hanem utódai tevékenységéről, az általuk alkalmazott
technikák, divatossá vált rezsimek következményeiről, kudarcairól is. Nem
szereti a divatos „csili-vili” technikákat, a felkapott és a világ valamennyi
yuppie jegybankára és elemzője által alkalmazott, „megbízható” mód-
szereket. Többre becsüli saját, évtizedek alatt összegyűjtött, gazdaságtör-
téneti, elméleti és a gyakorlati tapasztalataiból leszűrt következtetéseit,
mint a készruha egyen-érvelést. Surányi kritikáinak közös eleme: a „sza-
bályalapú” (rules-based) rendszerek alkalmazásával szembeni szkepszis.
Ebben a szabályalapúsággal szembeni viszolygásban Surányi kritikáját
éppúgy kénytelenek elviselni a jegybank őt követő vezetésének – szerinte –
tankönyvszagú (a külső szemlélők által elfogadott és az elemzők által is
még indokolható) reakciói, mint a költségvetési politika keretek közé szorí-
tására kidolgozott Stabilitási és Növekedési Egyezmény híveinek a
„fiskális alkoholizmust” (Kopits György kifejezése) megfékezni kívánó ja-
vaslatai. 
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A szabálytalan ötletesség a szabályalapúsággal szemben

Ez utóbbi körben nagyon meggyőző az a gondolati levezetés, amivel bizo-
nyítani szokta, hogy az ún. maastrichti kritériumok sem egymással, sem a
valósággal nincsenek koherens módon összhangban, ráadásul csak akkor
kísérelhető meg – kisebb-nagyobb zavarok melletti – alkalmazásuk, ha
azonos fejlettségi fokon álló országok (megvalósult reálkonvergencia)
törekednek e követelmények betartására. Az elmúlt évtizedben, a fejlett
országokban elterjedt szabályalapú költségvetési rendszereket, az azok be-
tartásán őrködő „őrkutyákat” (watchdog), mint pl. a Költségvetési Tanács,
sem becsüli túl sokra, mert ha van cselekvési hatáskörük azt a demokrácia
intézményeinek: így a Kormány, a Parlament szerepének csorbításának vé-
li, ha meg nincs, akkor ilyen drága „kutatóintézetet” nem érdemes fenntar-
tani. Azt is megfontolandónak tartom – álláspontjára vonatkozó saját fenn-
tartásaim mellett –, amit magukról a szabályokról mond. Surányi szerint,
ha egy kormány gazdaságpolitikája amúgy is – magától is – ésszerű
keretek között folyik, akkor a szabályok fölösleges merevséget jelentenek.
Ha pedig a gazdaságpolitika ellentmond a józanésznek, akkor a makrogaz-
dasági szempontból ésszerűtlenül gazdaságpolitizáló kormány amúgy is
ezerféle módon sérti meg a szabályokat, így azok hatásossága akár az első
okból, akár a másodikból, azaz így is – úgy is megkérdőjelezhető.

Itt és most le kell szögeznem, hogy ebben élesen eltér az álláspontunk. Én
– nyilván, mert a jogi egyetemen a normák nevelő erejét „verték a fejem-
be” – hiszek az előre kialakított szabályok, követendő normák iránymutató
szerepében, még olyan területeken is, mint a gazdaságpolitika, ezen belül
a költségvetési, vagy a monetáris politika alakítása, pedig ez kifinomult
művészlelkeknek, intuícióval és kreativitással megáldott személyiségek-
nek való. Nyilván a szabályosságok megfigyelésén, a „ha…akkor” össze-
függések alkalmazásán alapuló ajánlások, magatartási követelmények nem
helyettesíthetik a gondolkodást, akár adott esetben a szabálytól való
eltérést megtestesítő heurisztikus cselekvést sem, mégis zsinórmértékül
szolgálnak azok számára, akik „nem születtek gazdaságpolitikusnak”,
vagy makro gazdásznak. „A történelem csele” (Hegel), hogy a gazdaság-
politika alakítására és a felelős döntések meghozatalára nem mindig, sőt
többnyire nem azok kapnak felhatalmazást, akiknek nem volt elég idejük,
kedvük, szorgalmuk és tehetségük, hogy gazdaságtörténeti, elméleti és
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gyakorlati tapasztalatok elmélyült tanulmányozásával készüljenek fel jö-
vendő hivatásukra, vagy köznapibban a pozíciójukra. Ezért – afféle hályog-
kovács módon – a „szabálykönyvekből” vezetik le a döntési alternatívákat,
hogy legalább a kapitális hibák elkövetését megelőzzék. A választók önvé-
delmi reflexe nem terjed ki még arra is, hogy bizonyos pozíciók betöltésére
(pénzügyminiszter, jegybankelnök, gazdasági miniszter) akkor engedjenek
hírnevet szerzett és a szakmában elismert személyeket „pályázni”, ha vál-
lalják, hogy akár akadémiai zsűri előtti programbeszéd megtartása, az
elméleti és gyakorlati keresztkérdések eredményes megválaszolása és az
egész eljárás nyilvánosság számára történő hozzáférhetősége mellett indul-
nak a felelős beosztás elvállalásáért. Ekkor már lenne mód arra, hogy a
közönség önvédelmi reflexe érdekében kialakított – sokszor merev és értel-
metlen – szabályok mellett/helyett a rátermettség előzetes bizonyításával
előre gondoskodjanak arról, hogy ne kövessenek el örültségeket, akár az
újraválasztás érthető szempontjait, vagy a népszerűséget hajhászva. Én,
akinek volt alkalma sokszor egyedül képviselni az ésszerűnek gondolt
irányt, örültem volna, ha lett volna egy nyilvános és elfogadott szabály,
amelybe kapaszkodhattam volna és nem csupán bonyolult összefüg-
gésekkel, az amúgy sok-sok bizonytalan tényező által befolyásolt, többnyi-
re – előre nem jól látható – kimenetekkel, lehetséges következményekkel
kellett volna érvelnem. 

A szabályokra hivatkozó gazdaságpolitikai vonalvezetés sem tagadhatja le
azt a tényt, hogy sokszor éppen a meghozott, vagy az elhalasztott döntés
következményeként változnak meg az események, nincs automatizmus,
hihetetlen ereje és szerepe van a szubjektumnak, a meggyőzésnek és a
meggyőződésnek. Ugyanakkor a szabályok, mint veszélyes helyzetekre
való felkészülést segítő „check-list”, ellenőrző kérdéssorozat rákénysze-
rítenek a következményeket befolyásoló körülmények végiggondolására és
a meghozandó döntés keret- és peremfeltételeinek pontos méretezésére.
Csak a szabályosságokkal abszolút tisztában lévő, felkészült és szuverén
személyiség képes a sztereotípiákon alapuló várakozásokat befolyásolni,
más irányba terelni. Amikor Surányi – a mából visszatekintve és elvonat-
koztatva az akkor ismert feltételektől – a ma elfogadott hozamkövetelmé-
nyekből kiindulva jogosan bírálja a magyar jegybank utolsó évtizedének
vezetőit, hogy jóval olcsóbban is eleget tehettek volna az ország finan-
szírozhatósága és pénzügyi stabilitása követelményeinek, elfelejtkezik ép-
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pen arról, hogy a várakozásokat csak az képes változtatni, akiről elhiszik,
hogy látja a döntés lehetséges kockázatait és képes ezek bekövetkezte
esetén a csillapításukra is. A világban alkalmazott szabályok, az elterjedő
rezsimek (ld. inflációs célkövetés) ugyanis éppen a várakozások keretek
között tartásán, a gondolkodási tehetetlenség kiaknázásán alapulnak, éppen
ezért a bennük látens módon (underlying) megfogalmazott feltéte-
lezéseknek a várható következményeknek csak az képes ellentmondani,
aki „kezét képes a pénz- és üzleti világ ütőerein tartani”. A világban alig
van ilyen pénzügyi személyiség. A kelet-európaiak közül Surányi biztos,
hogy közéjük tartozik. Azonban arra is érdemes gondolni, hogy a befektető
közönség, a hitelezők számára nem csupán a korábbi – a jegybanki tapasz-
talatoktól eltérő pályán – felhalmozott sikerek sora meggyőző. Azzal sem
törődnek, hogy a jegybankelnöki kinevezés a korábbi más irányú tapaszta-
latok megkoronázása-e. Ami számít a jegybankári múlt. És még ekkor is…
Nagy adag szerencsére is szükség van, meg arra, hogy elég kicsi, vagy elég
nagy legyen az ország, ahol a szuverén személyiség ellentmond a
tehetetlenségi várakozásoknak, a szabályoknak. Elég kicsi, hogy a váratlan
húzás miatti elmozdulás ne okozzon a befektetési portfolióban súlyos
veszteséget kicsiny súlya miatt. Elég nagy ahhoz, hogy a váratlan húzás
miatti veszteség miatt ne engedjék elbukni („too big to fail”). Azt is látni
kell, hogy a fiskális, vagy a monetáris politikai döntések következményei
annyira közvetítettek, annyi közvetlenül nem irányítható körülménytől
függenek, hogy ezeknek a folyamatos és azonnali befolyásolására a legjob-
ban felkészült szakember sem vállalkozhat, kénytelen elfogadni a közúti
közlekedésben leginkább tetten érhető, sztereotípiákon alapuló várakozá-
sokat és az éppen ezekre alapozott szabályszerűségeket felhasználó java-
solt szabálykönyveket. 

Amit szabad Jupiternek…

Visszatérve a vitatott évtizedre, illetve Surányi vitathatatlan rátermettségére
és személyes kvalitásaira, rendkívül fontos tényező, hogy a jegybank veze-
tésének és saját kormányának a viszonya. Surányi jegybankelnöki műkö-
désének utolsó évét leszámítva a mindenkori kormány és a jegybank vi-
szonya inkább harmonikus, mintsem ellenséges volt. Ez volt a jellemző
Antall József kormánya és személy szerint Rabár Ferenc, illetve Kupa
Mihály pénzügyminisztersége idején, de még inkább ez az azonos platform
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alapján történő gazdaságpolitika irányította Bokros Lajos és Surányi, de
még Medgyessy Péter és Surányi együttes cselekvését is. Közmondásosan
kiegyensúlyozott volt a kulturálisan teljesen eltérő habitusú Horn Gyula és
Surányi viszonya. Az ország gazdasági fejlődését, a pénzügyi stabilitás
megőrzését és az egyensúly javítását célzó együttműködés vezette Orbán
első kormányzásának első másfél évét is, jól lehet Orbán már kezdettől
hangoztatta fenntartásait Surányival szemben az MNB stábjának Horn
Gyula számára készített véleménye miatt, amelyben a FIDESZ választási
programját voluntaristának és kockázatosnak ítélték. Orbán Surányival
szembeni fenntartásai ellenére az orosz pénzügyi válság és az Ázsiában,
Malaysiában, Thaiföldön és Dél-Koreában kitört majd tovaterjedt pénzügyi
krízis: az „ázsiai ragály” körülményei között (1998-1999) a Chikán Attila
gazdasági miniszterből, Járai Zsigmond pénzügyminiszterből és Surányi
György jegybankelnökből álló „három tenor” mégis nagyszerűen működött
együtt. Együtt képesek voltak elhárítani azokat a kockázatokat, amelyek a
kicsi, nyitott, még mindig jelentősen a külföldi hitelezők pozitív megítélése
szoruló Magyarország számára a pénzügyi csőd veszélyét idézték volna fel.
Ebben a helyzetben bontakozott ki igazán Surányi hihetetlen kreativitása,
higgadtsága és tapasztalatokon, elméleti felkészültségen alapuló vakme-
rősége. A három tenor alapvetően Surányi kottájából énekelt.

Amíg a válságelhárítás zajlott, addig Orbán is Surányinál és Surányitól ta-
nult. De Orbán nem szeret másoktól tanulni, sőt bünteti tanítóit. Amikor
elmúlt a válság, attól fogva Surányi javaslatai, ötletei már nem találtak
egyetértésre Orbánnál, pedig állítólag maga is kezdeményezte az előre beje-
lentett csúszó leértékelés új szisztémával való esetleges felváltását, a forint
árfolyamának ingadozását limitáló sáv kiszélesítését. Orbán már kitanulta,
hogy Surányit nem tarthatja a talpa alatt. Hiába volt Surányi ugyanaz, mint
a megelőző években már nem tudott sikeres jegybankár lenni. Nem jutott
egyről a kettőre, és ha ma vizsgálnánk, hogy mennyire volt drága vagy olcsó
az ország finanszírozása biztos tudnánk csomót keresni a kákán. (Pedig nem
az ő kákáját, hanem Orbánét kellene vizsgálnunk.)

Utódai más körülmények között dolgoztak. Járai még élvezte az Orbán kor-
mány rokonszenvét, sőt ez kölcsönös is volt, hiszen az első Széchenyi terv
előlegek kifizetésével elindított költekezése, a köztisztviselői életpályaprog-
ram megindulása miatt meglóduló és az üzleti szektorra ható emelkedő
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bérköltségek és költségvetési kiadások, a Magyar Fejlesztési Bankban hal-
mozó kvázi fiskális kiadások, az átvállalt vállalati kölcsönök, a mezőgaz-
dasági hitelek folyamatos bedőlése ellenére Járai alatt a jegybank veszély-
érzete nem működött. A sztereotípiának ellentmondva nem kezdett bele a
„piaci értékítéletet követő” kamatemelésbe, erre furcsa módon csak a
Medgyessy-kormány még el sem indított, csak a propagandában bejelentett
intézkedései hírére érezte meg, hogy mi is lesz a piac értékítélete. Járai és 
a szocialista-liberális kormány viszonya végig feszült volt. A vélemény-
különbség, sőt az éles feszültség ellenére sem gátolta meg Járai a forint
ingadozási sávjának leértékelődésre utaló eltolását, amit a miniszterelnök
erőszakolt ki, és ami az akkori tendenciák miatt szerencsétlen és követ-
kezményeiben is súlyos döntés volt (sajnos ebből én sem húztam ki magam
és a többi döntéshozót). A szoc.-lib. kormánnyal szembeni éles fellépés nem
öltött testet a lehetséges és szükséges devizatartalék feltöltésében, a megin-
dult devizahitelezés akadályozásában. Járainak a kormányt kritizáló állás-
pontja kimerült a költekező fiskális politika megállítására amúgy teljesen
alkalmatlan, de a hiteleket megdrágító és a mesterségesen erős árfolyam
következményeivel járó kamatemelésben. Ez az örökség, amelyhez Járai
utódjának, Simornak alkalmazkodnia vagy – éppen ellenkezőleg bátor,
mondhatni vakmerő döntéssel – annak ellentmondania kellett. Ráadásul,
ehhez a nem kevés megszorítást igénylő Orbántól örökölt (2001-2002)
lépés sorozatnak a betetőződéseként ott volt még a szoc-lib. kormány által
2002 közepétől 2006 közepéig folytatott, a „szentháromságon” alapuló
ésszerűtlen gazdaságpolitika. A „szentháromság”: a „jóléti rendszerváltás-
nak” elkeresztelt közalkalmazotti és köztisztviselői egylépéses fizetés-
emelés és a 13. havi nyugdíj, a versenyképesség jelszava alatt ezzel egyide-
jűleg bevezetett adócsökkentések és a versenyképességet, a tőkevonzó
képességet javító, az előző két kiadással együtt azonban már jelentős meg-
terhelést jelentő autópálya-építés. 

Az orbáni örökség és a szoc-lib. „szentháromság” együtt olyan erőteljes
beavatkozást tettek szükségessé, amelyek mellett – még ha lett volna is eb-
ben rendszer – a monetáris politika lazítása nagyon kockázatosnak tűnt. 
A külvilág, a hitelezők számára hihetetlennek tűnt, hogy a konvergencia-
tanács (Surányi Gy., Simor A. és Bogsch Erik) tanácsait megfogadva a
Gyurcsány kormány a GDP 10%-ára rúgó deficitet képes lesz a GDP közel
5-6%-ával úgy csökkenteni, hogy ez 2008-ra már 4% legyen. A bizonyta-
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lanság és a biztos bukás irányába tartó várakozások a monetáris politikában
is nagy óvatosságot és körültekintést kívántak meg, még akkor is, ha Simor
jegybankelnöki belépése inkább pozitív, mint negatív várakozásokat keltett
arra alapozódva, hogy Simor kitűnő tőkepiaci szakember, a magyar tőke-
piac vezető brókercégének a vezetője, sőt még tőzsdeelnök is volt. A mai
kritikák, köztük legélesebben éppen Surányi kritikája a mostani likviditás-
bőség idején hangzanak el és vetik Simor szemére miért nem fogott bele
gyorsabban egy kamatcsökkentési ciklusba, amikor ezzel az államház-
tartást és a beruházni akaró vállalkozókat sok veszteségtől óvta volna meg.
A jegybank óvatossága – álláspontom szerint – abszolút indokolt volt,
hiszen már csak az hiányzott volna, hogy a hitelezők bizalma újra megrop-
panjon, ahogy az a 2008-as pénzügyi válság idején, Magyarország és a friss
jegybanki vezetés számára a legrosszabbkor be is következett: a hitelek
kiszáradtak. Simor elnökségének Surányi által bírált utolsó két évében
ugyanakkor rendkívül ellenségessé vált a második Orbán kormány és
Simor viszonya. Simornak ugyanazokat a piszkálódásokat kellett átélnie
(ld. offshore lovagozás), mint Surányinak az MNB bécsi leánybankja
miatt, a világban szétömlő likviditás ellenére az ország leminősítése és 
a kockázatosságot kifejező CDS felárak magas szintje aligha alapozott meg
egy erőteljes kamatcsökkentést. Ráadásul a hitelezői közvélemény 
– éppen, mert a kamatcsökkentés ellentmondott volna a várakozásoknak –
a kormányhoz való törleszkedés, a Simor elleni személyes támadások kivé-
désének, ezzel a jegybankelnök zsarolhatóságának vélte volna a fordulatot,
amely talán, esetleg, valószínűleg „ócsította” volna az ország finan-
szírozhatóságát.

Tudós és/vagy üzemmérnök1

Arról sem szabad elfelejtkeznünk, ami írásom címe: a méretgazdaságos-
ság. Kezdem az ítélettel, majd utána következik – ahogy a bírósági tár-
gyalásokon is – az indoklás. Sokan érthetnek a pénzügyekhez, sőt sokan
tanulmányozzák a makropénzügyi összefüggéseket, de egy kezemen tud-
nám megszámolni azokat a szakembereket, akik úgy a tudományos-szak-
mai vitában, mint a gyakorló jegybankárok közegében tudnának érvelni
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álláspontjuk mellett, de ami ennél is fontosabb el is vállalnák, hogy ha kell,
álláspontjuknak megfelelően döntenek és azt személyes meggyőződésként
képviselik minden fórumon. Ne felejtsük el, hogy Surányi egy olyan or-
szágban járta ki a „jegybankárok iskoláját”, amelynek legrangosabb köz-
gazdasági egyetemén most szűnik meg a makrogazdasági tanszék, zsugo-
rodik 1-2 főre a gazdaságpolitikai egység, ahol lényegében csak a business
irányába tolódik el az érdeklődés, a tanítás. Mondhatjuk, hogy Surányinak
még volt honnét, volt kitől tanulnia. Elég, ha csak Riesz Miklós, vagy
Hágelmayer István nevét az olvasó emlékezetébe idézem, de a makro-
pénzügyek és a gazdaságpolitika terén volt mit ellesni Hetényi Istvántól is.
Surányi mindegyiküket ismerte és mindegyiküktől tanult, sőt mind-
egyikükkel dolgozott együtt. Ez behozhatatlan előny. Behozhatatlan előny
az is, hogy a múlt század 80-as éveinek reformforgatagában éppen a bank-
rendszer kétszintűvé alakítását előkészítendő Hetényi István által vezetett
bizottságnak ő volt a szakmai titkára, amelyben a bankszakma összes nagy
öregje, de az egyetem akkori nagyságai is benne ültek. Nem csak az elmé-
letileg lehetségest, de azt is meg kellett tanulnia, hogy a helyesnek tartott
döntés érdekében hogyan kell manőverezni, mikor kell keménynek és
mikor kell rugalmasnak lenni. Kitanulta, hogy mi a kollektív döntéshoza-
talban, a feljebbvalók kimondott és csak közvetített elvárásaihoz való al-
kalmazkodásban a személyes felelősség. Még nem is szóltam arról, hogy
Neki kellett ahhoz meggyőző erejű, nemzetközi összehasonlítás próbáját is
kiálló, elméletileg megalapozott, a gyakorlatban is alkalmazható tanul-
mányt, – ami ennél is több – döntési javaslatot összeállítania, amely bemu-
tatja, hogyan tudja a jegybank szabályozni, befolyásolni az éppen kifejlődő
pénzpiacot, miközben elveszti közvetlen parancsuralmi jogosítványait a
pénzügyi közvetítők felett.

Surányi tanult és dolgozott, bújta az irodalmat, ha lehetett „bekérezkedett”
szakmai tanulmányutakon a világ fejlett és Magyarország számára mintául
szolgálható központi bankokba (ld. Németország), és közben állta a ver-
senyt. Mert kemény volt a verseny az akkori Pénzügykutatási Intézetben.
Hágelmayer István a Közgazdasági Egyetem valahai Pénzügyi Tanszék-
vezetője volt a főnök, a helyetteseit Antal Lászlónak és Kupa Mihálynak
hívták, ahol a szomszéd elemzői osztályt Bokros Lajos vezette, ahol Aszta-
los László és Szalkai István, vagy Várhegyi Éva írásairól kellett vitát foly-
tatni. Most csak a pénzügyeseket és nem a többi „farkaskölyköt”említem,
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akik tudományos vitában széttépték a nem kellően megalapozott, elnagyolt
álláspont képviselőjét, akik mindig mindent „jobban” tudtak, akik mindig
egy kicsit többet olvastak a nemzetközi szakirodalomból, mint a többiek. 
De a versenyben a pénzügykutatósok mellett ott voltak az akkori Közgaz-
dasági Egyetem Pénzügyi Tanszékének a fiatal oroszlánjai, akiket Riesz
Miklós és Hágelmayer István maga nevelt: Bánfi Tamás, Száz János, a né-
hai Sulyok Papp Márti. Surányinak ebben az istállóban kellett állnia a
versenyt, és ha lehet minden futamban az élen végeznie. Nem volt könnyű
dolga, de volt-e még valaki, aki a monetáris politika meglehetősen összetett,
nagyon nagy felkészültséget, a nemzetközi tapasztalatokban való jártassá-
got igénylő követelményeit ilyen kedvező és ilyen inspiráló környezetben
sajátította volna el. Bizony a felsorolt nevek közül mind alkalmasak lettek
volna erre, de részben személyes érdeklődésük a makrogazdaság, a makro-
pénzügyek más és más területei felé irányította őket, hiszen a szocializmus-
ból a kapitalizmusba átlépő Magyarországon minden pénzügyi kérdés még
feltáratlan és feltöretlen volt, habzsolták a tudást és habzsolták a meghódí-
tatlan területeken elért sikert. A személyes érdeklődésen túl a többiek nem
rendelkeztek azzal a nagyon szerencsés habitussal, ami Surányit már kez-
detben is jellemezte, hogy véleményének megformálásában, képviseletében
ugyan nem volt egy szemernyi megalkuvás, azt pengekeménységgel kép-
viselte, mégis ahogyan azt elővezette, abban nem volt szöglet, vagy sar-
kosság, inkább mindig gömbölyűre csiszolt érvelés jellemezte. Surányitól
mindenki a súrlódási veszteséget mérséklő lágyabb megfogalmazást, az
alkalmazkodóképességet várta. Surányitól nem csak azért fogadták el 
könnyebben, hogy nagyon nehezen visel el a magáétól különböző álláspon-
tot, mert okos volt, hanem azért is, mert simulékony, nem kereste, inkább
kerülte a balhét. Surányi nem politizált, nem volt az akkori nagyon
vehemensen politizáló pénzügyminisztériumi ifjúsági mozgalom hangadó-
ja, fontos részanyagot írt, több vitában részt vett, de Washingtonba történő
kiküldéséig sem játszott vezető, meghatározó szerepet a „Fordulat és
Reform”-ban. Ezért is volt meglepetés később a Demokratikus Charta alá-
írása.

Surányi kutatóként kezdte pályáját és kutatói habitusát jegybankelnöki
tevékenysége során is megőrizte. Magyarországon egyetlen elődje és
egyetlen utódja sem volt kutató. A rendszerváltó közép-kelet-európai
országok közül egyedül Lengyelországban a lengyel gazdasági reform és a
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lengyel stabilizáció atyjaként elhíresült, később a lengyel jegybank
elnökeként vas-következetességgel működő Balczerowicz kezdte pályáját
kutatóként. A kutató még akkor is, ha vezető lesz, sokkal szerényebben,
sokkal bizonytalanabbul fogalmaz, hajlik arra, hogy álláspontjának a meg-
alapozásához nagyon sokféle érvelésmódot és módszert használjon fel,
szívesen szervez a döntés előtt vitafórumokat. Sokszor vádolják a ku-
tatóból vezetővé „előlépett”döntéshozót tétovasággal, öreges óvatoskodás-
sal, az új módszerekkel szembeni tartózkodással, egyenes és világos kö-
vetkeztetések kimondásával szembeni szkepszissel. Kahneman említi vi-
lágsikerű könyvében,2 hogy pénzügyi tanácsadótól, orvostól, vagy poli-
tikustól nem, vagy alig fogadják el, ha nem egyértelműen fogalmaz, ha fel-
hívja a figyelmet egy döntés esetleges, az elérni kívánt hatásnak egyenesen
ellentmondó következményekre. Márpedig a monetáris politika vitele so-
rán a meghozandó döntések mindegyike csak nagyon közvetett módon
jár(hat) a várt hatásokkal, nem véletlen, hogy mindig „közbenső” célok
elérhetőségét tűzi ki, és nagyon körültekintően, tartózkodóan, a túlzásoktól
mentesen fogalmaz. Nincs bulváros, bombasztikus stílus, nincs meg-
jegyezhető „bon mot”, nincsenek „mongolfoltok”. 

A jegybankelnök azonban nem csak tudós, hanem üzemmérnök is. Nem a
rajzasztalnál, nem a kísérleti műhelyben, hanem a sűrűben, ahogy az ango-
lok fogalmaznak „on the spot” kell otthonosan, pillanatnyi késedelem nél-
kül, az „öreg szakik” szeme és füle hallatára azonnal bemondania a „tutit”.
A kutató, a hezitáló Surányi képes volt erre is. Ha kellett 600 bázispontot
(kétszer 300-t ) emelt, de ha eljött az ideje azonnal vágott. Hogy magában
hányszor mért – ahogy az orosz közmondás tartja („hétszer mérj, egyszer
vágj!”) – nem tudjuk, döntései maradnak meg az utókor számára. Az 
1995-ös stabilizációs csomag sok elemből állt, közülük az ún. „előre beje-
lentett csúszó leértékelés” váltotta ki a szakmai, pénzügyi és a vállalkozói
közvéleményből leginkább kedvező fogadtatást. Ennek az intézménynek a
segítségével egyfelől előre tervezhetővé vált az exportőrök számára, hogy
dinamikus export növekményük esetén annak forintban mért jövedelmező-
sége mennyit javul, másfelől lehorgonyozta a forint árfolyamának gyen-
gülése által befolyásolt inflációs várakozásokat egy előre kiszámítható,
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tehát a jegybank, a pénzügyi közvetítők és a közönség számára kezelhető
szintre, végül a kereskedelmi és a fizetési mérleg folyamatos javulását
ígérte, ha a várakozások szerint alakulnak az események. Bokros Lajos és
Surányi előtt a romló külső egyensúlyt és az államháztartás hiányát a le-
értékelés és annak időzítése és mértéke által gerjesztett meglepetés infláció,
illetve időleges adóemelésekkel és az állami beruházások halasztásának az
eszközével próbálták kezelni. A csúszó leértékelés és az ezzel egyidejűleg
bevezetett ideiglenes ideig alkalmazható vámpótlék egyszerre segítette a
külkereskedelmi (ezzel a fizetési) mérleg hiányának és az államháztartási
hiánynak a mérséklődését. A két összekapcsolt innovatív intézkedés a vára-
kozásokat letérítette a korábbi húzd meg ereszd meg (stop-go) politika rán-
gató pályájáról, és azzal kecsegtetett, hogy kialakulhat az együttműködés a
kormány és a piac szereplői, a hitelezők és a beruházók, az exportőrök és 
a finanszírozók, a vállalkozók és a pénzügyi közvetítők között. A két 
– egymással kitűnően együttműködni képes – fiú: Bokros és Surányi 
a kutatásaikra és a felhalmozott elméleti tapasztalataikra alapozva, mint
konstruktőrök is rendhagyót alkottak, ami azóta is fáj Magyarországon
sokaknak. Az innovátor-konstruktőr szerepét a központi bankban, mint
annak vezetője azóta se töltötte be senki.

Egy olyan kis országban, mint Magyarország a monetáris politika alakí-
tásában elméleti-elemzői, döntés-előkészítői és döntéshozói szerepben nem
néhány tucat, hanem legfeljebb négy-öt kiváló képességű elme dolgozott.
Az USA-ban, ahol a FED döntéshozó bizottsága hét személyből áll, akihez
a tizenkét regionális FED elnökből még – rotációs rendben – öt csatlakozik,
sincs több tizenkettőnél emiatt a számon tartott makro pénzügyi szakértők
száma. Az USA méretei lélekszámban, a pénzügyi közgazdák, a makro-
pénzügyekhez értők számát tekintve legalább 10-20 szorosan múlja felül
hazánkét. Túlzás lenne azt állítanom, hogy nekünk egy Surányink van, de
talán nem is nagyon járok messze az igazságtól. A „szűkség” akár össze-
kapcsolható lenne az erénnyel is. Hiszen, ha végre van egy a monetáris poli-
tikához értő, a pénzügyi stabilitás megőrzésének, a makrogazdasági teljesít-
mény javításának elkötelezett szakemberünk, akkor őt addig kell a jegybank
élén tartani, amíg ezeket a célokat valósítja meg. Hogy tevékenységében a
politikai ciklusok irányváltásai se zavarják, és hogy a jegybank meg-
őrizhesse a függetlenségét erre találták ki, hogy a jegybank elnökének a
mandátuma mindig túlnyúlik a kormány ciklusidején. Ez a jegybankelnöki
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mandátum azonban túlságosan rövidnek látszik, részben a politikai kilen-
gések sűrűsége, részben az intézményi önállóság kiépítésének időigénye
miatt. A rendelkezésre álló jegybankelnöki választék sem túl széles, ezért a
józanság is erősíti azt az igényt, ami pénzügyi stabilitás és függetlenség
személyi biztosítékainak a megteremtésében ölt testet. Éppen a jegybanki
politika függetlenségének, kiszámíthatóságának megőrzése érdekében sok-
kal inkább lenne szükség arra a stabilitásra, mint ami pl. az Állami
Számvevőszék elnöki tisztségét jellemzi, ahol tizenkét évre szól az elnök
mandátuma. Ilyen hosszú mandátum jelentené a valóságos garanciát a füg-
getlenségre és a következmények személyes vállalására, éppen ezért a 
12 évre szóló jegybankelnöki mandátum betöltésénél is az a magas szintű
tudás, a szakmai tekintély az alkalmasság feltétele, ahogy a Számvevőszék
első elnökét Hágelmayer Istvánt is ezért „találták ki” és ezért választották 
12 évre. A rendszerváltás, a független jegybank intézmény kiépítésének
időszakában, és az átalakulás évtizedeiben a jegybankelnökségre alkalmas
személyből is csak nagyon kevés állt rendelkezésre. A függetlenség, a
nemzetközi elismertség, a stabilitás szempontjain túl a méretgazdaságosság
jegyében is szerencsés lett volna, ha Surányi ezt a tisztséget hosszú periódu-
son át tölthette volna be.

A kutatásvezető csapatkapitány

A Magyar Nemzeti Banknak Surányi jegybankelnöksége előtt nem volt 
a javaslatokat kidolgozó, önállóan működő stábja, nem voltak elismert, a
legjobb nemzetközi gyakorlatot, a legjobb módszereket alkalmazó kutatói,
nem voltak ismert és elismert publikációi. Pedig a jegybank elsősorban 
a szellemi felkészültségével, a meggyőző elemzéseivel, a prognózisaival, a
várakozásokat befolyásolni képes, a várható fejleményeket feltáró, azokat
az intellektuálisan jól megalapozott iránymutatásaival hat a pénzügyi fo-
lyamatokra. A jegybank döntései maguk, az érvelés és azok környezete
nélkül kevéssé hatásosak, kevéssé képesek a várakozásokat is befolyásol-
ni. Legfeljebb, ideig-óráig az aktuális helyzetet. A befektetők, a hitelezők,
a vállalkozók terveit is befolyásolni képes monetáris politika folytatásához
kevesebb értő, precíz, odaadó bankhivatalnokra és több képzett, saját fel-
tárt felfedezéseitől, javaslataitól nehezen eltéríthető, a meggyőződésétől
nem tágító, megingathatatlan, a tekintélyt nem tisztelő, érvekkel vívó kuta-
tóra van szükség. Surányi megteremtette a csapatot. Igaz, volt honnét 
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tanulnia. Tudta, hogy kell valaki, aki már az egyetemen felfigyel a tehet-
séges, szerény, de a szorgalom, az igyekezet és munka alapján nagyra hiva-
tott fiatalokra (Száz János és Sulyok Papp Márta). Tudta, kell valaki, aki
tehetség-gondozónak elég figyelmes, elég türelmes, és aki maga is együtt
tanul tanítványaival, miközben irányítja őket (Neményi Judit). Tudta, kell
durva ráspoly, hogy azután szokják és kezeljék a megalapozott és a meg-
alapozatlan kritikát (Bánfi Tamás). Tudta, kell valaki, aki egyetemes tudásá-
val, ha nem is ad közvetlen tanácsot, de szavai és a benne sokszor azonnal
nem is felismerhető zseniális sejtetései majd elvezetnek oda, ahová indul-
tunk (Kornai János).

Nem tudom, hogy szerették-e. Talán igen. Sejtésem szerint csapatán belüli
népszerűsége nem vetekedett a valahai Antal, vagy Hágelmayer nimbuszá-
val. Tudták, és elismerték, hogy ő a főnök. A főnök, akinek már kérdéseire
is érdemes figyelni. Tudták, hogy ő a főnök, aki – ha kell – egymaga is
eldönti, hogy mi a teendő. Tudták, hogy ő a főnök, aki meghallgatja őket,
bár nem mindig hallgat rájuk. Tudták, ő a főnök, aki megvédi őket a tá-
madásoktól. Tudták, ő a főnök, aki sokszor szeszélyesen szubjektív, de
szakmai és tudományos következtetéseiben – bár gyakran elfogult: pl. a
szabályalapúság kérdésében, vagy a mindent jobban tudás művészetében –
a tökéletességig precíz, világos, vitathatatlan és megingathatatlan. Tudták,
ő főnök, akinek azonban lehet – ha eléggé felkészült, érvelésében meg-
alapozott, aki ezt meri – ellentmondani. 

A modern jegybank, a korszerű monetáris politikai hatóság az ő műve volt.
A világon kevesen mondhatják ezt el magukról. A csapat, az ő csapata volt.
Persze, voltak utódai között kiváló coach-ok. Voltak, akik jobban értettek a
vezetői menedzseléshez, voltak, akik szójáték tekintetében fölülmúlták. 
Ha jegybankelnökről beszélnek Magyarországon, mégis Surányi jut az
eszükbe.
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Farkas István

A kereskedelmi bankok nélküli 
piacgazdaság jellegű3 gazdaság

Amikor megkaptam a felkérést, hogy Surányi György 60. születésnapjára
készülő emlékkönyvbe írjak, gondolkodás nélkül beleegyeztem. Tettem ezt
azért, mert Gyurit tisztelem és szeretem, és az ötlet meg kimondottan
jópofának tűnt.

Hanem hát a második gondolat az volt, hogy Te jó Isten: de hát mit, miről
írjak? A terjedelem és a képességeim korlátai nagyon is szorítónak bizo-
nyultak: személyes élményekről azok, akik többet voltak Gyurival együtt,
érdekesebbeket tudnak írni, szakmai anyagot pedig hát…

Végül is arra jutottam, hogy röviden megpróbálom leírni a nagy kísérletet.
Induljunk ki abból, hogy a legtöbb elfogadottnak tekinthető szakkönyv,
tankönyv a kereskedelmi bankokat olyan pénzügyi közvetítőnek írja le,
amelyekre az a jellemző, hogy denominációs, deviza, kamat, futamidő
transzformációt hajt végre. 

Ennek a trouvaille-nak három minimális feltétele van: legyen megtakarítás
a kereskedelmi bankokban, legyen elfogadható kockázatot jelentő adós, 
és legyen egy – ha nem is segítő, vagy éppen támogató – de legalább nem
ellenséges széles értelemben vett infrastruktúra.

Most nem foglalkozom azokkal az általános problémákkal, amelyek a vál-
ságból fakadóan, vagy a növekedés hiányából adódóan gátolják a betét-
képződést, vagy a hitel felvételi kedvet. Csak azokra az elemekre szorítko-
zom, amelyek a nagy magyar kísérlet sajátos részei:
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Az egyik kulcselem, hogy a megtakarítókat távol kell tartani a kereskedel-
mi bankoktól. Ennek egyik tétele, hogy a kereskedelmi bankokat bűnös, 
de mindenképpen gyanús intézménynek kell feltüntetni (jó, ha ennek rend-
őrségi hírek, bírósági ítéletek, versenyhivatali döntések és rendszeres 
miniszterelnöki megszólalások is nyomatékot adnak), mert hát ki akarná 
a pénzét ilyen intézményekre bízni?

Ám ha ez nem lenne elég, lendületesen csökkenteni kell a jegybanki alap-
kamatot, amit a kereskedelmi bankok a betéti kamatokon gyorsan át is
vezetnek, majd az amúgy is pici nominális kamatokat terheljük meg jelen-
tős kamatadóval plusz EHO-val.

De ne álljunk meg itt, teremtsünk erős és kimondottan támogatott kon-
kurenciát a kereskedelmi banki betéteknek az állampapírok magas kamatá-
val és adókedvezményével.

A betétek távoltartása a kereskedelmi bankoktól szükséges, de nem elég-
séges feltétele a kísérletnek. A hitel/betét arány csökkentésével (ami egyéb-
ként teljesen indokolt) a hiteleknek amúgy is csökkennie kell, de az
eszközoldalon is számos feladata van a kereskedelmi bankok nélküli gaz-
daságot célul kitűző döntéshozóknak. A betéteseknél gyanúsnak feltün-
tetett intézményeket meg kell terhelni azzal a potenciális hitelfelvevői
tudattal, hogy a magyar háziasszony megveti azt, aki a hónap végén köl-
csönkér a szomszédtól. A túlzott – azaz nagy vagy éppen vállalhatatlan ter-
het jelentő eladósodás helyett (akárki is legyen az adós: állam, önkor-
mányzat magánszemély, vagy vállalat) mindig csak az adósság csökken-
tésének, megszüntetésének szükségszerűségéről, mint az egyedüli közös
célról és legfőbb erényről kell beszélni.

A kereskedelmi bankok kiiktatására irányuló kísérletnek nem szabad elfe-
ledkeznie a hitelek minőségének rontásáról sem. (Ha netán mégis lenne
hitelfelvevő, és hitelt nyújtani képes kereskedelmi bank, akkor a hitelek
minősége miatti tőkeigény tegyen a szándékoknak keresztbe.) A lassuló
hitelezési dinamika önmagában is rontja az átlag minőséget, de ezt még
fokozni lehet a jó adósok kivezetésével a rendszerből (végtörlesztéssel).
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A minőség rontásának kiváló eszköze a hiteltörlesztések mértékének, 
illetve egyáltalán indokoltságának a folyamatos lebegtetése (mennyit kell, 
és egyáltalán kell-e a hitelekből törleszteni). (Anélkül, hogy a deviza-
hitelezés makrogazdasági hatásáról, a lakosság deviza eladósodásának
kezeléséről szóló vitát kinyitnám, a deviza-hitelezéssel kapcsolatos kor-
mánylépések egyértelműen a kereskedelmi bankok nélküli világ felé
mutatnak). Így a fizetőképes adósból fizetőkészség nélküli adós válik, ami
a portfolió minőségét egyértelműen rontja.

Mindehhez tegyük hozzá, hogy az adósokat szó nélkül csereberélni lehet. 
Az önkormányzatok helyébe a központi költségvetés lép, ami ugyan ön-
magában is felmondási ok (hát, ha még mindez kötvény formátumú, akkor
mindenképp), de a bankok tárgyalási pozíciójának biztos, hogy nem használ.

Ha a lakossági ügyfelek hitelminőségén túl a vállalati ügyfelekre is érdemes
odafigyelni. Blue chipek – már ha vannak még egyáltalán – nem Magyar-
országon bankolnak (eddig a magas kamatok most a bizonytalanság és a
járulékos költségek miatt). A KKV-k nagyobb hitelkockázatát pedig az 
NHP-ban garantált marge nem fedezi, így a portfólió fedezettsége romlik.

De azért essen szó a széles értelemben vett infrastruktúráról is (a technikai
körülményektől, az adórendszeren át a jogi feltételekig).

A szerződéses kötelezettségek nem teljesítésének – ami a bankrendszerek
alapvetése – bocsánatos bűnné nyilvánítása (lásd a közoktatási államtitkár
asszony válasza arra, hogy mit tegyenek az egyetemek, ha csökkentik a
költségvetésüket: „ne fizessék ki időben a számlákat”), a deviza transzfor-
máció jogi megkérdőjelezése, általában a jogi környezet elbizonytalanítása
nem segít a kereskedelmi bankolásnak.

A bankok jövedelmét az emberektől elvett pénznek kell titulálni és még
csak véletlenül sem a belső tőkeképződés (azaz a biztonságos bankrend-
szernek és a hitelezési potenciál bővülésének) elemét látni benne. Már-
pedig a magas jövedelmeket el kell vonni (ez nem csak a bankrendszerre
igaz, hiszen a kormányfő bármikor, bármire kimondhatja, hogy az sok 
– lásd a 2013 évi prémiumok és jutalmak sorsát – és ez minden szerződést
és jogszabályt felülír). Amennyiben mégis többlet tőkére volna szükség 
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(és a romló portfolió minőség miatt ez szinte elkerülhetetlen) a külföldi
tulajdonosoktól kell elvárni a tőkepótlást. (A képlet egyszerűsítésével a
banktulajdonos országok adófizetőitől kell jövedelmeket elvonni.)

A fizetési módokban végrehajtott hátraarc nem csak a technikai fejlesz-
téseket teszi (a) kidobott pénzzé, (b) feleslegessé, hanem az ügyfél tranz-
akciós célú betéteit (folyószámláját) is kivezényli a bankokból. Megtakarí-
tani nem érdemes, de még fizetési céllal sem jó, ha a bankban van a pénzünk.

A bankfelügyelésből pedig bankirányítást kell csinálni. Nem az a gond,
hogy a pénzügyi intézményrendszer felügyelete a jegybankhoz kerül 
(bár némi vitát ez is megérne) hanem, hogy az a felügyelés egyértelműen
az aktuális monetáris politikai céloknak van alárendelve. Ezt tükrözi 
a jogszabály maga, de nyilvánvaló, hogy a felügyeleti eszköztárral a (nem
feltétlenül ortodox) monetáris politika eszköztára bővült és nem a fel-
ügyelési horizont tágult makroprudenciális szempontokkal.

Idősebbeknek ismerős lehet a képlet: a kereskedelmi bankok, mivelhogy
profitot akarnak, sőt egyre nagyobb profitot akarnak, (a) megnyomorítják az
ügyfeleket (kamattal, díjjal stb.); (b) nem feltétlenül olyan hiteleket és azok-
nak nyújtanak, akik pedig arra (az irányító szervek szerint) rászorulnának.

Ha a kereskedelmi bankokat kiiktatjuk, akkor az állam – mivel hogy jó
pénzért maga is be tud gyűjteni forrásokat – a megtakarításokat közvetlenül
jó célokra tudja fordítani. Ha pedig ez nem lenne elégséges, akkor megha-
tározott intézmények (takarékszövetkezetek, lakossági nagybank) össze
tud gyűjteni további megtakarításokat, amit a központi bank hitelkeretetek
formájában gondosan megtervezett módon szétoszt.

Ha nincsenek zavaró tényezők (például külföldi tulajdonú bankok, ame-
lyek jelenlétének fölöslegességét már nyilvánosan is deklarálták), akkor
egyre kevesebb akadálya van annak, hogy a kétszintű bankrendszer 1987
évi bevezetése után, annak harmincadik születésnapját az egyszintű bank-
rendszer visszaállításával ünnepeljük.

Bár ne lenne igazam…
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Farkas Zoltán

Tanúsítványok

1991. november 27., szerda

„Kedden délután megállapodtunk a Nemzetközi Valutaalappal, hogy 
1992-re milyen programot fogunk követni. Ez nagyon fontos volt. Úgy
gondoltam, hogy miután már csak három-négy nap van a jegybanktörvény
életbe léptetéséig, érdemes lenne beszélni a miniszterelnökkel a jövőről.
Előtte már kaptam információkat arról, jó esély van arra, hogy fölállítanak. 

Telefonáltam a miniszterelnöknek, de nem értem el. Másnap reggel hívott
vissza. Közöltem vele, hogy megállapodtunk az IMF-fel, már csak arra van
szükség, hogy az Országgyűlés nagyjából azokkal a keretekkel fogadja el
a költségvetést, amelyekkel benyújtották. Emellett szeretném tudni, mi lesz
tovább. Erre azt válaszolta, már ő is gondolt arra, hogy ezt meg kellene
beszélnünk. Megkérdezte, aznap délben ráérnék-e.  

Mielőtt bementem hozzá, a helyetteseimmel arról beszélgettünk, vajon mi
várható. Csöngött a telefon. Göncz Árpád köztársasági elnök jelentkezett,
meleg hangon közölte velem, előtte van a felmentésemről szóló irat, de azt
a jó hírt kapta, hogy minden bizonnyal engem fognak újra kinevezni. 
Ez csak formai mozzanat, ez az aláírás a felmentésemről. Nagyon kö-
szönöm, válaszoltam, de ha netán nem engem neveznek ki, akkor is alá kell
írnia, hiszen nincs mérlegelési lehetősége, hacsak nem állnak fenn rend-
kívüli körülmények. Göncz Árpád azt mondta, ha valami mégis közbejön,
elsőként szeretné megköszönni eddigi munkámat. Öt perccel később Kajdi
József, a Miniszterelnöki Hivatal közigazgatási államtitkára hívott fel, aki
közölte velem, hogy hallotta, amit a köztársasági elnök mondott, abban
volt egy-két jogi pontatlanság, majd hozzátette, ő is úgy tudja, hogy engem
fognak kinevezni, amit jó érzéssel vesz tudomásul.
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Bő fél óra múlva mentem át a miniszterelnökhöz, aki kijelentette, nincs
módjában megújítani a kinevezésemet, mégpedig azért, mert aláírtam a
Demokratikus Chartát. Emiatt nem lehet biztos benne, nem fordulok-e a
kormány ellen. Bár erre addig sem volt példa, s egyáltalán nem szolgáltat-
tam alapot a feltételezésre, ennek ellenére ő ezt így látta. Nagyjából azt
válaszoltam: amikor aláírtam a Demokratikus Chartát, számoltam vele,
hogy ennek ilyen következménye lehet. Bár úgy gondoltam, sokan alá
fogják írni, pártoktól függetlenül. A Chartát olyan dokumentumnak tartom,
amelyet minden jó érzésű ember nyugodtan aláírhat, hiszen olyan elveket
fogalmaz meg, amelyekkel nem lehet nem egyetérteni. Emellett az járt a
fejemben, ha emiatt felállítanak, akkor pláne indokolt, hogy aláírjam,
hiszen akkor valóban hiányoznak alapvető demokratikus jogok. Még azt is
hozzátettem, erkölcsi kényszernek éreztem az aláírást, mégpedig azért,
mert függő helyzetben voltam a kormánytól. Ha már a független jegybank
elnöke lettem volna, nem csatlakozhattam volna a Chartához. 

A miniszterelnök nem vonta kétségbe, hogy a Magyar Nemzeti Bank szak-
mailag helyes irányt követett, még csak halvány kritika sem érte a tevé-
kenységünket. Szóvá tettem, hogy a jegybankot, és engem is, személy
szerint, párttársai hónapok óta élesen bírálnak, és egyetlen egyszer sem
került sor arra, hogy akár nyilvánosan, akár magánbeszélgetésben azt
mondta volna: nyugi, ők nem a fő vonalat képviselik. Erre a miniszterel-
nök lényegében nem reagált. 

Néhány évvel később boldogan álltam volna ki a közvélemény elé, hogy a
Charta aláírásakor tévedtem, túl sötéten láttam néhány dolgot, de sajnos
nem így történt.”

(Részlet egy máig embargós interjúból)

1998. május 5., kedd

„Szörnyű volt. Még közvetlen barátaink egy része sem akarta megérteni,
miért hoztuk a megszorító intézkedéseket. Azok sem, akikkel már tíz évvel
korábban arról beszélgettünk, hogyan lehetne megállítani az ország eladó-
sodását. Akkor megértették, hogy mi a teendő. Elhitték nekünk, bíztak ben-
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nünk. 1995 tavaszán viszont ők is kétségbe vonták a döntéseinket.(…) 
Ha egy kormány nem képes a költségvetési kiadásait ésszerű mértéken
belül tartani, akkor adósságcsapdába viszi az országot. Generálhat akár-
mekkora növekedést, nem győzi majd visszafogni – ha ugyan képes lesz
még az egyensúlyi pályára visszaállítani a gazdaságot. (…) Ma a régióban
talán csak a lengyel növekedés gyorsabb, mint a miénk. Azt gondolom,
hogy a gazdaságnak nincs szüksége az állam gyámkodására. Akkor képes
normálisan növekedni, ha békén hagyják. Ha nem az állam akarja helyette
a feladatokat ellátni. Az államnak súlyos kötelezettségei vannak a jogi
keretek, a jogbiztonság, az átláthatóság, a gazdasági etika és erkölcs meg-
teremtésében. De ha az állam behatol az üzleti szférába, ott kő kövön nem
marad.” 

2000. december 23., szombat

„– Ha az 1990-es fogyasztói árakat 100-nak vesszük, akkor most 620
közelében van az index, tehát az árak több mint hatszorosukra emelkedtek. 

– Csak? Többet mondtam volna.

– Pedig az MNB egyik kiadványában olvastam ezt. 1995 óta megduplázód-
tak az árak. Akkor 135 forint volt egy dollár, most 300 forint. Tíz évvel
ezelőtt ötmillió embernek volt állása, most 3,8 millió munkavállalót rögzít
a statisztika. Folytathatnám. Ez bele volt kódolva a rendszerváltásba? Nem
lehetett volna simábban megúszni, kevesebb megrázkódtatással?

– Hadd soroljak fel én is néhány tényt: a gazdaság az elmúlt öt, öt és fél
évben 22-23 százalékkal nőtt, kétszázezerrel több embernek van állása, az
infláció évről évre jelentékenyen lassult, egészen a legutóbbi hónapokig,
31 százalékról 10 százalékra mérséklődött. Az ipari termelés már ötven
százalékkal meghaladja az 1989-es szintet, a feldolgozóipari termelé-
kenység pedig annak a duplája. 1990-ben a teljes magyar export, a KGST-
piaci értékesítését is beszámítva, nem érte el a nyolcmilliárd dollárt. Az idei
év végén viszont megközelíti a harmincmilliárdot. Az ország devizában
számon tartott külföldi nettó adóssága 21 milliárd dollárról hatmilliárdra
csökkent, az állam eladósodottsága összességében a GDP 90 százalékáról
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60 százalék körüli szintre esett. Ami a lakossági jövedelmeket illeti, azok
mértéke átlagosan eléri, tán meg is haladja az 1990-es csúcsot. Igaz, a jö-
vedelmek megoszlása alapvetően más, mint akkor, ezért nagyon sokan
nélkülöznek és lényegesen rosszabbul élnek, mint a rendszerváltozás előtt.
De mi történt volna, ha nincs rendszerváltozás? Akkor ma Magyarország
valamennyi lakosa lényegesen rosszabb színvonalon élne, mint most, vagy
mint tíz éve. Ez igaz a változás nyerteseire, de veszteseire is. És ez nem
elméleti kérdés, tények igazolják. Mert azokban az országokban, amelyek-
ben az átalakulás elhúzódott, amelyekben halogatták az intézményi-jogi
reformokat, amelyekben lassabban épült le az állami tulajdon és késlekedtek
a gazdaság liberalizálásával, még ma is negyven-ötven-hatvan százalékkal
alacsonyabb a nemzeti össztermék szintje, mint egy évtizede. Igaz ez a szov-
jet utódállamok nagy többségére, Bulgáriára, Romániára, másokra. Lehet,
hogy Magyarországon sok mindent jobban, egyszerűbben meg lehetett volna
oldani, mint ahogy történt. De hogy nálunk sokkal jobban senkinek nem si-
került ezt megtennie, az biztosnak látszik.

– A húszezerforintos bankón még az ön aláírása szerepel?

– Igen. És remélem, ennél nagyobb címletet már nem kell forgalomba
hozni addig, amíg Magyarország az európai monetáris unió tagja lesz.
Akkor pedig jön az euró.”

(Részlet a Népszabadságnak adott interjúból.)

Tanúvallomás 

Évekig gyűjtöttem a Surányikat (interjúkat, cikkeket, jegyzeteltem előadá-
sait), nem skalpvadász módra, hanem mert belső kényszert éreztem a pon-
tos, tiszta beszéd iránt. 

Volt néhány év, amikor még volt ilyen beszéd. 

Volt egy jegybankelnök, aki így beszélt. Megmondta, mit miért tesz, és azt
is hozzáfűzte, hogy a következő években mi fog történni. Minden mondatát
számon lehetett kérni. 
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Nem volt saját baristája, mint mostani utódjának, aki kikeveri a napszakhoz
legjobban illő kávét. Neki saját Zsófija volt. 
Nem állt külön őr hivatali szobája előtt. Az égiek vigyáztak rá. Mikor hogy.

A rendszerváltás első tizenegy évéből kilencben ott volt sorsunk legfőbb
irányítói között. Tervhivatali államtitkárként, kétszeres jegybankelnökként.
Járna érte némi köszönet.

Egyszer, ha összeszedem minden bátorságomat, megkérdezem, megkapta-e.

De ehhez még nem vagyunk elég öregek.
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Felcsuti Péter

Surányi Gyuri hatvanéves

Isten éltesse, bőven megérdemli a sok tisztelő és barát ünneplését. De azért
a laudátorról se feledkezzünk meg! Nincs könnyű dolga, hogy egyszerre
írjon jót s jól. A megtisztelő felkérést olvasva az első, ami eszembe jutott 
a nagy cseh szatirikus, Jaroslav Hasek pompás kis elbeszélése (Gyakornok-
halál a Kobkán cégnél), amelyben Kobkán úr, a szállítmányozó cég főnöke
egy nap behívatja egyik kedvenc gyakornokát és nagyjából a következőket
mondja neki: „Kedves Pechacek úr! Két hét múlva lesz a nevem napja.
Örülnék, ha az újságban ebből az alkalomból megjelenne egy gratuláció
ismerőseimtől, barátaimtól és a személyzettől. De nem szeretném, ha ez az
ünnepi jókívánság elkoptatott, vagy sablonos lenne. Valami eredeti dologra
gondolok, mondjuk, különleges szállítmányozó stílusban, amire az olvasók
még évek múlva is emlékeznek. Magára gondoltam, kedves fiam. Itt van
ötven korona, üljön be a borozóba, hogy jobban ihleljen, aztán menjen ki a
fasorba és költse ki a gratulációt a nevem napjára! De senkinek egy szót
sem!” Pechacek a megtiszteltetéstől krétafehéren kitántorgott az irodából,
híven teljesítette a főnök úr utasításának első két részét (megivott fél liter
bort és kiment a fasorba), ám a harmadikkal nem ment semmire. Rémülten
konstatálta, hogy semmi nem jut eszébe, pláne nem eredeti szállítmányozó
stílusban. Egész napi kétségbeesett próbálkozás után a klecanyi gáton
találták meg a kalapját egy cédulával, amire ez volt írva „nem megy”.
Pechacek után Klofanda, Vencel, Kostyák és Havlík gyakornokok követ-
keztek, de őket is ugyanaz a szomorú sors várta. Az utolsó, Pilar gyakornok
a hatodik nap az érthetetlenül szörnyű végzet elől menekülve a bolondok
házában kötött ki. Így aztán Kobkán úr neve napja eltelt anélkül, hogy az
újságban eredeti szállítmányozó stílusban írt gratuláció jelent volna meg.
Viszont az irodában hat új, erőtől duzzadó praktikáns ült. A következő név-
napig tart a tilalmi időszak.

Persze tudom, az analógia sántít, de mégis, a feladat nem csekélység:
Surányi Gyuri jó negyed évszázada a magyar gazdaság- és pénzpolitika
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egyik meghatározó alakja és véleményformálója akkor is, amikor hivatal-
ban van és akkor is, amikor nem. Álláspontjával könnyű egyetérteni, vitat-
kozni viszont nehéz. Többnyire igaza van, de tévedni (már szerintem) is
nagy meggyőző erővel, tények-érvek sokaságát felsorakoztatva téved. 
E hosszú idő alatt mind a kettőben volt részem, és ahogy az öreg zsidó
bácsi mondja nőügyekről szólva, „próbáltam mind a kettőt, micsoda
különbség”. 

A szervezők ajánlását követve e köszöntő céljaira két epizódot szeretnék
kiemelni, mind a kettőben igaza volt/van; az egyikért jól megérdemelt elis-
merésben részesült, a másik kezdeményezése tulajdonképpen méltatlanul
feledésbe merült.

Második jegybanki tevékenységének egyik kardinális eleme volt a forint
csúszó leértékelésének menedzselése, amellyel a jegybank a Bokros cso-
mag megvalósítását támogatta (sem azelőtt, sem azóta nem volt olyan
összhang a gazdaság- és a monetáris politika között). Történetesen erre az
időszakra esett az orosz pénzügyi válság (1998), amelynek a szele a forin-
tot is megbillentette. Így aztán a nemzeti valuta villámsebesen eljutott az
intervenciós sáv gyenge pontjára, és a nyomás, úgy tűnt, nem ér véget. 
A kérdés az volt, hogy a jegybank kitart-e a csúszó leértékelés mellett, vagy
a devizatartalékok apadását látva feladja és eltűri a forint nagyobb, a fun-
damentumokkal egyébként nem indokolható leértékelődését. Én abban az
időben történetesen meggyőztem az általam vezetett bank tulajdonosait,
hogy a forint relatív stabilitására és a magasabb kamatkörnyezetre való te-
kintettel – a bizalmatlanságot feladva (ami, most már pirulva bevallom,
időről időre spekulációs pozíciók megnyitását is jelentette a forint ellen)
átválthassam a bank deviza alaptőkéjének egy részét forintra, így a tét
üzleti és személyes vonatkozásban korántsem volt csekély. A jegybank 
– helyesen – kitartott és az oroszországi válság elmúltával a forint vissza-
tért a sáv túlsó erős oldalára. 

Ebben az időben indult el annak a jegybanki makrogazdasági műhelynek
is a felépítése, amely vitathatatlanul a legjobb (volt?) az egész országban.
Talán a messzeség szépít, de emlékeim szerint a jegybank és mindenkori
elnökének szakmai tekintélye (amit szeretünk hitelességnek nevezni) az
elmúlt huszonöt évben akkortájt volt – joggal – a legmagasabb.
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A másik epizód nem zárult happy end-del, pedig szakmailag igényesebb
politikai-társadalmi szempontból pedig talán még az előzőnél is fontosabb
volt. A Surányi-féle csapat javaslatára gondolok a svájci frankhitelek egy
aktusban forintra történő átváltását illetően (2011). Ekkor már nem voltam
gyakorló bankszakember, de természetesen foglalkoztatott (ma is foglal-
koztat) a devizahitelesek problémájának elkeresztelt mizéria. Surányi ja-
vaslatának fogadtatása súlyosan rövidlátó volt (lényegében minden érintett
– a bankszektor, a jegybank és a politika – lesöpörte az asztalról) (a bank-
vezetők, gondolom, ma már a hajukat tépik, hogy annak idején miért nem
fogadták el).

A devizahitelezés felfutása bátran össztársadalmi kudarcnak nevezhető, a
kezelésért – az évek óta húzódó, politikai és gazdasági értelemben egyre
költségesebb tehetetlenkedésért – azonban már inkább csak a szakma és a
politika kell, hogy felelősséget viselje. 

Surányi Gyuri immár hosszú évek óta igazán nincs a helyén; természetesen
fontos dolog, ha valaki egy nagy bankcsoport regionális vezetője, az ő
helye azonban sokkal inkább a gazdaságpolitika, sőt talán a politika első
vonalában lenne. Kétségbe nem vonható szakmai tudása mellett jól, sőt
kiválóan kommunikál olyanokkal is, akik nem könnyen igazodnak el a
gazdaságpolitika rejtelmeiben. Megboldogult anyukám, akitől kevés dolog
állt távolabb, mint a gazdaság és a pénzügyek, mondogatta nekem még
Gyuri első jegybankelnöksége idején: „ez a Surányi nagyon érti a dolgát,
olyan rokonszenves”. Én meg persze kicsit féltékenyen hiába motyogtam
valamit arról, hogy milyen bonyolult az a dolog, amiről Gyuri éppen a
tévében beszélt.

Szóval nagyon jó lenne, ha Gyuri visszakerülne oda, ahová leginkább való
– a közügyek világába. Végül is fiatal, még csak hatvan éves. 
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Gombár Csaba

Az idő politikai tagolása

Surányi Györgynek 

„A hatalom építőmestere, a félelem fordítja el napjainkban az emberi élet
tengelyét a gazdasági rendtől a politikai és erkölcsi rend felé”. Polányi
Károly talányos, költői sorai ezek az archaikus gazdaságról írt könyvének
iránymutató bevezetőjében. Emlékszem, mennyire meglepődtem, amikor
ezt olvastam. A hatalom építője a félelem? Bizonyos elvont értelemben per-
sze, igen. A történelmi régiségben, de a modern időkben is, a súlyosan
legitimációhiányos állapotokban a hatalmat birtoklók primordiális félelme
egyúttal a hatalom-védelem ösztönzője is, a hatalmi védművek konstruk-
ciójának oka. A valamitől való tartástól, a szorongáson át a rettegésig
félelem persze százféle formát ölthet. De még a demokratikus politika által
jóváhagyott politikai irányítás élein is bőven van ok a félelemre, a rejtetten
kódolt, s bármikor bukást okozható fordulatok miatt. A politikus nem vi-
szonylag biztos pozíciójú hivatalnok, hanem nyerésre és vesztésre játszva
lépked egy többnyire általa is láthatatlan kötélen, és sokszor mi másból,
mint bizonytalanságaiból kényszerül bizodalmat építeni magában és má-
soknak. Hasonló ez a gazdaság élein tevékenykedőknél is is. Egy ország,
vagy a világ a gazdaságával való tevőleges foglalkozás, (ami nem csak
méretében más egy üzem gazdaságosságánál), mintha ugyancsak félelem-
ből építkezne. Laikusként hallgatva okos közgazdászainkat rég feltűnt,
hogy mily sok veszéllyel vetnek számot, hogy mennyi félelmet keltő baj
leselkedik ránk. Számot vetnek az örökölt, strukturálissá merevedett fogya-
tékosságokkal, de a kibontakozást célzó javaslataik körbe vannak véve fe-
nyegető veszedelmekkel, melyeknek sora szinte végtelen, hisz vagy infláció
fenyeget, vagy defláció, vagy túlpörög valami, vagy lefagy, bedőlnek a
részvények, fizetésképtelenség, csőd, felszámolás – sőt, államcsőd, s már
ott is vagyunk a politikai félelmeknél. Ráadásul fogalmunk sincs merre is
fordul most az „emberi élet tengelye”. Ezért mintha a közgazdász is az
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egyensúly „kék madarát űzve”, a számok látszatbizonyosságán túl a fé-
lelmekből konstruálna, törekedvén a tér és az idő birtoklására.” 

***

„Képességünk, hogy mérjük és porciózzuk az időt, majdhogynem végtelen
megnyugvást okoz” – írta Richard Yates egyik regényében (Revolutionary
Road). A naptár, az idő tagolása azonban a hatalomé – így tartották ezt már
a régi Kínában is. Az időszámítás, különösen kezdetének kijelölése felet-
tébb hasznos hatalmi eszköz. Nehéz is, meg könnyű is ezt belátni, hiszen
az idő megfoghatatlan és tőlünk függetlenül, könyörtelenül pereg. A földi
térségeken uralkodni, vagyis a teret birtokolni az idő uralásához képest
egyszerűnek, szinte természetesnek tűnik. De a hatalom nem ismer lehetet-
lent, bármennyire is absztrakt valami az idő, a hatalom azt is képes megka-
parintani, s a maga szolgálatába állítani. Annak hite és elhitetése ugyanis,
hogy az idő a mi számításaink szerint mozog, az egyébként bizonytalan
jövő, vagy a szétfolyó idő, azaz sorsunk kézbentartását jelenti.

Így aztán mérték az időt Trója elestétől, majd a város – Róma –
alapításától, mások Mohamed futásától – és porciózták is sokféleképpen. 
A régi birodalmak sokszor az éppen uralkodó trónra lépésétől, mindunta-
lan új időszámításba kezdtek – hisz ami előbb volt az, vagy nem számított,
vagy mint átkos múlt hulljon a vétkesek fejére – és szuverén birtoklói let-
tek, látszólag, az időnek. Persze eközben léteztek az írástudó papok által
számított egyházi évek, a csillagok figyelőinek a Hold, vagy a Nap járása
szerinti számolgatásai pedig egyre finomodtak. Se szeri, se száma a vilá-
gon a különféle időszámításoknak, amelyek eredete, sajátossága és össze-
vetésük szinte egy külön tudományterület, és úgy tetszik, kivétel nélkül
mindegyik az egyházi vagy birodalmi hatalom privilégiuma és nélkü-
lözhetetlen eszköze volt, mígnem a modernitás és haladás jelszavával ter-
jedő kolonizáció során az európai, keresztény időszámítás világszerte álta-
lánossá lett. Akik aztán nem akartak hinni a keresztény istenben, azok 
– módjával – továbbra is a saját egyházi naptáraik szerint ünnepelhették
istenüket, isteneiket, de az adók és más egyéb kötelezettségek ezen túl az
egész világon az Európában kialakult naptár szerint számíttattak. Az Anno
Domini elfogadtatása globálissá, s életünk elengedhetetlen részévé lett.
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Ebben a történelmi folyamatban Rómának kitüntetett szerepe volt. 
A középkor keresztény Európájában (bár e fogalmat akkor még nemigen
használták) a keresztény egyház számolta a napokat és határozta meg az
időszámítás kezdetét. Dionysius Exiguus, avagy Dénes a Kicsi (Kr.u. 470-
544), dobrudzsai születésű szerzetes nevéhez fűződnek a húsvéttáblázatok,
a húsvétvasárnapok kiszámításának pontosítása, ezáltal az egyházi év
tagolása, lényegében pedig maga az idő számolása annak alapján, hogy
Krisztus születése időpontjának kijelölésével az időszámítás kezdő éve a
nevezetes Anno Domini lett. Mind az előregondolás, mind az emlékezés,
az igényjogosultságok datálása és a járulékok begyűjtésének ideje a termé-
szet szeszélyes ritmusától függetlenül kézben tarthatóvá és kiszámíthatóvá
lett.

A zsidó vallás időszámítása sokkal régibb, mint a keresztény (idén abban
már az 5700-as éveket tapossuk). Talán nem felesleges megemlíteni a zsidó
naptár egyik legendás, a társadalmi kohéziót biztosítani hivatott érdekes-
ségét, az úgynevezett szombatévet. A hagyomány betűje szerint ugyanis
minden hetedik évben az adósságokat el kellett engedni, s minden hétszer
hetedik évben, vagyis nagyjából félévszázadonként a száműzöttek haza-
térhettek, a rabszolgák felszabadíttattak, s az elkobzott javak visszatérül-
tek. Ebben is nyilvánvaló az uralgó pozíciója annak, aki, vagy akik kijelöl-
hették a kezdő éveket, mert kinyilvánítható gesztusaik által így ők uralták
az időt. S mellékesen akár a mi világválságos időnkben is érdemes felfi-
gyelni a hagyományban rejlő bölcsességre, hisz adósságokat még a szi-
gorúan vett gazdasági racionalitás szerint is célszerű részben elengedni.
Néha jobb a hitelezőnek is, ha az adósság elengedésével, vagy csökken-
tésével az adósa tovább kereskedik, termel, törleszt, mintha csak min-
denétől megfosztva, szégyenbélyeggel tengődne. A hitel és törlesztése
ugyanis történelmileg morálisan terhelt viszonnyá lett (a nem törlesztő adó-
sok bűnben is leledzettek), s annak időnkénti elviselhetetlenségén csak a
politika új időszámításai tudtak enyhíteni. A csillagászatilag mért egye-
temes időben ezért a politikai hatalom sokszor igyekszik saját politikai időt
kreálni magának.

A modern demokráciák többnyire négyéves választási ciklusokra tagolják
a hol szárnyas, hol keservesen vánszorgó időt. A kormányon lévők szinte
mindig – nem átallva gazdasági ésszerűségekre hivatkozni – képtelenül
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rövidnek tartják kiszabott idejüket, s a legkülönfélébb trükkökkel tolnák ki
a hatalomváltással terhes esedékes választásokat, illetve foggal-körömmel
ragaszkodnak újraválasztásukhoz. Az ellenzék számára ugyanakkor meg
állni látszik az idő, mert a négy év kivárása miatt oly messze kerül a hatal-
mon lévők helytelenségeinek korrigálása, avagy a leszámolás ideje.
Általában azonban megszokottá lettek a parlamenti ciklusok, mint az idő
politikai tagolása.

Van persze, amikor valakiknek ez kevés, s akkor felmerül az időszámítás
újrakezdése, a saját idő megteremtése a politikai időben, az egyetemes idő
birtokbavételének kísérlete. Ezt deklarálta a magyar miniszterelnök is,
amikor úgy fogalmazott kormányra kerülésük 2010-es évéről tizenötödik
évértékelőjében, hogy „fordulóponthoz érkeztünk”, „saját kezünkbe vettük
sorsunkat”, „a magyaroknál új időszámítás vette kezdetét”. A szavai sze-
rinti, és történelmi igazolásul szolgáló saját időtagolásában a Fidesz-párt
kormányra kerülése a honfoglalással, a keresztény államalapítással és a
tatárjárás utáni országépítéssel esett egy sorba. Nem semmi! – mondhatjuk.
De mondhatnánk ezt kínos nagyotmondásnak is, vagy mondhatnánk, hogy
az évértékelő előadója úgy tekint a messze jövendőbe, hogy az orráig se lát.
Ilyet azonban csak a saját, a Fidesz-párt naptárától eltérő időszámítás
megléte esetén mondhatni. Akkor pedig kérdés az, hogy van-e a kormány
ellenzékének saját naptára. S ha van, mi ott az időszámítás kezdete, miféle
politikai naptár az?

Ezek a balgaságok jutottak eszembe a korszakváltás ellenzéki ígéretével,
illetve a rendszerváltás történetének tagolásával kapcsolatban – vagyis,
hogy a történtek értékelése módfelett függ a politikai naptáraktól. Amikor
a rendszerváltás immár negyedszázados idejének tagolásáról van szó, nem
mindegy, hogy az mikor kezdődött. Van, akiknek a 1980-as évek a nagy
idő, minden akkor kezdődött, s csirájában már ott mutatkozott meg a mára
fanyar jelenné lett akkori jövő. Van, aki szerint Magyarországon már 100
éve folyik egy elkeseredett társadalmi háborúság, s a rendszerváltás ebben
csak egy epizód. És vannak, mint az idézettekből látható, akiknek 2010-
ben kezdődött a világ. S vannak megszámlálhatatlanul sokan, akiknek ettől
is, attól is különbözik a naptára, vagy egyáltalán nincs – illetve olyanok,
akik szerint csak értelmetlenül és uralhatatlanul peregnek a napok.
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Persze katonai terminusokkal is lehet beszélni a politikáról – dívik is – és
így utalhatni arra, hogy hadjáratok idején a területbirtoklás mellett az
időzítés, az idő birtoklása is döntő. A már idézett amerikai író, túl a fenti
absztrakt általánosságon, egy rövid bekezdésben is képes felvillantani en-
nek a háborúbeli időbirtoklásnak a lélektani fontosságát: a tüzérségi per-
gőtűz megindulásakor a zászlóaljparancsnok így szól a támadás megin-
dulása előtt, a fedezékében köré gyűlt fiatal hadnagyoknak: „Egyeztessük
óráinkat”. A törékeny óramutatók egyeztetésével a görcsberándult gyomor,
a félelem enyhül. Egy pillanatra legalábbis, mintha kezükbe vennék az
esetlegességnek kiszolgáltatott sorsukat. Így a regényben, így a háborúban. 

Persze, jó lenne most azt mondani, hogy „egyeztessük óráinkat!” – de
alighanem ezzel nevetségessé tennénk magunkat – hisz az idő ellenérdekű
politikai tagolása, a saját politikai idő teremtése emberi pluralitásunkból
fakad. Ha nem is könnyű, nézzünk szembe aszinkronitásainkkal.
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Hankiss Elemér

Határátkelés – 
Surányi György hatvanéves

Végre egy könyv Magyarország elmúlt három évtizedéről, amelyben nem
pártpolitikai indulatok fortyognak, hanem a higgadt, tárgyilagos elemzés
hangja szólal meg. Nem, nem hiányzik a könyvből a szenvedély sem, de ez
az ország sorsáért aggódó szakértők szenvedélye, akik nehezen viselik el
azt, hogy az ország sokkal többre vihette volna, elsősorban az utóbbi két
évtizedben, mint amire végül is vitte. 

Nem pengeváltás ez a könyv, nem szópárbaj. Eleven, érdekes, izgalmas
párbeszéd, gondolatok, eszmék, értelmezések ütközése. Az elmúlt két-
három évtized két kiemelkedő szereplője próbálja megérteni azt, hogy
ezekben az években mi s miért történt, illetve nem történt meg velünk.
Hogyan próbáltunk átkelni a Kelet-Európát és Nyugat-Európát, illetve a
késő-kádárizmust és a demokráciát elválasztó határon. Hogyan próbáltunk
átlépni történelmünk hosszúra nyúló árnyékán. 

Üde újdonság, hogy az elmúlt húszegynéhány évet nem kormányciklu-
sokra szeletelik fel. Az új politikai osztály (és részben az új gazdasági elit)
tevékenységének egészét vizsgálják, a maga folyamatában, egybefonódó
és egymásból következő sikereivel és kudarcaival, tévedéseivel és súlyos
felelősségeivel. 

Olvasva a könyvet meglepődtem: sohasem hittem, hogy a gazdaságtudo-
mány ilyen bonyolult összefüggéseket elemez. Szánom-bánom bűneimet,
de azt hittem, hogy a közgazdaságtan viszonylag egyszerű mesterség.
Négy-öt tényezővel sakkozik, folyton csak a GDP, az infláció, a mun-
kanélküliség, a külkereskedelmi mérleg, a költségvetési deficit és az állam-
adóság számaival riogat minket, tudatlan állampolgárokat. Egyszerű
gépezet. 
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Surányi György és Lengyel László gondos, érzékeny fejtegetéseiből vi-
szont kiderül, hogy gazdaságunkat több tucatnyi tényező folyton változó,
kényes egyensúlya lebegteteti, és a nemzetközi gazdasági erők, s mozgá-
sok ezernyi szála húzogatja/rángatja ide-oda. Azokról a rángatásokról nem
is szólva, amelyekkel a hazai politika taszítja kétségbeesésbe a köz-
gazdákat, és futtatja újra és újra csapdába/csődbe az országot.

Körültekintő részletességgel elemzik az 1978-82 óta újra és újra kibon-
takozó válságokat, az elkövetett hibákat, elmulasztott lehetőségeket. Min-
den esetben (1987-92, 1994-95, 2002-4, 2006, 2008-13) leírják, hogy ők
maguk mennyire látták vagy nem látták előre a válság kialakulását, s a
maguk eszközeivel mit tettek ellene. Leírják, hogy újra és újra hogyan
próbálták a józan döntések felé terelni a politikai és a gazdaságpolitika
mindenkori vezetőit; vagy ha éppen döntéshelyzetben voltak, mint például
Surányi György1989-1991 és 1995-2001 között, hogyan próbálták köz-
vetlenül alakítani a gazdaságpolitikát. 

Két elágazó, s valamiféleképpen mégis egymással párhuzamosan futó pá-
lya s rokon gondolkodás. A hajdani Pénzügykutatóban szinte együtt indul-
tak (sok más később fontos szerepet kapott közgazdásszal, Hagelmayer
Istvánnal, Antal Lászlóval, Kupa Mihállyal, Matolcsy Györggyel, Bokros
Lajossal, Patai Mihállyal, Csillag Istvánnal s másokkal). 

Surányi György már egész fiatalon a döntéshozók és gazdaságpolitikusok
pályáját választotta. Már fiatalon a Világbank tanácsadója, majd a Terv-
hivatal államtitkára, a Nemzeti Bank elnöke, CIB Bank vezérigazgatója, 
az Intesa Sanpaolo bank közép-kelet-európai elnöke lett. Tagja volt a Kék
Szalag Bizottságnak, az Európai Újjáépítési és Fejlesztési Bank Tanácsadó
Testületének, az ENSZ Fejlesztési és Tervezési Bizottságának. Részt vett a
Világgazdasági Fórum és a Bilderberg-csoport tárgyalásain és sok más ma-
gas szintű nemzetközi tanácskozáson. Neve többször felmerült lehetséges
miniszterelnök-jelöltként a jobb- és a baloldalon. Egy viszonylag sikertelen
kis ország fiaként már-már tündöklő pályát futott be a pénzügyi szakem-
berek nemzetközi világában.

Lengyel László más utat választott. Immár három évtizede a hazai élet
egyik legkiválóbb elemzőjévé vált. Napi szinten krónikása a gazdasági és
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politikai történéseknek (kézzel írt naplójának kötetei állítólag már sok-sok
folyóméterre nyúlnak), és kíméletlenül szigorú kritikusa azoknak az urak-
nak és hölgyeknek, főképp miniszterelnöknek és minisztereknek, pártvezé-
reknek és klientúrájuknak, akik az elmúlt két évtizedben – párt- és önér-
dekből, tudatlanságból és hatalomvágyból, kátyúból kátyúba rángatták az
ország szekerét. És felelősek azért, hogy – zörögve – ez a szekér messze
elmaradt versenytársai mögött. Könyvek sorozatában foglalta össze néze-
teit, vádolva, ironizálva, vezéreinkről karikatúrákat kerekítve, időnként
honfiúi szenvedélyektől is fűtve. 

Higgadtságuk, szellemi fegyelmük példamutató egy olyan országban,
amely állandó politikai lázban ég, amely ide-oda csapódik, s amelyben az
indulat s gyakran a félelem izgat és igazgat.

Ámbár a higgadt elemzésük légkörében is fel-felvillan annak a réme, hogy
ha nincs az országnak kiváló, nemzetközileg ütőképes szakértőgárdája, és
nincs jól felkészült, nemzetközi összefüggésekben gondolkodó s a közjó-
nak elkötelezett, megvesztegethetetlen politikusi csapata, akkor az ország
menthetetlenül a fejlett világ perifériájára szorul. Nemcsak kiváló szak-
munkásokból van veszélyes hiány az országban. 

Bravúrosnak tekintem azt, hogy a nagy gazdasági mozgásokat összekötik
a döntésekben elsődleges szerepet játszó politikusok és szakértőik szemé-
lyiségével, képességeikkel és gyengeségeikkel, eszméikkel és érdekeikkel,
sikereikkel és kudarcaikkal. Antall Józsefről, Horn Gyuláról, Medgyessy
Péterről, Gyurcsány Ferencről, Orbán Viktorról készült portréik sok tanul-
sággal szolgálhatnak ambiciózus jövendő politikusoknak.

Különös értéke a könyvnek, hogy nem ragad be a szűk hazai korlátok közé.
Nemzetközi kontextusban elemzi a válságokat s keresi a lehetséges kiuta-
kat. Soha még nem kapott a hazai olvasó ilyen mélységben betekintést a
nemzetközi szervezetek boszorkánykonyhájába, abba, hogy hogyan foly-
nak a tárgyalások a nagy pénzügyi központokban; nem kapott ilyen bete-
kintést a bonyolult érdekellentétekbe, döntésmechanizmusokba, abba,
hogy hogyan kell küzdenie az euro-övezeten kívüli országoknak azért,
hogy ne érje őket túlontúl sok hátrány. 
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Aki párthűségének megerősítését, politikai ellenfeleinek jóleső letaglózását
keresi e könyvben, az csalódni fog. Aki viszont – a politikai szenvedélyek
és a pártpolitikai retorika habzása alatt – szeretné végre megérteni azt, hogy
mi is történt velünk az elmúlt három évtizedben, és keresi egy jobb, euró-
paibb Magyarország felépítésének lehetőségeit, az különösen sokat tanul-
hat Lengyel László és Surányi György párbeszédéből. 

Fontosnak tartom, ezért még egyszer leírom: az adatgazdagság és a gondos
elemzés mellett legfőbb erénye a könyvnek, hogy egy pillanatra sem
fortyan föl benne az elfogult, vak, mindent eltorzító indulat, amely eláraszt-
ja ma közéletünket. Homlokukat ráncolva, bosszankodva, tiltakozva, job-
bító szándékkal, de soha nem gyűlölködve elemzik országunk múltját, je-
lenét, jövőjét meghatározó tényeket, eseményeket, emberi magatartásokat. 

Mintha ama bizonyos bibliai tökinda árnyékában ülve tekintenének le,
aggódva, az alant nyüzsgő Ninivére. A cethal pedig közben ott köröz vala-
hol, nem túl messze, a Mediterrán tenger hűs vizében. 

P.S.

Még egy rövid megjegyzés Surányi Gyurkáról.

Végre van itt egy ember, aki nem kiabál. Valami olyasmit tud, amit a
közéletben szereplő urak és hölgyek többsége nem tud: beszélget, beszél,
halkan beszél. Nem harsog, nem deklamál, nem szónokol. Nem hangerő-
vel, hanem érvekkel próbál meggyőzni minket. Ritka képesség ez ebben a
ricsajos országban.

Nem tudom, hol tett rá szert: Davosban? Milánóban? Nagy bankok tanács-
termeiben? Vagy egyszerűen csak a civilizált európai polgár hangján szólal
meg?
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Herczog László: 

„A gyereket kényeztetni kell”

Surányi György hatvanéves - 

Surányi György. Ha a Google-ba csupán a nevét beüti valaki, már sokat
tudna írni Róla. Ha még az írásait is elolvassa, netán olyan szerencsés,
hogy az előadásait is hallgathatja, esetleg elolvassa a nemrég megjelent
Határátkelés című beszélgetőkönyvet (Lengyel László és Surányi György
között), akkor olyan érzése támad, hogy mit lehet egyáltalán ehhez még
hozzátenni… Ezért a kezdetekről írnék, arról a közegről, amiből Gyuri
kinőtt.

Budapesten a VII. és a VIII. kerület egymással határos. Én a VII.-ben,
Surányi Gyuri a VIII. kerületben nevelkedett. Talán ez is hozzájárult ahhoz,
hogy a gyermekkorunk hasonló élmények között telt el. Gombfoci és foci,
nagy bérházak, nem túl jómódú, de mindig dolgozó családok.

Gyuri 1977-ben került a Pénzügyminisztérium Pénzügykutatási Intézetébe.
Minden szónak jelentősége van: a Pénzügykutató – ahogyan a neve is
mutatja – kutatóintézet volt, de a Pénzügyminisztérium háttérintézménye.
S ami talán a legfontosabb: a Pénzügykutató a Pénzügyminisztérium épü-
letében, a IV. emeleten működött. Véletlenül azon az emeleten, ahol az 
I. Közgazdasági és Költségvetési Főosztály Közgazdasági Osztálya is volt.
Ahol én is dolgoztam.

1977 mind a kettőnk életében nagy változást hozott. Én áprilisban kerültem
át a PM-be, előzőleg a Pénzügyi Szemle szerkesztőségében dolgoztam,
ami nem a negyedik, hanem az első emeleten volt. Ekkor ismerkedtem meg
Judittal, Gyuri feleségével, aki az én munkakörömet vette át. Természete-
sen nem Gyuriról beszélgettünk – akinek akkor még a létezéséről sem
tudtam –, hanem a szerkesztőségi munkáról, azokról a problémákról, ame-
lyekkel az új munkahelyén találkozott.
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Gyuri – mint frissen végzett közgazdász – ősszel lépett be a Kutatóba.
Akkoriban egészen más volt egy pályakezdő fiatal helyzete, mint manap-
ság. Egyrészt a Pénzügyminisztériumban, a hetvenes években, a „tudatos
káderépítés” korábbi szocialista gyakorlatával (elsődleges a megbízható-
ság!) szakítva, minden évben 8-10 olyan pályakezdőt vettek fel a Köz-
gázról (ifjabbaknak: Marx Károly Közgazdaságtudományi Egyetem), akik
elhivatottságukkal, aktivitásukkal és nem utolsó sorban szakmai ismere-
teikkel kitűntek társaik közül. Említsük meg az akkori miniszter nevét is,
aki már főosztályvezetőként is ezt a gyakorlatot követte: Faluvégi Lajos. 
S nem változott ez a szisztéma akkor sem, amikor 1980-ban Hetényi István
követte őt a pénzügyminiszteri székben. A „tehetséges fiatalokat a minisz-
tériumba” gyakorlat talán még inkább érvényesült a Pénzügykutatóban,
ahová az éppen a Kutató megújításának a szándékával kinevezett új igaz-
gató, Hagelmayer István egyre-másra vette fel a tehetséges fiatal diplomá-
sokat. Így, rövid idő alatt újjászervezte, megújította az intézetet. Másrészt
a fiatalok – a mai időkkel ellentétben – nem vezetőként kezdték pályájukat,
hanem bekerülve valamelyik osztályra, szakmai műhelyekben tanulhatták
a szakmát. A Minisztériumban magától értetődő volt, hogy kérdeztünk egy-
mástól, nemcsak az azonos főosztályon dolgozók között, hanem bárkitől az
épületben. És persze ott volt Antal Laci is…

A PM és a Kutató együttélésének közvetlen előnyei voltak. Mi odaadtuk a
PM-be érkező előterjesztéseket, elemzéseket, a kutatók pedig elmondták 
– eltérő helyzetükből és ismeretükből adódó, gyakran eltérő megközelítésű –
véleményüket. A legtöbbet azonban azok a beszélgetések jelentették, amikor
valamelyikünk szobájában elbújva váltottuk a világot, kritizáltuk a fennálló
rendet, kerestük – esetenként – deklaráltuk a lehetséges megoldásokat.

Ebben a környezetben elvárás volt, hogy olvass, tanulj, legyen véleményed
és a szakmai területeden ne csak „mindent tudj”, de legyen saját koncep-
ciód az aktuális rendszer megjavítására, reformálására. Gyurinak szemmel
láthatóan nem okozott nehézséget a beilleszkedés: nem szégyellt kérdezni,
fejtegetései, az összefüggéseket kidomborító érvelése hamarosan a közös-
ség elismert tagjává tette.

Persze, az életünket nemcsak a munka töltötte ki. Továbbra is fociztunk,
időnként együtt is. Ezek közül is kiemelkedő volt a Pénzügyi Fiatalok
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Sportnapja, ahol az akkori idők pénzügyi szervezeteiben, bankjaiban dol-
gozó fiatalok mérhették össze ügyességüket több sportágban. Egy alkalom-
mal például a mi főosztályunk a Kutatóval játszott. Én voltam a kapus,
Gyuri pedig az ellenfél mindenese. Elől is, hátul is feltűnt – aminek nem
örültem felhőtlenül. Pénzügykutató – I. főosztály 2:0. Góllövő: Surányi
(2). Kétszer maga mögött hagyott mindenkit és laposan ellőtte mellettem a
labdát a sarokba. Hát, nem volt őszinte a mosolyom... Gombfociban azon-
ban – ha jól emlékszem – visszavágtam.

Surányi Gyuri karakterét talán legjobban a gyermeknevelésről vallott elvei
jellemzik: „a gyermeket kényeztetni kell”. Azért hiteles, mert a szakmai
érvrendszere mögött is az ügy megoldása iránti elkötelezettség és szeretet
húzódik meg. Sosem tolja magát előtérbe. Ha úgy tartja helyesnek, követi
a mainstream utat, de nem riad vissza az attól eltérő megoldásoktól sem.
Azt teszi, amit a feladat megkíván, s nem azt, amit egyesek elvárnának.

Szerencsésnek vallja magát, mert gyakran fontos ügyekben, nem egyszer
magas pozícióban dolgozhatott, hozzájárulhatott a gazdasági problémák
megoldásához. Partnere a rendszerváltozást követő évek valamennyi mi-
niszterelnökének, és partnere a pénzügyi világ meghatározó személyisé-
geinek.

Mai világunkat elnézve, mi viszont inkább balszerencsésnek érezhetjük
magunkat. Mert jó lenne inkább olyan országban élni, ahol az emberek
Surányi Györgyöt szeretnék miniszterelnöknek.
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Kajdi József: 

Surányi György - a Charta-aláíró

Belátom, elsőre meghökkentő címet sikerült adnom írásomnak. Az oka vi-
szont az, hogy kettőnk kapcsolatának – bármennyire is meglepő – ez az
egyik első és legfontosabb közös pontja.

Surányi Györgyöt személyesen az Antall-kormány kormányhivatalának
vezetőjeként 1990 nyarán ismertem meg, amikor is a korábbi jegybank-
elnök menesztését követően ő lett az MNB elnöke. E minőségében a kor-
mányüléseken többször is találkoztam vele egészen az 1991. késő őszi fel-
mentéséig, majd pedig 1995 márciusától kezdődően hat éven keresztül már
közvetlen munkatársaként. Miután közjogász és nem közgazdász vagyok 
– talán egyetlenként e könyv szerzői között –, ezért tevékenységét nem
igazán tudom szakmai alapon hitelesen megítélni, de az MNB elnökeként
végzett tevékenységét, valamint emberként viszont úgy érzem, hogy igen.
A következőkben erre teszek kísérletet.

Természetesen az első találkozásunk előtt is már tudtam, hogy ki is az a
Surányi, hiszen az Országos Tervhivatal (OT) államtitkáraként már köz-
ismertséget szerzett. A néhai miniszterelnök, Antall József már a jegy-
bankelnöki kinevezése előtt is többször említette a nevét, ráadásul olyan
összefüggésben, amiből egyértelműen kiderült számomra, hogy a minisz-
terelnök nagyra tartja szakmai tudását, és emberként is kedveli. Éppen
ezért nekem nem volt meglepetés az 1990. július 1-jei kinevezése az MNB
élére. Miután ‘90 nyarán az Országgyűlés nem tartott nyári szünetet, ennek
megfelelően a Kormány is folyamatosan működött, minden héten meg-
tartotta a szokásos üléseit, amelyek egyikén, még júliusban találkoztam
Surányi Györggyel. Bár korábban néhányszor láttam őt TV-ben, ennek
ellenére meglepett, hogy mennyire fiatal. Később tudtam meg, hogy csak
négy év van köztünk, és ő is 32 évesen lett államtitkár az OT-ben, mint
ahogy én kerültem a kormányhivatal élére. Valószínűleg ez volt az első
kapocs a kettőnk között fokozatosan kialakuló jó viszony terén.
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A kormányüléseken az adott témákhoz mindig nagyon értelmesen szólt
hozzá, világosan és szakszerűen érvelve, nem hagyva magát kizökkenteni a
néha a személyeskedést sem nélkülöző – nem a miniszterelnöktől származó –
megjegyzésektől. Kifejezhetően érezhető volt ezeken az üléseken is, hogy
kettejük között – mármint Antall József és közte – létezik az egymás iránti
tisztelet, megbecsülés. Éppen ezért került hihetetlenül nehéz dilemma elé a
miniszterelnök, amikor tudomást szerzett arról, hogy Surányi György neve
is ott van a Demokratikus Charta aláírói között. Miután mind a mai napig
sokan nem értik (vagy tudatosan nem akarják megérteni), hogy mi volt ezzel
a probléma, ezért kénytelen vagyok erre röviden kitérni.  

A Demokratikus Chartát 1991-ben bevallottan is baloldali politikusok,
szervezetek hozták létre és alkották, kifejezetten az akkori kormány poli-
tikájával szemben, annak tevékenysége ellen. Amikor a Charta nyilatkoza-
ta hivatalosan megjelent, akkor – bár már készült az MNB új jogállását
megalapozó törvény – az MNB még országos hatáskörű szerv volt, amely
jogállás a Kormány közvetlen felügyeletét, irányítását is jelentette. Közjo-
gi értelemben tehát egy Kormány alá rendelt szerv vezetője írt alá egy, 
a Kormányt nagyon éles – és szerintem megalapozatlan – kritikával illető,
politikai nyilatkozatot. Antall József ekkor a következő nagyon nehéz dön-
tés elé került: miután a hamarosan elfogadásra kerülő új jegybanktörvény 
– az MNB megváltozott jogállása – miatt a korábbi MNB elnököt for-
málisan mindenképp fel kellett mentetni, ezért értelemszerűen adódott az
is, hogy valakit ki is kellett neveztetni az új jogállású MNB élére? De ki
legyen ez a személy? Legyen az, aki végül is kormánybeosztottként, nyil-
vánosan, politikailag fellépett a Kormánnyal szemben, vagy valaki más? 

Biztos vagyok benne, ha nincs ez a Charta nyilatkozat aláírás, akkor az
MNB elnökét 1991 végén is Surányi Györgynek hívják. A miniszterelnök
viszont nem hagyhatta figyelmen kívül a történéseket. Egyébként ezt már
csak azért sem tudta megtenni, mert a pártjának, az MDF-nek a veze-
tőségében is ezt folyamatosan az orra alá dörgölték („lám, az általad
favorizált Surányi mit csinált!”). Láttam a miniszterelnökön azt a dilem-
mát, illetőleg érzelmi vihart, ami benne lejátszódott, amikor a végső
határidőig kivárva a jelenlétemben aláírta Surányi György felmentésére,
majd pedig később a Bod Péter Ákos MNB elnökké történő kinevezésére
irányuló határozati javaslatot.

58



Miután az ilyen kényesebb személyi határozatokat személyesen kellett
intéznem, ezért a felmentést kezdeményező papírt közvetlenül átvittem a
köztársasági elnök úrhoz, aki a jelenlétemben azonnal felhívta Surányi
Györgyöt, közölve, hogy „itt van Kajdi Jóska, hozta a felmentési okirato-
dat, amit kénytelen vagyok aláírni, de remélem, egyszer aláírhatom az
újbóli kinevezésedet is az MNB élére.” 

A történelmi beszámolók szerint általában a rossz hírt vivőket szokták
elsőként kivégezni, éppen ezért lepett meg, hogy bő két és fél év múlva, az
1994. évi országgyűlési választásokat követően „amikor megjelent, hogy
távozom a kormányhivatal éléről” Surányi György volt az első, aki felhívott.
Érdeklődött, hogy van-e valamilyen elképzelésem állásügyileg a jövőre néz-
ve, mert ha nincs, akkor várjam meg, hogy Horn Gyula ígéretének megfe-
lelően újra az MNB elnöke legyen, mert szeretne velem együtt dolgozni. Bár
ahogy korábban is írtam, 1990-91-ben kifejezetten szimpatizáltunk egy-
mással, ennek ellenére hihetetlenül meglepett ez a gesztus, hiszen álmomban
sem gondoltam volna, hogy épp az az ember siet a segítségemre, akinek a fel-
mentését – még ha köztisztviselőként és végrehajtóként is, de – én intéztem.

Az MNB-ben az együttdolgozásunk csak 1995. március 1-jétől valósult
meg, amelynek során a munkatársi, beosztotti viszony fokozatosan baráti
viszonnyá is alakult. Az alatt a hat év alatt, amíg Surányi György másod-
szor az MNB elnöke volt, vagyis 1995 márciusától 2001. március elejéig,
hallatlanul sokat és jókat beszélgettünk négyszemközt az irodájában. Zsófi,
a – jó értelemben vett – mindenható titkárnője többször rám telefonált, 
ha úgy érezte, hogy „a Gyurinak valami nyomja a bögyét, vagy beszélhet-
nékje van”. Ilyenkor először mindig megbeszéltük az MNB aktuális ügyeit,
de nem a monetáris politikát, amihez sajnos azóta sem értek, és persze
rendszeresen „politizáltunk” is, már amennyire két nem politikus tud poli-
tizálni. Többször szóba került köztünk a Charta-nyilatkozat aláírásának
körülménye és következménye is.

Bár az MNB – Surányi György második jegybankelnökké válása után –
mind szervezetileg, mind hatáskör tekintetében nagyon komoly átalakítá-
son esett át, ennek ellenére, vagy éppen ezért, egy kifejezetten jól, a szak-
mai területeken kifejezetten kiválóan felkészült szakemberekkel működő
intézmény volt. 
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Ebbe az idilli – a napi ügymenetből, a kisebb problémás ügyekből származó
nehézségeket leszámítva valóban idilli – állapotba robbant be 1998-ban a
CW ügy, az MNB bécsi leánybankjának botránya, amely végül több mint 
90 Mrd Ft veszteséget okozott a magyar államnak. Miután az ügy az 
1980-as évekre – sőt még régebbre – datálódott vissza, és csak a hátrányos
következményei buktak ki ekkor, a jegybank akkori vezetése megpróbálta a
legoptimálisabban kezelni az ügyet, és a lehetőségekhez képest csökkenteni
a várható veszteséget. Mint az FB. ülések hivatalos jegyzőkönyvvezetője
soha nem fogom elfelejteni azt az MNB Felügyelő bizottsági ülést, amelyet
még a viszonylag új pénzügyminiszter, Járai Zsigmond is a személyes jelen-
létével megtisztelt. Ezen az ülésen a pénzügyminiszter úr jegyzőkönyvbe
mondta, hogy a Kormány határozott véleménye az, hogy a CW botrányért
és a következményeiért a jelenlegi MNB vezetést semminemű felelősség
nem terheli, sőt a válságkezelés során is példamutatóan jár el. 

Ennek ismeretében viszont gondoljunk csak vissza arra, hogy ezt követően,
alig pár hónap múlva a Kormány már milyen kíméletlen hadjáratot indított
az MNB vezetőjével szemben, felhasználva ezt a CW ügyet! Ennek nyil-
vánvalóan az egyik legfőbb oka, mozgató rugója az volt, hogy Surányi idő
előtt, sőt lehetőleg minél előbb távozzon az elnöki székből. Meg kell val-
lanom, hogy Surányi György többször állt annak a határán, hogy „bedobja
a törölközőt”, ugyanis lelkileg nagyon nehezen viselte az alaptalan
vádaskodásokat, amelyek során nem csak a szakmai, hanem az emberi
tisztességét is gyakran megkérdőjelezték. „Hiányzik ez nekem, miért is
kell ezt nekem elviselnem?” – tette fel önmagának sokszor a kérdést. Mi, a
legközvetlenebb környezete próbáltuk meggyőzni arról, hogy ne adja meg
az örömet az őt támadóknak, hiszen épp az a cél, hogy idő előtt lemondjon,
amivel viszont indirekt módon még igazolni is fogja az ellene felhozott
vádaskodásokat (hiszen, ha tiszta lenne a lelkiismerete, akkor maradna és
védekezne). Ráadásul azzal, hogy ha kitölti a mandátumának hat évét,
példát is statuál a jövőre nézve, hiszen igazolja, hogy ez egy önálló, füg-
getlen intézmény, amelynek az elnöke nem mozdítható el a politika kénye-
kedve szerint. 

Aki egy kicsit is jobban ismeri Surányi Györgyöt, az tudja, hogy ez addigi
élete talán egyik legnehezebb időszaka volt. De épp emberi nagyságát di-
cséri az, hogy végül még is csak kitartott, sikeresen megvívta a harcát,
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hiszen én sikernek értékelem azt, hogy az ez ügyben felállított parlamenti
vizsgáló albizottság nem tudott – a konkrét politikai megrendelés ellenére
sem – olyan zárójelentést elfogadni, ami az akkori jegybankvezetés, külö-
nösen Surányi György felelősségét alátámasztotta volna. Az utód, vagyis
Járai Zsigmond, a következő jegybank elnök viszont épp ezt nem tudta
megbocsátani senkinek, akinek csak egy kicsi köze is volt a CW ügy
kezeléséhez. Elsőként ezeknek az embereknek kellett távozniuk a jegy-
bankból. A korrektség viszont megkívánja, hogy megjegyezzem, Járai előre
megüzente, hogy mindezek az emberek jobban teszik, ha be sem várják az
ő érkezését, ezért ezeket az embereket még Surányi György mentette fel.

Azóta Surányi Györggyel a kapcsolatom kicsit meglazult, amiben nyilván-
valóan komoly szerepet játszik, hogy most már évek óta a családommal
külföldön élek. Ennek ellenére, ha ritkán találkozunk és beszélgetünk, ott
tudjuk folytatni, ahol abbahagytuk, mintha csak tegnap váltunk volna el.

Egy biztos, hogy mindig is büszke leszek arra, hogy Surányi Györggyel, 
a nemzetközileg is nagyra tartott jegybankárral közvetlenül együtt dolgoz-
hattam, és hogy ez az ember a szakmai és emberi bizalmába fogadott.
Összességében is a sors ajándékának tekintem, hogy az „átkosban” Petrik
Ferenc, Kilényi Géza igazságügyminiszter-helyettesek és Kulcsár Kálmán
igazságügyminiszter, majd pedig a rendszerváltozást követően Antall
József és Boross Péter miniszterelnökök után Surányi György volt a
főnököm, akiket mind a mai napig egytől egyig kiváló, nagyszerű
embernek tartok (és gondolom, nemcsak én).
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Kerényi Ádám: 

Néhány tézis a Határátkelés című 
beszélgetőkönyvből

Surányi György korábbi jegybankelnök, miután nem hosszabbították meg
(2001-ben), illetve nem őt nevezték ki újra a Magyar Nemzeti Bank elnö-
kévé (2007) szinte folyamatosan a mindenkori hatalom legkomolyabb szak-
mai kritikusa volt. Előadásaiban, interjúiban viszont nem mindig mondta ki
a véleményét, hanem inkább körülírta, illetve kockázatosan közölte az állás-
pontját. Mindig lehetőség volt arra, hogy meghallják, illetve megfogadják a
tanácsait, amelyek szembementek az általános gazdasági tapasztalatokkal.
Surányi György Magyarország esetében a saját véleményét előbbre valónak
tartotta, s azt konzekvensen képviselte, mint a korszak meghatározó trend-
jeinek Magyarországra való adaptálását. A meg nem alkuvás, a be nem
hódolás attitűdje generálta a személyes konfliktusokat. 

Lengyel Lászlóval készült kötetben erről úgy vall, hogy „elég nehéz volt
megszokni, hogy intellektuálisan magányos lettem” (244. o.). Mindannyi-
unk szerencsétlenségére 2008-ban bekövetkezett a nemzetközi pénzügyi
válság, amely a reálgazdaságot is recesszióba szorította Magyarországon
szinte jobban, mint bárhol máshol a világon. Lehetett-e ezt előre látni?
„2008 április-májusában érzékeltem, hogy nagy bajok lehetnek, de ez a
„felfedezése” sem az én érdemem” (288. o.), hanem Martin Feldstein, har-
vardi professzornak az amerikai gazdaság helyzetét, a lakossági ingat-
lanpiac állapotát bemutató, majd annak az összes konzekvenciáját a pénz-
ügyi rendszer stabilitására vonatkozóan levonó előadásából értesült arról,
hogy a válságba egyelőre „befelé menetelünk, s nem kifelé”. Ebben az
időszakban, alig egy éven belül kétszer is miniszterelnök-jelöltként em-
legették, majd miután a jelenlegi miniszterelnökkel való személyesen
konzultációja után elállt ettől a pozíciótól, felmerült, hogy egy paktumot
kötött Orbán Viktorral, hogy majd ő lesz a következő jegybankelnök. 
Erről így nyilatkozott: „a rövid válaszom erre az, hogy ez egy hülyeség. 
A hosszabb válaszom pedig az, hogy aki egy kicsit ismeri Orbán Viktort,
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az tudja, hogy életében ilyen ajánlatot még nem tett senkinek. Nem alku-
dozik. Nem az a típus, aki leül alkudozni. Remélem, hogy aki engem ismer,
az tudja, hogy ilyen alkuba nem bocsátkoznék én sem. Tehát szóba sem
került” (330. o.)

A kötet nemcsak a politika boszorkánykonyhájába enged bepillantást,
hanem tankönyvként is használható. Írásomban három kérdés mentén idé-
zek Surányi Györgytől, amelyek az alábbiak: (i) nemzetközi pénzügyi
helyzet, (ii) a magyar adósságmenedzselés, (iii) a 2001-et követő 10 év
monetáris politikája. 

A tézisek bemutatása előtt szeretnék kitérni egy fontos kérdésre. Noha a
második Orbán-kormány törvénygyára által hatályba léptetett új jegybank-
törvény, a 2013. évi CXXXIX. törvény a Magyar Nemzeti Bankról, ame-
lyet az országgyűlés 2013. szeptember 16-iki ülésnapján fogadott el 10. §
(2)-e kimondja, hogy az „MNB elnökének személyére a miniszterelnök
tesz javaslatot a köztársasági elnöknek. Az MNB elnök megbízatása hat
évre szól. Egy személy legfeljebb két alkalommal lehet az MNB elnöke.”
Szerintem annak ellenére, hogy Surányi György kétszer töltötte be ezt a
magas posztot, ez a törvényi korlátozó passzus rá nem vonatkozik. 

Ismerjük a névre szabott törvényeket (lex XY-ok), tehát elvileg kell nevet
kizáró törvénynek is (lex anti-XY) lennie, azonban itt a „szakértők” téve-
sen „törvénykeztek”. Surányi György – ha még akar – lehet a Magyar
Nemzeti Bank elnöke. 

Tézisek a kötetből: 

(i) a nemzetközi pénzügyi helyzet 

a. Azonban most is az a probléma, hogy a válságot megelőzően
volt tizenöt-húsz év, a „nagy moderáció” időszaka, amikor úgy
tűnt, hogy sikerül valamilyen módon a hatékony kereslet
folyamatos tágulását, bővítését megteremteni. Ráadásul ezt
egy olyan egyensúlyi, fenntartható pályán, ahol még az inflá-
ció is alacsonyan stabilizálódik. Mindenki nagyon büszke volt
erre. Kiváltképp a jegybankárok és a jegybankok autonómiájá-
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nak, hatékony működésének tudták be a sikert. Ugyanakkor azt
gondolom, hogy az elmúlt tizenöt-húsz év elnyomott egyen-
súlytalanságainak a felhalmozódása, kirobbanása az a válság,
amit 2007-2008-ban látni. Pontosan annak a jelenségnek az
elsebesedése, elgennyesedése, ahogy művi úton a hatékony
keresletet próbálta a gazdaságpolitika létrehozni részben a költ-
ségvetésen, részben pedig a monetáris politikán keresztül.
Tizenöt-húsz éven át összességében a világ jó néhány vezető
országában, de különösen az Egyesült Államokban elképesz-
tően laza költségvetési és monetáris politika uralta a terepet. 
A clintoni szufficites költségvetésből az ifjú Bush idején jelen-
tős deficitbe fordult a költségvetés. Folyamatosan nyolc-tíz
éven keresztül negatív reálkamatlábak uralták a piacot. A nega-
tív reálkamatláb igaz volt Európára is, s hatalmas külső egyen-
súlyhiányok halmozódtak föl. (293. o.)

b. Az egy külön történet, s nem fér bele a beszélgetésünkbe, hogy
miért nem vezetett ez inflációhoz. Leegyszerűsítve azért, mert
a globalizáció pozitív mellékhatásai – az olcsó távol-keleti áru
beáramlása, az olcsó munkaerő beáramlása, a modern informá-
ciós technológia miatt a piac a drága munka esetében is lehe-
tőséget adott a kiszervezésre, az outsourcingra –, s így csillapí-
tani lehetett az inflációt. Sőt, maga a felhalmozódó külső
egyensúlyhiány is rövidtávon, paradox módon antiinflációs
hatású. A folyamat mögött, az egész mélyén a perverz jövede-
lemelosztás található, amivel ma már elég közhelyszerűen és
elég sokan érvelnek Krugmantól Stiglitzen át nagyon sokan. 
S természetesen én is azzal értek egyet, hogy az Egyesült
Államokban, sok szempontból Nyugat-Európában is a medián
jövedelem, tehát a társadalom nagy részének, a családok nagy
részének az átlagos jövedelme húsz év alatt alig emelkedett.
Miközben a gazdaság húsz-huszonöt százalékot nőtt, az átla-
gos jövedelem viszont nem, akkor ez azt jelenti, hogy a
jövedelemelosztásban valami olyan törés következett be a má-
sodik világháború utáni negyven évhez képest, ami példa
nélküli: a jövedelemelosztás aránytalansága visszament az
1929-es válság előtti időszakra. A társadalom felső egy-két
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százaléka elképesztő vagyont összpontosított a kezében. Ez a
fajta jövedelemelosztási torzulás, ha itt nem történik semmi a
makro-ökonómiában, a költségvetési politika és a monetáris
politika nem lép közbe, akkor ez egy hatalmas válsághoz vezet.
Ha a bérek, jövedelmek nem növekednek, a családoknak a ren-
delkezésre álló jövedelme nem nő, akkor nincs kereslet. Ezt a
kereslethiányt kellett részint egy nagyon laza költségvetési
politikával, részint pedig a családok eladósításával kompenzál-
ni. A családok egyre több hitelt vettek fel. A nagyon olcsó hitel-
lel Európában és Észak-Amerikában egyaránt elsősorban az
ingatlanpiacon, a kereskedelmi ingatlanon és a lakáspiacon ha-
talmas kereslet jött létre. Az ingatlanpiacon tehát elkezdtek az
árak abnormálisan emelkedni. Az ingatlanárak nem képezik
részét a fogyasztói árindexnek. Az egyes családok úgy érezték,
hogy ők egyre gazdagabbak, megjelent a vagyonhatás. Ennek
a vagyonhatásnak a bázisán már nem csak egy, hanem a má-
sodik és a harmadik jelzáloghitelt is fölvették, amiből finan-
szírozták az igényeiket az oktatásban, az egészségügyben, a
tartós fogyasztási cikkben, utazásban, ebben-abban. De ma
már tudjuk, hogy mindez egy buborék volt. (293. o.)

c. Ma már az közhelyszerű, hogy az unió egyáltalán nem volt
felkészülve arra, hogy egy ilyen mélységű, hevességű vál-
ságra határozott, gyors, megfelelő válaszokat adjon. Az utol-
só pillanatban, vagy azt mondanám, hogy az utolsó utáni pil-
lanatban mindig megszületett valamiféle kompromisszum.
De az, hogy tulajdonképpen három évvel a válság kirob-
banása után, egy rövid helyreállítású periódustól eltekintve
ma is nagyon komoly veszélyekkel, fenyegetettséggel néz
szembe Európa egésze, ezen belül az Európai Unió, és még
inkább a Monetáris Unióba tömörült országok társadalmai, ez
azt mutatja, hogy az európai szisztéma minden szempontból
felkészületlen volt. (297. o.)

d. Alapvetően mi a probléma Európában? Amit korábban is
lehetett tudni, azt a válság felnagyította. A Monetáris Unió
akkor tud sikeresen működni, ha vagy egymáshoz fejlettség-

65



ben közelálló országok alapítanak monetáris uniót, vagy ha a
reálkonvergenciában, a fejlettségben meglévő távolság jelen-
tős, akkor abban az esetben tud jól működni egy monetáris
unió, ha ehhez közös költségvetési politika és nagyon rugal-
mas munkaerőpiac tartozik. (347. o)

e. A fenntartható költségvetési politika szükséges, de nem elég-
séges feltétele a gazdasági- és pénzügyi stabilitásnak. Még
ennél is fontosabb a külső egyensúly fenntarthatósága (348. o.)

f. Három alappillére van az Európai Monetáris Uniónak,
aminek a teljesülése egyszerre ágyaz meg egy kezelhetetlen
gazdasági-pénzügyi krízisnek. Az első feltétel ugye az, hogy
Monetáris Uniós ország nem mehet csődbe, „no bankruptcy,
no souvereign default”. A második feltétel, ha mégis ilyen
bekövetkezne, de még ezelőtt mindenkinek tudni kell, hogy
senkit sem lehet kihúzni a bajból, „no bail out”. Tehát a töb-
biek nem húzzák ki azt, aki rosszul működött. Harmadsorban
pedig nincs végső hitelezői funkciója az európai jegy-
banknak. A három együttesen bizonyította a válságban, hogy
az Európai Monetáris Unió nem működőképes. (349. o.)

g. Mit? Semmi titok nincs abban a megállapodásban. Annál is
kevésbé, mert akkor már új szelek fújtak az IMF-en belül. 
A vezérigazgató-váltással, Dominique Strauss-Kahn megérke-
zésével minden megváltozott. Az IMF rohamléptekben
távolodott el a korábbi évek, évtizedek ortodoxiáitól. A válság
során sokkal megértőbb volt, sokkal inkább hajlandó volt nem
ortodox eszközök igénybevételére. Ennek egyik jele egyébként
a magyar program, mert az a szokásos Stand-by megoldá-
sokkal szemben lényegében semmi extrát nem kért. (286. o.)

h. Az is világos volt számomra, hogy az európai jegybank, s záró-
jelben vele a Magyar Nemzeti Bank, teljesen félreérti a
helyzetet. 2008 tavaszán, kora nyarán mind az ECB, mind a
Magyar Nemzeti Bank teljes mértékben az árstabilitás
fontosságára fókuszált, miközben napról napra látni lehetett,
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hogy egészen más, likviditási problémák várhatók. A második
negyedévben a konjunktúra-mutatók már nem csak Ameri-
kában, de Európában is kedvezőtlenül alakultak. Miközben a
Federal Reserve döbbenetes sebességgel csökkentette az irány-
adó kamatát, s megkezdte, vagy folytatta a likviditás nagy-
arányú megteremtését, eközben az európai jegybank még 
2008 kora nyarán is emelte a kamatokat, s a bejelentések alap-
ján továbbra is emelni akarta. Ugye, mindig szokták ezt érzé-
keltetni. 5,25 százalékon volt az irányadó kamat, a Federal
Reserve már 2 százaléknál tartott, ötről jött lefelé, tehát pont
ellentétes irányba ment. Az euró meg az égbe erősödött. Majd-
nem 1,6 lett az euró a dollárhoz képest. (288. o.)

i. Vagy miért nem mentették ki. Röviden ma azt lehet mondani,
hogy a Lehmannal példát akartak statuálni. Az úgynevezett
erkölcsi kockázatot akarták minimalizálni, a moral hazard
ellen akartak fellépni. Amikor ez bekövetkezett, s kezdték
érzékelni, hogy ennek milyen roppant kedvezőtlen hatása van
– mondhatnám, hogy egy teljes összeomlást előrevetítő hatá-
sa volt – az egész pénzügyi rendszerre, hirtelen és nagyon
hamar közbeléptek az amerikai hatóságok. Az amerikai jegy-
bank és a Treasury, az amerikai pénzügyminisztérium vezeté-
sével kimentik az AIG-t, kimentik a két nagy fél-állami
lakáshitelező intézményt. Ezeknek a mérete egyenként több
százmilliárd dolláros. (…) Amiért az állami pénzt be kellett
tenni, az alapvetően a betétesek és az adósok érdekét szolgál-
ta, mert ha ez nem történik meg, akkor bekövetkezik az 
1929-33-as válsághoz hasonló visszaesés. (290. o.)

j. Másik oldalról viszont a Federal Reserve a monetáris poli-
tikai eszközök olyan arzenálját dobta be, amely lehetővé tet-
te, hogy az összetört, megszakadt pénzügyi közvetítés rend-
szere, láncolata ne roppantsa végzetesen össze az amerikai
gazdaságot. Itt arról van szó, hogy a Federal Reserve és a
Federal Reserve-nek a vezető testülete, a Nyílt Piaci Tanács
világosan érzékelte és mindig is tudta, hogy nincs kínai fal a
monetáris és a fiskális politika között. A Federal Reserve sok-
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szor olyan feladatokat, funkciókat vállalt el, amelyek – ha
nagyon konzervatívan és következetesen nézem – eminensen
fiskális politikai feladat lett volna. Például garantálta, illetve
átvette irányításra ezeknek a fél-állami bankoknak a műkö-
dését, részt vett néhány nagybank csődje elkerülésében úgy,
hogy részben likviditást, részben tőkét is biztosított. Korlát-
lan módon, az úgynevezett quantitative easing technikáival,
tehát mennyiségi könnyítés keretében tágra nyitotta a bank-
rendszer refinanszírozásának a kapuját. Kibővítette azoknak
a pénzügyi intézményeknek a körét, amelyek közvetlenül hi-
telért folyamodhatnak a központi bankhoz. Korábban ez is
elképzelhetetlen volt. Tehát egyrészt a másodpiacon korlátla-
nul kezdte vásárolni a quantitative easing keretében az
amerikai állampapírokat, másodszor korlátlanul – nem túlzás,
ha az mondom, hogy a WC-papírt is elfogadva fedezetként –
nyújtott hitelt a hatáskörébe tartozó bankoknak. Emellett át-
vettek és korlátlan likviditást biztosítottak az állami tulajdon-
ba visszavett két nagy jelzálog-hitelintézetnél is. Ezek a té-
telek egyenként több százmilliárd dolláros nagyságrendűek,
már az amerikai GDP-ben mérve is nagyon látható társasá-
gok. Ezen kívül természetesen a kamatokat a lehető leg-
alacsonyabbra vitték. (342. o.)

(ii) a magyar adósságmenedzselés 

a. Ez a kétféle megközelítés az, amit én határozottan és egy-
oldalúan elutasítok, és mélyen nem értek vele egyet. Az érték-
rendem miatt sem, de főleg azért, mert Magyarország alapvető
érdekeivel mélységesen ellentétesek az érvek. A tények pedig
egyszerűen nem támasztják alá. Kezdjük azzal, hogy Magyar-
ország nem 1971-ben kezdett eladósodni, Magyarország már
1956 után nagyon súlyosan eladósodott helyzetbe került. ’71
után ez a folyamat csak gyorsult. Kettő: az, hogy Magyarország
nem úgy nézett ki a Kádár-világban a hetvenes-nyolcvanas
években, mint Csehszlovákia, mint Románia, mint Bulgária,
annak részben az volt az oka, hogy igen, a külföldi hitel-
felvételek támogattak egy bizonyosfajta önállósodást. (116. o.)
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b. Mielőtt „álomtitkár” lettem (ez Kemenes Ernő kedves csip-
kelődése), a valódi adósság számokat nem ismertem. Hiába
fértünk hozzá már az intézetben is a PM szigorúan titkos
adataihoz, vagy éppen az MNB-ben gyártottakhoz, még ezek
sem a teljes valóságot tükrözték. Azt tudtuk, hogy valami
nincs rendben; ha emlékszel Kupa számításaira 1982-83-ból.
Sőt, amikor a Világbanknál dolgoztam, az egyik kollégám,
felvázolva Magyarország flow-of-funds mérlegét, világossá
tette, hogy itt valami nincs rendben, a külső adósság maga-
sabb kell, hogy legyen a hivatalosan publikálthoz képest. De
a hivatalos számok és a valóság távolságát, illetve, hogy mi-
lyen közvetítő modell van a kettő között, nem tudhattuk.
Abban eltökélt voltam, hogyha nem sikerül megtudni és ki-
mondani a valós számot, akkor kilépek, lelépek a hajóról,
mert ez a feltétele a további kormányzati munkámnak. 
Ha sikerül, annál jobb, akkor minden rendben, nem elsősor-
ban nekem, hanem az országnak. Abból nem jöhetünk ki
rosszul, ha az igazat mondjuk, csak abból, hogy ha mellé-
beszélünk. A Nemzeti Bank teljes vezetése, nemcsak Bartha
Ferenc, hanem a teljes vezetése ellenállt. Ők azt gondolták,
hogy az ország elveszíti a fizetőképességét, ha bemondjuk a
korrekt számot. Ez nem volt teljesen légből kapott, hiszen
sokkolhatta a pénzügyi intézményeket, a piacokat. De sokkal
több érv szólt amellett, hogy ha őszinték vagyunk, meg tu-
dunk állni a lábunkon. Ha nem vagyunk őszinték, elveszünk,
mert előbb-utóbb ez úgyis kiderül. (107. o.)

c. a táradalom nem kísérleti terep (195. o.)

d. az a gazdasági kiigazítás, amelyet a Gyurcsány-kormány
végrehajtott 2006 nyarától, azt mennyiségi értelemben tisz-
tességesen és eredményesen teljesített, sőt túl is teljesítette a
vállalásait. (265. o)

e. ha egy szimpla adószabályhoz kétharmad kell, akkor egy
ország megbénul. Ez a jövőre vonatkozóan is igaz (131. o.)
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f. Tehát nem az volt a baj, hogy liberalizáltunk, privatizáltunk,
vámokat csökkentettünk, hanem a koordináció, az egyeztetés,
az időbeni lefutás összhangjának a hiánya okozott elkerül-
hető, nagy veszteséget. Tehát liberalizálni, privatizálni kellett,
de például a vámokat nem, vagy pláne nem olyan ütemben
kellett volna lebontani, ahogy ez megtörtént. Időt kellett vol-
na hagyni arra, hogy a belső piacon a termelők talpon marad-
hassanak, levegőhöz jussanak, megerősödjenek. Miközben
az agrárszektornak ez a nem tudatos, de végül is bekövetkező
szétesése szintén aláásta az élelmiszergazdaság egészének a
versenyképességét. A volt Szovjetunióban egyébként nem az
történt, hogy nullára csökkent az élelmiszerimport, hanem az
a fajta tömegtermelés, vagy nem minőségi termelés, ami ko-
rábban domináns volt, az persze kiszorult, és konvertibilis
valutáért már minőséget követeltek. Erről keveset szoktak
szólni, pedig tény, hogy Magyarország a KGST-ben az akko-
ri nemzetközi piaci árak fölött tudta értékesíteni a Szovjet-
unióba az agrárexportját, tehát jobbak voltak a cserearányok
az olaj és az élelmiszer között, mintha ezt a szabadpiacon kel-
lett volna lebonyolítani. Azáltal, hogy a mezőgazdaság szét-
verődött, nem voltunk továbbá versenyképesek már azokkal
az európai, amerikai agrárexportőrökkel, élelmiszerexport-
őrökkel, akik a legjobb minőséget kínálták, méretes állami
szubvenció mellett. Tehát a nagyon összeszűkült erőforrások-
kal már az orosz piacon is a legjobb minőséget lehetett csak
eladni. Nekünk nem volt már ilyen kínálatunk, és a piacel-
lenes szubvenció miatt az árversenyt sem bírtuk. (167. o.)

g. Nemcsak ettől a polgári értékrendtől távolodunk, hanem az
elmúlt tíz évben a piacgazdasági értékrendtől is valószínűleg
messzebb kerültünk... Mert nem csak az volt szent, hogy ha
egy hitelt fölvettem, akkor persze vissza is fizetem. Talán le-
egyszerűsítés, de ma nem fizetni lassacskán érdem. Vegyük
szépen sorra. A vállalkozó nem fizet a beszállítójának, az
alvállalkozójának, aki tisztességgel elvégezte a munkáját.
Időnként nem fizeti az alkalmazottjai után a társadalombiz-
tosítást. A banki hitelt nem fizetni, egyenesen virtussá kezd
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válni. A lakosság tömegesen nem fizeti a közüzemi számláit
és a hiteleit. (Nemcsak a lakáshitelekről van szó. Nyilván tu-
datában vagyok annak, hogy nagyon sokan, valóban súlyos
szociális helyzetük okán, megváltozott körülményeik, mun-
kahely elvesztése vagy betegség miatt veszítik el a fizető-
képességüket, de nem róluk beszélek.) Folytatva a sort, az
állam maga sem fizet. Visszatart, egyébként törvénytelenül,
ÁFÁ-t, feltétel nélküli állami garanciát csak bírói ítélet után
fizet, ha egyáltalán; minisztériumok, önkormányzatok nem,
vagy csak késve fizetnek. Ennek, a ma már általánossá váló
nemfizetésnek súlyos következményei vannak most is, és be-
láthatatlanul káros, ha nem sikerül megtörni. Vagyis, súlyo-
san távolodunk a pénz koordinálta, modern európai gazdasá-
goktól. S ahol nem a pénz koordinál, ott a hatalom, az
erőszak, a korrupció veszi át a gazdaság szervezőjének sze-
repét. (121. o.)

h. az uniós pénzek felhasználása lehetett volna növekedés-ösz-
tönzőbb (284. o.)

i. Nem hiszem, hogy a mi sikertelenségünk a rendszerváltozás-
ból eredne, inkább az ezredfordulótól vezethető le. Nem hi-
szem, hogy ez be volt kódolva ’89-ben, ellenkezőleg, ha vala-
mi, akkor a siker volt bekódolva. Egy olyan terület van azon-
ban, ahol úgy tűnik, hogy gazdaságpolitikai hibából és politi-
kai megfontolásból nagyot veszítettünk, és az lényegesen
mérsékelhető lett volna. Ez pedig az agrár-élelmiszer szektor-
hoz kötődik. Az nyilvánvaló, hogy változatlan formában a ter-
melőszövetkezeti rendszer, az állami gazdaságok rendszere
nem volt fenntartható. Ugyanakkor az egyáltalán nem törvény-
szerű, hogy olyan felaprózódásra kerüljön sor, egy olyan
dekoncentráció következzen be, mint ami különösen a ’90-es
évek első felében drámai helyzeteket hozott. (163. o.)

j. Első helyen [KÁ: devizahitel probléma] felelős a kialakult
helyzetben a 2001-02 és 2008 közötti magyar gazdaságpoli-
tika, amely az egész periódusban akkora költségvetési hiányt
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„termelt”, amely nemcsak az összes belföldön képződő
hosszú lejáratú forintforrást szívta el, hanem még annál is
sokkal többet, ami a külső eladósodáshoz vezetett. Ennek az
a következménye, hogy hosszú lejáratú forintforrás normális
kamatszint mellett nem volt a rendszerben. Ezért, ha valaki
lakást, vagy bármilyen beruházást akart finanszírozni a 
magyar gazdaságban, ahhoz külföldi forrást, devizaforrást
kellett igénybe vennie. Ilyen értelemben a kormány, a gazda-
ságpolitika nyakig sáros. (235. o.) 

k. A másik része a dolognak, amit a szakma úgy szokott jelle-
mezni, hogy a fogolydilemma. Tehát a bankok a helyzet fog-
lyai. Azért is különleges állatfaj a bank az összes többi üzleti
vállalkozáshoz képest, mert nem önmagában a saját tőkéjével
vállalkozik, nem csak a saját tőkéjéért, hanem a bank mér-
legének a teljes főösszegéért felelős. Most egy bank mér-
legében a kockázatokkal súlyozva is egy 8-10-12 százalék a
saját tőke aránya. A mérlegfőösszeg 88-89 százalékát a beté-
tek, hitelek, bankközi források teszik ki, de a tulajdonosa egy
banknak, különösen, ha száz százalékos tulajdonosa, akkor
teljes mértékben – ha nem is feltétlenül, de jogilag is bizo-
nyosan – kötelezettséget kell vállalnia a betétes biztonságáért
is. Magyarországon ráadásul ez úgy néz ki, hogy a hitel/betét
arány 150 százalék, ami azt jelenti, hogy az ügyfél betéteinél
50 százalékkal több hitelt nyújt a magyar bankrendszer a ma-
gyar gazdaság szereplőinek, a lakosságnak, a kisvállalatnak,
a nagy cégeknek, az államnak, az önkormányzatoknak, mint
amennyi ügyfelei betétállománya. Ennek a nagy része más-
honnan nem tud jönni, mint külföldről. Ennek a külföldi for-
rásnak a nagy része pedig a bankok tulajdonosaitól jött, tehát
a közfelfogással szemben a bankok Magyarországról nem
kivitték a pénzt, hanem behozták. Még az sem igaz, hogy a
profitot viszi ki, mert ahhoz, hogy ilyen gyorsan tudott nö-
vekedni a magyar bankrendszer a válságig, csak úgy volt
lehetséges, hogy az összes adózás utáni nyereséget vagy még
többet vissza kellett fektetni a hálózatna. Ez alól egy kivitel
van, az úgynevezett „magyar bank”, az OTP, amelyik a ter-

72



jeszkedésének megfelelően az itt megtermelt tőkének, profit-
nak egy részét kivitte, és kint fektette be. Ebben semmi el-
ítélendő nincs, csak tényként említem. De ebben a válságban,
nem árulok el nagy titkot, gazdasági értelemben jó néhány
bank teljes mértékben – kemény lesz, amit mondok – elve-
szítette a tőkéjét. Mégsem tudja a kulcsot visszaadni a
magyar államnak, mert felelősséget visel a betétekért, azon
belül azért a pénzért is, amit ő tett be ide. És ez a pénz na-
gyobb még annál a tőkénél is, mint amennyi itt van. Nem
arról van szó, hogy ezek a bankok gondolnak egyet és
kivonulnak. Nem tudnak kivonulni. Ezért jellemezhető a
helyzet a fogolydilemmával. Nem tudják azt mondani, hogy
most bárkit megfenyítünk, mert erre nincs eszközük. Minden,
ami a kormánnyal szemben elvben a bankok rendelkezésére
áll, azzal önmaguknak is ártanak. (338. o.)

l. Tehát abban a kormány [KÁ: 2. Orbán-kormány] eltökélt,
hogy az államadósságot levigye, az államháztartás hiányát
kontroll alatt tartsa. Azzal azonban nem számolt, hogy ha ezt
úgy akarja véghezvinni, hogy egy olyan adóreformot vezet be,
amely ha az általuk feltételezett hatásokat nem hozza, növelni
fogja az adósságot. Márpedig az egykulcsos adó, illetve a fél-
milliárd forintig adott társasági adókedvezmény nem növeli a
belföldi keresletet, nem szolgálja a kifehéredést, nem javítja a
versenyképességet, tehát költségvetési bevételkiesést és egyen-
súlyromlást hoz. Minthogy Orbán továbbra is eltökélt abban,
hogy az államháztartási helyzetet kézben tartsa, de ragaszkodik
ahhoz az elvhez is, hogy aki többet dolgozik, többet keres, az
nettó többet is kapjon, s majd a fogyasztási adókon keresztül
vegyünk el pénzt, akkor ennek a következménye, hogy a költ-
ségvetésben rögtönözve, nem kellően végiggondolva újra és
újra ellentéteket kell találnia. Ezért adót emel, ami nem volt
szándékában, ezért olyan kiadásokat csökkent, amik ugyan-
csak nem voltak tervezve. Ugyanez történt a nyugdíjnál. Azok
közé tartozom, akik a rendszer megnyitását és a kötelező
magánpénztárból a felosztó kirovóba való átmenetet egyáltalán
nem tartom ördögtől valónak. Azzal viszont mélyen nem értek,
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ahogy ez történt, azt pedig végképp károsnak tartom, hogy a
teljes pénzt nem az államadósság törlesztésére fordították. Ere-
detileg, úgy gondolom, a teljes összeget erre akarták költeni.
Megelégedtek volna azzal, hogy az eléggé el nem ítélhető
európai és nemzetközi statisztikák ellentmondásainak köszön-
hetően a visszaállamosítással másfél százalékkal javítják a
folyó költségvetés egyenlegét, és csökkentik az államadósság
mértékét is. De amikor kiderült, hogy lyuk tátong a költség-
vetésen, és a saját modelljeik sem hozták az első évben az
elképzelt plusz bevételt, akkor hozzányúltak a nyugdíjkassza
egy részéhez, ehhez a bizonyos 528 milliárd forinthoz, amit
eleve beépítettek a 2011. évi költségvetés kiadásainak a fede-
zésére. Úgy gondolták azonban, hogy az adóreform majd úgy
fölpörgeti a gazdaságot, hogy tizenkét hónapos késéssel ez
majd visszajön. Nem jött, emiatt jövőre sincs puffer. De le kell
és le is akarnak menni az adóssággal, a piacok is erre kény-
szerítik a kormányt, akkor viszont, lesz, ami lesz, befoltozzuk
a lyukat és meghozzuk azokat az improvizált intézkedéseket,
amik ehhez kellenek. (340. o.)

(iii) a 2001-et követő 10 év monetáris politikája

a. Mindig is komoly fenntartással közelítettem az inflációs cél-
kitűzés klasszikus rendszeréhez. Egy felzárkózni szándéko-
zó, kis nyitott gazdaság, amelyik olyan mélyreható intézmé-
nyi változáson megy keresztül (instabilitás), ahol meghatá-
rozó lehet, az ún. exogén tényezők inflációt és inflációs vára-
kozásokat alakító szerepe (időjárás, világpiaci árak, adók,
stb.), ahol tartósan nagy eltérés lehet a teljes és a maginfláció
között, ahol meglehetősen instabilak a transzmissziós mecha-
nizmusok, ahol messze a legfontosabb tényező az árfolyam
alakulása. Valójában, az árfolyam az, amely a nominális hor-
gony hatékony szerepét játssza, és így az inflációs várakozá-
sokat az árstabilitás körül stabilizálhatja. (218. o.)

b. Cinikusnak gondolom azt az álláspontot, amit a korabeli jegy-
bank képviselt. Amíg hivatalban voltam, az utolsó percig
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küzdöttem az ellen, hogy olyan devizakódex legyen, ami
megengedi, hogy rezidensek között, tehát magyar felek devi-
zában tranzaktáljanak. Ugyanígy az utolsó pillanatig ellenez-
tem, (és ez érvényben is volt)a rövidlejáratú tőkék akadálytalan
beáramlását a magyar gazdaságba. Egyértelmű ugyanis, hogy
ha ez a két dolog, ez a két korlátozás, ha tetszik, restrikció
nincs, akkor a monetáris politikának a működési lehetőségei is
jelentősen korlátozódnak. Mert ha a monetáris politika szigorí-
tani akar, és azt úgy tudja elérni, hogy többi között, a kama-
tokat emeli, ennek következtében az árfolyam felértékelődik,
akkor ezzel a szándékával szemben nem a belföldi keresletet
fogja korlátozni, nem a belföldi pénzügyi megtakarításokat
fogja ösztönözni, hanem egyre több külföldi tőkét, sok esetben
rövid lejáratú, ha tetszik spekulatív tőkét fog beszívni, ami
bővíti, növeli a pénzkínálatot, a hitelkínálatot. Ahelyett tehát,
hogy hűtené a belföldi a keresletet, fűti a belföldi keresletet,
ezáltal, ceteris paribus, az infláció is magasabb lesz, illetve egy
ideig a külső egyensúly is romlik. Amikor lejárt a mandátu-
mom, azt követően két hónappal a két korlátozást önként és
dalolva a Magyar Nemzeti Bank eltöröltette a parlamenttel.
Tény, hogy az Európai Unió, az IMF, és az OECD ennek örült,
de ezek megint olyan dolgok, ha akartunk volna, tudtunk volna
felmentést kapni. Nem kértünk. Ezek után azt mondani, hogy
miért tranzaktálnak devizában, nevetséges és cinikus a Magyar
Nemzeti Bank részéről. Ez igaz az akkori és a jelenlegi [KÁ:
Simor-féle] vezetésre is. (233. o.) 

c. A harmadik ponton [KÁ: devizahitel probléma] a felelősség
a Magyar Nemzeti Banké, pontosan azért, hogy egy ilyen tel-
jesen fenntarthatatlan és minden eredőjében az inflációt ösz-
tönző politika mentén ő egyoldalúan és rövidtávon csupán az
inflációt akarta mérsékelni, s ezzel olyan kamatkülönbözetet
hozott létre, olyan monetáris politikai magatartást vitt, a-
mellyel hosszú éveken át az sugallta, hogy „nyugodtan ve-
gyetek fel devizahitelt, mert az sokkal olcsóbb kamatban. 
És nem kell aggódni az árfolyamért, mert mi az inflációs cél
védelmében ezt fogjuk védeni.” (235. o.)
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d. És nemcsak arról volt szó, hogy lakáshoz vettek fel az
emberek hitelt. A lakásról mindig az volt a véleményem,
hogy ez egy beruházás, ez egy befektetés, egy előrehozott
megtakarítás. De tömegesen és hihetetlen nagyságrendben
vettek föl devizahitelt fogyasztási célokra. Ebbe tartozik a
személygépkocsi is, s a tartós fogyasztási cikkek is. Ha sza-
bad, akkor ehhez még hozzá kell tennem, hogy abban is hibá-
zott a bankszektor, meg talán a reguláció is, hogy devizahitelt
csak beruházásra lett volna szabad adni. Fogyasztási célú kia-
dásokra se eurót se svájci frankot; ez is egy tanulság a jövőre
nézve. (240. o.)

e. Ebből a szempontból a kormány [KÁ: 2. Gyurcsány-kor-
mány] kezdeményezése bölcs dolog volt, hogy a miniszterel-
nök javaslatára létrejött ez az úgynevezett Konvergencia
Tanács. Másik oldalról viszont azt jelzi, hogy maga a kor-
mány és a kormányfő is tisztában lehetett azzal, hogy bár nem
jogi értelemben, de elveszítette a hitelét, a bizalmat a pia-
cokon, hiszen szükségét érezte egy olyan független testület
felállításának, amelyik lényegében hitelesíti azt, ami ön-
magában nem hiteles, ha pusztán a kormány és a kormány-
pártok állnak mögötte. Ebben a folyamatban a Fidesz is fe-
lelősen járt el, mert nem lelkesen ugyan, de tudomásul vette
ennek a Konvergencia Tanács létét. A testület tudott infor-
málisan beszélni a Fidesz és a kormánypártok képviselőivel,
és elmondani nekik, hogy mit gondolunk, vagy mit szeret-
nénk látni ebben a konvergencia-programban. Egy olyan pro-
gramról volt szó, ami három évre előre rögzíti az ország gaz-
daságpolitikai pályáját. (270. o.)

f. A Magyar Nemzeti Banknak is sikerült kétszer kamatot emel-
nie [KÁ: 2008 első fele]. Teljesen indokolatlanul. Látszott itt
is, hogy semmiféle inflációs nyomás nincs. Amitől az infláció
kicsit gyorsult Magyarországon, az egy az egyben Európából
és a világból származó importár-infláció volt. Tehát olyan
periódusban látott az MNB inflációs veszélyt, amikor rosszul
alakult a belföldi konjunktúra, a beruházások roppant gyen-
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gék voltak, a fogyasztási kereslet zéró, mert ez a kiigazítás
periódusa volt. Amikor a reálkeresetek stagnáltak és a
költségvetés elismerésre méltóan a végrehajtotta azt a
kiigazítást, ami kellett! Ebben a periódusban 228-ig erősíteni
a forint árfolyamát, egész egyszerűen felfoghatatlan. De nem
véletlenül alakult így. Már a sáveltörlés is erre utalt. Nekem
ebben az időben volt egy beszélgetésem a miniszterelnökkel,
akit óva intettem attól, hogy a sávszélesítésbe belemenjen.
Teljesen nyilvánvaló volt, hogy ezt csak azért követeli a Ma-
gyar Nemzeti Bank, mert úgy gondolja, hogy a sáv erős
oldalához képest még erőteljesebb árfolyamra van szüksége
ahhoz, hogy azt az inflációs célt elérje – amit egyébként azóta
sem ért el egyszer sem. Nagyon fontos az árstabilitás, érték
egy gazdaságban, ha ez fenntartható szerves, organikus ered-
ményként. Itt erre nem volt mód. Tulajdonképpen, némi túl-
zással, de a Magyar Nemzeti Bank vezetése kissé megvezette
a miniszterelnököt. Hozzá kell tennem, hogy megérdemelte,
mert pontosan elmondtam neki, hogy mikor, milyen felté-
telek között szabad a sávot eltörölni. (289. o.)

g. 2009 elején tovább romlott a helyzetünk. A monetáris politi-
ka a ló túloldalára esett, és minden további nélkül hagyta,
hogy a forint árfolyama 300 forint alá menjen az euróval
szemben. (319. o.)
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Kis János

Maximális szabadság 
– minimális állam?

Amikor felkértek, hogy adjak írást a Surányi György 60. születésnapja
alkalmából tervezett kötet számára, azonnal tudtam, hogy válaszom „igen”
lesz. Gyuriban a rendszerváltás utáni Magyarország egyik legértékesebb
közszereplőjét tisztelem; emberi integritása, szakmai becsületessége meg-
kérdőjelezhetetlen. Nem is kérdés, hogy nagyrabecsülésemnek hangot kell
adnom. Az azonban nem volt azonnal világos, hogy ezt hogyan tegyem.
Írhatnék a transzformációs válságot lezáró stabilizációs program kidolgo-
zásában és végrehajtásában szerzett – érzésem szerint nem kellően elismert –
érdemeiről, de ezt mások, közgazdász kollégái nálam jobban el tudják
mondani. Nagy figyelemmel követtem a nemzetközi pénzügyi válság ke-
zelésével kapcsolatos megszólalásait, az euró bevezetésének siettetése
elleni állásfoglalását, javaslatát a devizahitelesek helyzetének rendezésére
– ám ez ügyben inkább csak kérdéseim vannak, semmint kompetens
véleményem. Először megijedtem: úgy tűnt, hogy nincs mód áthidalni a
szakmai távolságot a pénzpiaci klímaváltozásokat az ujjbegyében érző
bankár és a spekulatív gondolkodásban otthonos filozófus között. Aztán
rájöttem, hogy mégiscsak van.

Szakmai hátterünk, életutunk, társadalmi környezetünk kétségkívül na-
gyon különböző. Meggyőződéseink azonban közösek. Mindketten a ma-
gántulajdon túlsúlyán alapuló, kapitalista piacgazdaság hívei vagyunk.
Mindketten úgy gondoljuk, hogy a magántulajdon és a piac nem egysze-
rűen a kisebbik rosszat képviselik az ismert alternatívákhoz képest, hanem
olyan intézmények, melyek nélkül egy nagy népességet átfogó, pluralista
társadalom tagjai nem élhetnek szabadságban, jólétben, és nem követhetik
változatos életcéljaikat az egymás iránti kölcsönös tiszteletben. De azzal is
tisztában vagyunk, hogy a kapitalista piacgazdaság nem csodaszer. Ked-
vező körülmények közt a piac nemcsak a szabadság és a jólét, hanem az
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emberek közti egyenlőség robusztus előmozdítója is. Ez nem elhanyagol-
ható tény, mert a kapitalista piacgazdaság melletti erkölcsi állásfoglalást
nem igazolhatja, ha annyit lehet kimutatni, hogy a társadalom egy – kisebb-
nagyobb – része számára jó. Ahhoz, hogy védhető legyen, legalább poten-
ciálisan mindenki számára jónak kell lennie. Az, hogy potenciálisan min-
denkinek jó, annyit jelent: értelmes cél, hogy azok számára is jót jelentsen,
akik ma inkább a vesztesei. 

Magára hagyva azonban nem valósítja meg ezt a célt; a kedvező felté-
teleket, melyek közt az egyenlőségnek barátja és nem ellensége, nem állít-
ja elő automatikusan, s ha már fennállnak, lerombolhatja. Azt hiszem,
mindkettőnkről elmondhatom, hogy nem hiszünk az „éjjeliőr-állam”
mantrájában. Tudatában vagyunk, hogy nemcsak az állami, hanem a piaci
koordinációnak is vannak jellegzetes kudarcai, melyek korrekciót kíván-
nak. S a korrekciót kívánó kudarcok listáján vezető helyre soroljuk a mun-
kanélküliség, a szegénység és kiszolgáltatottság újratermelését. Nemrég
Kornai János emlékeztetett arra, hogy a kapitalista rendszerbe be van épít-
ve a hajlam ilyen és más nem kívánatos hatások generálására, és ezek közt
gyakran átváltási összefüggés van: az egyik visszaszorításának ára a másik
fölerősödése. Nem álmodozhatunk arról, hogy a kapitalizmus összes jó tu-
lajdonságát megőrzi az emberiség, és közben összes rossz tulajdonságától
megszabadul.

De ezt figyelembe véve is igaz marad, hogy aki a kapitalista piacgazdaság
mellett foglal állást, ezzel magára veszi a kutatás kötelezettségét: szünte-
lenül keresnie kell a módját, hogy a kapitalista piacgazdaság előnyeit ne
egy kiváltságos kisebbség élvezze, hanem a lehető legtöbb ember.

Mivel járulhatok tehát hozzá a tisztelgő kötethez? Azzal, amit ez ügyben
filozófusként elmondhatok. A jóléti állam válsága új életet lehelt az
„éjjeliőr-állam” már-már tetszhalott ideáljába. A mai Magyarországon is
vannak hívei. Az „éjjeliőr-állam” – vagy pontosabb terminussal: a minimá-
lis állam – mellett közgazdasági érvek egész sorát szokták felvonultatni.
De vannak filozófiai érvek is. Alább egy nagy hatású, klasszikus érvet
veszek górcső alá. 

***
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„[A]z állam alkotmányának a lehető legnagyobb emberi szabadságot kell
biztosítania, mégpedig olyan törvények alapján, melyek gondoskodnak
róla, hogy mindenki szabadsága összeférhessen mindenki másnak a sza-
badságával…” Ezt Immanuel Kant írja A tiszta ész kritikájá-ban.4

A jelen írás céljaira az idézett tézist klasszikus szabadságelvnek fogom
nevezni. Megmutatom, hogyan alapozza meg a klasszikus szabadságelv a
minimális állam korai liberális koncepcióját, mely a jóléti állam válsága
nyomán ismét népszerűvé vált, elsősorban konzervatív, de liberális körök-
ben is. Majd azt mutatom meg, hogy ez az elv tarthatatlan. Ebből nem kö-
vetkezik, hogy a minimális állam eszméje is biztosan tarthatatlan volna. 
A klasszikus szabadságelvre alapozott érvelés az egyik legnagyobb hatású
filozófiai igazolást kínálta neki, de nem az egyedülit. Csak az egyik téglát
emelem ki az építmény alapzatából. Ennél többre most nem vállalkoznék.

Az elv, melyet vitatni fogok, a szabadság egy bizonyos értelmezésén ala-
pul. Ennek eredete Thomas Hobbes-ig vezethető vissza. Hobbes felfogá-
sában a szabadság azt jelenti, hogy valamely tetszőleges cselekedetünk
elvégzése nem ütközik akadályba.5 Maga Hobbes nem tett különbséget
fizikai akadály és emberi beavatkozás között. A hobbes-i elgondolás foly-
tatói általában megteszik ezt a distinkciót: csak emberek közti viszonyban
beszélnek szabadságról vagy a szabadság hiányáról. Értelmezésük szerint
akkor mondhatjuk, hogy egy embernek szabadságában áll elvégezni vala-
mely cselekedetet, ha más emberek nem állítanak akadályt az adott cse-
lekedet végrehajtásának útjába. Ha egy bizonyos embert más emberek nem
korlátoznak az adott cselekedet végrehajtásában, miközben egy másik ember
egy ugyanilyen cselekedet végrehajtása során ember emelte korlátba ütközik,
akkor – feltéve, hogy a két ember helyzete minden más tekintetben azonos –,
az előbbi szabadabb, mint a másik. Minél több cselekedetet tud ő – de csakis
ő – korlátozás nélkül végrehajtani, annál nagyobb a kettejük szabadsága
közti különbség. Erre a felfogásra épül az elv, melyet fent idéztem.

Két részre bomlik: a magvát alkotó tézisre, mely szerint az embereknek
alapvető érdekük fűződik a lehető legnagyobb szabadsághoz, és a hozzá

80

4 L. Immanuel Kant: A tiszta ész kritikája. (Fordította Kis János) 2. kiadás. Budapest: Atlantisz 2000, 313. 

5 L. Thomas Hobbes: Leviatán, II, 21.



csatolt megszorításra, mely azt kívánja meg, hogy mindenki legnagyobb
szabadsága legyen összeegyeztethető mindenki más hasonló szabadságá-
val. Kezdjük azon, mit jelent a tézis maga. 

Első olvasatában azt mondja ki, hogy az állam csak a legszükségesebb
mértékig korlátozhatja az egyének szabadságát: csak azt tilthatja meg, amit
okvetlenül tiltani kell. Okvetlenül tiltani kell az olyan cselekvést, mely má-
soknak kárt okoz; amivel azonban senkinek nem ártunk, annak a meg-
tiltására nincs jogalap. Ez a legitim szabadságkorlátozás határa.6

Közelebbről nézve észre kell vennünk, hogy a határt nem lehet ilyen egy-
szerűen meghúzni. Az állam szabályozó hatalmára nemcsak azért van
szükség, hogy biztosítva legyünk a jogos érdekeinket fenyegető cselekede-
tek ellen. Jogos érdekeink nemcsak erkölcsileg kárhoztatható törekvé-
sekkel ütköznek össze, hanem mások jogos érdekeivel is. Szabadságunk
gyakorlása szabályokat kíván, melyek eldöntik, hogy konfliktus esetén
melyik érdeket illeti meg az elsőbbség. Az állam által törvénybe foglalt és
kikényszerített szabályok hatása pedig mindig kettős: tágítják is, szűkítik is
az egyén mozgásterét. Ha a kereszteződésnél zebrát festenek föl az úttestre,
a gyalogos átkelési szabadsága növekszik, mert az autós mozgási szabad-
ságát korlátozzák. Aki autósként is, gyalogosként is részt vesz a közle-
kedésben, ennek a szabálynak hol a korlátozó, hol a szabadító oldalával
találkozik. S itt nem lehet arra hivatkozni, hogy a tiltott cselekedet végre-
hajtásához nem fűződik méltánylandó érdek: mindkét oldalon méltány-
landó érdekek vannak.7

Mi lehet a szabadság kiterjedésének mércéje ebben az esetben? Mikor
mondhatjuk, hogy egy bizonyos szabályozás nagyobb szabadságot biztosít
valamely egyénnek, mint egy másik? Képzeljünk el két közlekedési sza-
bályrendszert; nevezzük az egyiket KRESZ 1-nek, a másikat KRESZ 2-nek.
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Tegyük fel, a gyalogosok mozgási szabadsága pontosan ugyanakkora a
KRESZ 2-ben, mint a KRESZ 1-ben. A KRESZ 2 azonban hatékonyabb:
miközben a gyalogosok szabadságát nem szűkíti, az autósokét tágítja a
KRESZ 1-hez képest, anélkül, hogy a közlekedés biztonságán rontana. 
És most tekintsünk egy embert, aki néha gyalogszerrel, máskor autóval
közlekedik. Autóvezetési rutinja, autójának műszaki tulajdonságai nem
változnak a szabályok változásával. Ugyanarra képes, de többet szabad
megtennie a KRESZ 2-ben, mint a KRESZ 1-ben. 

Bonyolultabb a kérdés, ha a KRESZ 2 egyfelől kevesebb választható cse-
lekvési lehetőséget korlátoz, amikor emberünk autón, ám többet, amikor
gyalogosan közlekedik. Ilyen esetekben össze kell tudni hasonlítani a gya-
logosként elvesztett szabadságot az autósként megszerzett szabadsággal.
Ehhez először is szükség volna valamilyen kritériumra, mely eldönti, hogy
mi számít egy cselekedetnek és azonosítja a lehetséges cselekedeteket, me-
lyeket egy bizonyos ember egy adott helyzetben elvégezhet. Szükség volna
továbbá valamilyen mértékegységre, melynek egységeiben a gyalogos és
az autós cselekedetei összemérhetők. Vagy legalább egy rendezési eljárás-
ra, melynek segítségével, ha azt nem is, hogy a cselekedetek egy halmaza
mennyivel nagyobb egy másiknál, azt legalább meg tudjuk mondani, hogy
melyik a nagyobb. Nem biztos azonban, hogy lehetséges teljes körű ren-
dezés.8 De ha lehetséges, akkor az elv érdemben nem változhat az egysze-
rűbb esethez képest: a nagyobb szabadságnak most is több nem tilalmas
cselekvési lehetőséget kell jelentenie. Amíg a szabályok módosítása növeli
egy ember szabadság-többleteinek és a szabadság-veszteségeinek különb-
ségét, az adott ember szabadságának terjedelme bővül. Amikor a különb-
ség nem növelhető tovább, a szabadság eléri maximumát. Ez az a pont,
ahol az illető a lehető legnagyobb szabadsággal rendelkezik. 

Lehető legnagyobb szabadságának azonban Kant szerint össze kell férnie
mások hasonló szabadságával. Mit jelent ez a megszorítás? A mi vilá-
gunkban a közlekedési szabályok csak gyalog vagy járművön közlekedő
egyéneket ismernek. Közömbösek az iránt, hogy ki az autós, és ki a gyalo-
gos. A szerepek betöltői felcserélődhetnek, a szabályok ugyanazok marad-
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nak. Anonimnak nevezhetjük az ilyen szabályokat. A liberális eszme
születésekor a társadalmakat nem anonim szabályok igazgatták. Ha a
paraszt bakon ült, meg kellett állítania a szekerét, hogy az úton sétáló
nemesember elhaladhasson előtte. De ha gyalogszerrel baktatott a porban,
akkor is neki kellett kitérnie a nemesi hintó útjából. Ez így volt az élet min-
den területén. A szabály együtt változott a szerepek betöltőinek rangjával.
A rendi hierarchia az alul lévők rovására növelte a fent lévők szabadságát.

Ez az, amit a megszorítás kizár. Elvárja, hogy mindenkire ugyanazok a
szabályok vonatkozzanak, bármi legyen a társadalmi státusa: származása,
foglalkozása, vagyoni, jövedelmi helyzete, vallási, etnikai hovatartozása,
és így tovább. Nem tűri, hogy a jog diszkrimináljon egyén és egyén között;
a törvény nem változhat attól függően, hogy éppen kire vonatkozik. Ha ez
a feltétel – a jogegyenlőség feltétele – teljesül, akkor a szabályok változ-
tatása útján minden egyén szabadságát csak addig lehet növelni, amíg nem
mások szabadságának terhére teszik ezt. Ezért az idézett elvet a legna-
gyobb egyenlő szabadság elvének szokás nevezni.

Fontos, hogy tisztán lássuk: az egyenlőség itt azt jelenti, hogy a szabályok
megválasztása során mindenki szabadságát egyenlő súllyal veszik számba,
nem azt, hogy azt a szabályozást fogadják el, mely mindenkinek ténylegesen
ugyanakkora szabadságot juttat. A legnagyobb egyenlő szabadság elve
megengedi, hogy az egyik ember szabadsága növekedjék, miközben másoké
nem növekszik tovább, s így a különböző egyéneknek osztályrészül jutó
szabadság terjedelme ne legyen azonos. Amit tilt az elv, az az egyik ember
szabadságának a többieket megillető szabadság kárára való növelése. A
modern közgazdasági elmélet nyelvezetét használva úgy fejezhetnénk ki ezt,
hogy az elv megengedi a Pareto-javulást a szabadság terén, a mások szabad-
ságával összeegyeztethető legnagyobb szabadságot ugyanakkor Pareto-opti-
mális állapotként definiálja: olyan helyzet ez, amikor már senki szabadsága
nem növelhető tovább mások hasonló szabadságának sérelme nélkül.

Az emberek tényleges helyzete nem egyforma, persze, és különböző hely-
zetű embereket ugyanaz a szabály más és más módon érinthet. A jogegyen-
lőség azonban magában foglalja, hogy senki semmilyen pozícióból nincs
születéstől kizárva. Amikor a legnagyobb – mások hasonló szabadságával
még összeegyeztethető – szabadság elve megfogalmazódott, a jogegyen-

83



lőség még politikai követelés volt, nem valóság. Még nem volt tapasztalat
arról, hogy a rendi kiváltságok eltörlése csupán szükséges, ám nem elég-
séges feltétele a különböző társadalmi pozíciók közti szabad mozgásnak. 
A korai liberálisok őszintén remélhették, hogy ha a jog mindenkit egyen-
lőként fog kezelni, akkor mindenki maga dönti el, mikor jelenik meg a
szabályok korlátozó oldalán, s mikor a szabadító oldalukon. Semmi más
nem befolyásolja ezt, mint választott céljai és tervei, melyek kialakítása
után a szabályok hatásait is figyelembe veheti. Ha pedig így van, akkor
anonim szabályozás esetén minden egyén szabadságának határa ott lesz,
ahol még éppen összeegyeztethető mindenki más hasonló szabadságával.9

Innen csak egy lépés az „éjjeliőr-állam” koncepciójáig. Az államnak
egyfelől a lehető legnagyobb szabadságot kell a területén élők számára biz-
tosítania, másfelől ezt anonim szabályok révén kell tennie. Maximális teret
kell engednie a magánélet, a civilszféra és a piac spontán folyamatainak.
Nem vállalkozhat a belőlük származó egyenlőtlenségek korrigálására. 
Ha kielégítően őrködik az egyének élete, testi épségük, tulajdonuk stb.
sértetlenségén, valamint tranzakcióik tisztességes voltán, ha szabályai min-
denkit egyenlően kezelnek, akkor mindenkiről elmondható, hogy a lehető
legnagyobb szabadsággal rendelkezik sorsának alakítására. Szabadságát
ugyanazok a szabályok korlátozzák, mint bárki másét – ezért a kialakuló
egyenlőtlenségeket nem kifogásolhatja. Másfelől az állam csak úgy változ-
tathatna az egyenlőtlenségeken, hogy amit az egyik embernek odaad, azt a
másiktól veszi el. Az egyik ember szabadságát mások szabadságának ter-
hére növelné: ez viszont joggal lenne kifogásolható.

A legnagyobb egyenlő szabadság elve azonban súlyos nehézségekbe
ütközik. Említettem már egy technikai jellegű nehézséget: nem világos,
hogy a vizsgálandó cselekedetek egyértelműen azonosíthatók-e, s hogy
van-e mód az összemérésükre vagy legalább a „kevesebbtől” a „többig”
haladó rendezésükre. Az igazi, érdemi nehézségek azonban akkor ötlenek
a szemünkbe, ha feltételezzük, hogy a technikai nehézség valahogy
megoldható. Az elvet két részre bontva tárgyaltuk; látni fogjuk, hogy mind-
két rész súlyos kételyeket ébreszt maga iránt.
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Kezdjük az elv magvát alkotó tézisen. Az utcai demonstráció akadályozza
a közlekedést. Ha száz ember két órán át elfoglalja az úttestet a város egyik
központi útkereszteződésénél, a forgalmat el kell terelni, közlekedési dugó
keletkezik, és így tovább. Tegyük fel, egy átlagos városlakó évente száz
alkalommal halad át autójával ezen a csomóponton, s épp abban az idő-
sávban, amikorra a tüntetést időzítették, de csak egyszer egy évben vesz
részt tüntetésen. Megkívánja-e a lehető legnagyobb szabadság elve, hogy a
rendőrség tudomásul vegye a tüntetést, lezárja az útkereszteződést, és el-
terelje a forgalmat? A válasz „igen”, ha 0,01-gyel megszorozva azokat a
cselekedeteket, melyekre a tüntetés ad alkalmat, legalább akkora összeget
kapunk, mint azon cselekedetek összegét kiszámítva, melyek közt embe-
rünk akkor válogathatna, ha autójával időveszteség nélkül hazaér. A válasz
„nem”, ha ez utóbbi összeg a nagyobb.

Tegyük fel, az alternatív cselekedet-halmazokat egybevetve azt találjuk,
hogy a szabadság kiterjedése akkor volna nagyobb, ha a szabályok a köz-
lekedés zavartalanságának biztosítanának elsőbbséget. Vajon egyet
fogunk-e érteni azzal, hogy ha így van, akkor a demonstrációt – ott, azon a
helyszínen – meg kell tiltani? Helyeselni fogjuk-e, hogy a rendőrség egy
elhagyatott külvárosi telket ajánl fel a tüntetés szervezőinek? Aligha. Azt
fogjuk válaszolni: a tüntetők nem egymás közt akarnak beszélgetni; céljuk
az, hogy a lehető legszélesebb nyilvánosságot szerezzék ügyüknek, s a for-
galom akadályozása a figyelemfelkeltés, a kollektív véleménynyilvánítás
eszköztárába tartozik. Ebben a válaszban nem játszik szerepet annak szá-
molgatása, hogy hány egységnyi cselekedet van a mérleg egyik, s hány a
másik serpenyőjében. A kollektív véleménynyilvánítás különleges fontos-
ságával érvelünk.

De tegyük fel akár, hogy a lehetséges cselekedetek összegzése a tüntetés
javára billenti el a mérleget. Mit tesz ez hozzá az érveléshez? Semmit. Ha
igaz, hogy a véleménynyilvánítás szabadságához különleges érdek fűző-
dik, akkor a vita már eldőlt. Úgy is mondhatnánk: annyira jelentős érdek
ez, hogy ha a forgalom – bár komoly nehézségek árán – átmenetileg más
útvonalon is biztosítható, akkor a demonstrációnak kell elsőbbséget adni,
függetlenül attól, hogy a cselekvés-egységek összeadása melyik irányba
billenti el az alternatív szabadság-mennyiségek mérlegét. 
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A tanulság az, hogy a szabadság nem valami egynemű mennyiség,
melynek értéke a kiterjedésével arányosan növekszik. Lokális összehason-
lításokban értelmesen beszélhetünk több vagy kevesebb, kisebb vagy
nagyobb szabadságról. Ha minden árut jegyre osztanak, akkor a fogyasztói
szabadság arra korlátozódik, hogy akinek a fejadagjánál kevesebb kenyérre
és több tejre van szüksége, a boltból távozva cseréljen azzal, akinek a
kenyér iránti igénye nagyobb, tejszükséglete kisebb. Ha a „háztáji gaz-
daság” termékei legálisan kivihetők a heti piacra, akkor a fogyasztói
szabadság valamivel nagyobb, mint a tiszta jegyrendszerben, és így tovább.
Ha a király büntetlenül bírálható, nagyobb a szólásszabadság, mint ha nyil-
vános bírálatát felségsértésként büntetik. De a fogyasztói szabadság és a
szólásszabadság növekményének összehasonlítása nem értelmes vállalko-
zás. Nem az a cél, hogy a szabadság globális maximumát elérjük. Nem a
szabadság, mint olyan minél nagyobb összegéhez fűződik érdekünk,
hanem ahhoz, hogy különböző típusú, életünk különböző vetületeiben más
és más módon fontos szabadságok megfelelő együttesének legyünk a bir-
tokában.10 Ha egy állam rendületlenül védi és tiszteletben tartja az egyének
intimszféráját, lelkiismereti szabadságukat, a szólás, gyülekezés és egye-
sülés szabadságát, egy másik pedig mindenkori céljai függvényében tűri
meg e szabadságokat, azt fogjuk mondani, hogy az elsőben nagyobb 
a szabadság. Ez azonban nem úgy értendő, hogy a szabad cselekedetek
összmennyiségét tartjuk nagyobbnak.

Most forduljunk az anonim szabályozás követelményéhez. Már említet-
tem: a jogegyenlőség eszméje megfogalmazásának idején forradalmi esz-
me volt; progresszív eszme maradt azóta is. De vajon akkor és csakis akkor
teljesül-e, amikor a szabályozás anonim? Az anonim szabályozás nem
önmagáért értékes, hanem az egyenlő bánásmód eszközeként. Akkor
értékes, amikor biztosítja, hogy az állam valamilyen lényegbe vágó szem-
pontból egyenlő személyekként bánik a fennhatósága alatt élőkkel. Például
valamennyi polgárának lelkiismereti szabadságát egyformán tiszteli és
védi. Ez alaphelyzetben valóban elmondható az anonim szabályozásról. 
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De nem mindig mondható el róla. Lehetségesek anonim szabályok, melyek
a lelkiismereti szabadság gyakorlása terén sajátos világnézetű embereket
különleges hátránnyal sújtsanak. Vegyük azt a szabályt, mely Magyaror-
szágon az általános hadkötelezettség eltörléséig hatályban volt, s mely
szerint minden 18 életévét betöltött férfi fegyveres szolgálatra volt köte-
lezhető. Ez a szabály anonim, nem tesz különbséget a sorkötelezettség alá
vont egyének közt lelkiismereti meggyőződésük szerint. Ez azonban nem
jelenti, hogy senkivel szemben ne volna diszkriminatív. Legtöbbünk nem
kerül szembe a lelkiismeretével, ha eleget tesz a behívó parancsnak; van-
nak azonban radikális szelídséget hirdető vallási közösségek, melyeknek
tagjai számára lelkiismereti kötelesség a fegyverelutasítás; és vannak sze-
kuláris tanok, melyek ugyanezt várják el a híveiktől. Őket az anonim
szabály súlyos lelkiismereti dilemma elé állítja. Ha feltehetnénk, hogy a
lelkiismereti fegyverelutasítók könnyűszerrel adaptálódnak az általános
szabályhoz – hitet, meggyőződést váltva, vagy egyszerűen csak zárójelbe
téve hitüket, meggyőződésüket –, akkor az anonim szabályozás eleget
tenne az egyenlő bánásmód követelményének. Ám ez a feltevés valójában
személyük degradálásával volna egyenértékű: azt tartalmazná, hogy az ő szá-
mukra a hit, a meggyőződés nehézség nélkül beáldozható preferencia vagy,
hogy az ő erkölcsi integritásuk nem számít. Ha komolyan vesszük, hogy az
állam minden egyén lelkiismereti szabadságát egyformán tisztelni és védeni
köteles, akkor ilyen feltevés alapján nem igazolhatjuk az anonim szabályo-
zást. Az adott esetben az egyenlő bánásmódot csak az anonimitás normájától
való eltérés biztosíthatja: a jognak kivételt kell tennie.11

Az anonim szabályozás szociális helyzet szerint is védhetetlenül diszkrimi-
natív lehet. Vessünk egy pillantást az otthon fölötti rendelkezés jogára.
Világunkban a lakás nem egyszerűen egy hely, ahol a lakó tartózkodni tud,
hanem olyan hely, ahová mindenki más csak az ő beleegyezésével teheti be
a lábát. A lakás: otthon, mely teljes egészében az ott élők ellenőrzése alatt
áll; védett tér, ahol kiélhetik az intimitás iránti igényeiket, ahonnan hatósá-
gi segédlettel távolíthatják el az illetéktelen behatolót. Az érem másik ol-
dala, hogy őket is bárki kizsuppoltathatja a lakásából, ha jóváhagyása
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nélkül akarnának ott tartózkodni. Nyernek egy intimszférát, de elvesztik a
jogot, hogy kedvük szerint használják azokat a tereket, melyeket a jog
mások intimszférájaként kezel. A szabály nem határozza meg, hogy ki van
a lakó szerepében, s ki van annak az embernek a szerepében, aki olyan
lakásba kíván bejutni, ahol nem lakik. Ahol azonban élnek emberek fedél
nélkül, ezeket az embereket pontosan az különbözteti meg másoktól, hogy
ők sehol nem lakók. Hiába anonim a szabály, a hajléktalan ember csak a
tiltó, korlátozó végén találkozik vele. Úgy van kizárva minden helyről,
mely más ember otthonának számít, hogy közben nem rendelkezik azzal az
egyetlen hellyel, ahová visszavonulhatna melegedni, tisztálkodni, szük-
ségét elvégezni, aludni, olvasni, családi életet élni. Az üresen álló lakás is
hiába csábítja: onnan is erőszakkal teszik ki a szűrét, ha önhatalmúlag be-
költözik. Az otthon – vagy, tágabban a magántulajdon – védelméről
intézkedő szabályozás éppen az anonimitás révén sújtja őt: azáltal, hogy
nem vesz tudomást a létezéséről. Nem kell előírni, hogy aki hajléktalanná
vált, ezzel elvesztette a jogát, hogy lakást vásároljon vagy béreljen magá-
nak. Elegendő, hogy az állam ne szenteljen külön figyelmet a hajléktalanok
átmeneti elhelyezésének és lakáshoz jutásuk előmozdításának.

A hajléktalanság szélsőségesen hátrányos helyzet. Azonban nem áll ma-
gában: hátrányok sokasága halmozódik egymásra a tartós munkanélküli-
ség, a települési szegregálódás, az etnikai kirekesztettség állapotaiban, és
hasonló állapotokban. S ennél kevésbé szélsőséges körülmények közt is el-
mondható, hogy az emberek nem mozognak kötetlenül a különböző tár-
sadalmi pozíciók között, s hogy induló helyzetük csapdának bizonyulhat,
ahonnan önerőből szinte lehetetlen kitörni. Ha pedig így van, akkor az
anonim szabályozás nem biztosítja, hogy mindenki legnagyobb szabadsá-
ga összeegyeztethető legyen mások hasonló szabadságával. Bár a jog min-
denki számára megengedi, hogy a szabályozás bármelyik oldalán megje-
lenjen, a tiltás hiánya nem elegendő a gyakran leküzdhetetlen akadályok
eltüntetéséhez. S ezért tipikus esetben az egyik ember szabadsága a másik
ember szabadságának rovására növekszik, amit az anonimitás feltétele
szándéka szerint kizárna. 

Mivel ily módon az anonimitás feltétele és a Pareto-kritérium elválnak
egymástól, ezért vagy az egyiket, vagy a másikat ejteni kell. Ha az anoni-
mitás marad, akkor a „lehető legnagyobb szabadság” nem az az optimum
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lesz, ameddig az egyik ember szabadsága a másik ember szabadságának
sérelme nélkül növelhető, hisz ilyesmi csak kivételesen fordulhat elő. 
El kell fogadni, hogy az összes szabadság növekedése némelyek szabad-
ságának zsugorodásával jár együtt. Példánkat folytatva: ha törvénymódo-
sítással lehetővé teszik, hogy korábban védett köztereket felparcellázzanak
és a telkeket piacra dobják, a befektetők és a reménybeli lakásvásárlók
szabadsága bővül, a hajléktalanoké azonban szűkül, hisz zsugorodik a te-
rület, ahol nem tilos tartózkodniuk. Az anonim szabályozás mellett lehet-
séges legnagyobb szabadság elve jóváhagyná ezt az eredményt. Ha az
összes szabadság növekszik, a hajléktalanok szabadságának szűkülése saj-
nálatos, de nem kifogásolható mellékkövetkezményként tűnik föl.12

De csak addig, amíg úgy kezeljük a kollektív előnyöket és hátrányokat,
mintha a nyereségben ugyanaz a személy részesülne, aki a veszteségeket
elszenvedi. Más szóval: amíg feltételezzük, hogy az összesség valamiféle
kollektív személy, aki befektetői, lakásvásárlói mivoltában több szabadsá-
got nyer, mint amennyit hajléktalan mivoltában elveszít. Csakhogy az
emberek nem egy kollektív személy különböző szerepeit töltik be, hanem
a maguk külön életét élik. Az egyik ember számára nem vigasz, hogy vesz-
teségeiért cserébe mások nyereséghez jutnak. Ha azt kérdezzük, hogy az
elnyert és elvesztett szabadságok megoszlása mikor igazságos, a választ
nem kaphatjuk meg a nyereségek és veszteségek összeadásával, mintha
egyazon személy nyereségeiről és veszteségeiről volna szó. Sok ezer
ember egyenként elhanyagolható többletszabadsága összeadva bőven
felülmúlhatja egy-két ember elvesztett szabadságát, akkor is, ha a vesz-
tesek vesztesége horribilis. A vesztesek joggal mondhatják: lehet, hogy az
összes szabadság megnő, velünk azonban nem bánnak szabad és egyenlő
személyhez méltóan, bennünket mások boldogulásának puszta eszköze-
ként kezelnek.13
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gondol+kodás közkincsévé. Lásd Sidgwick: Methods of Ethics (1874). Indianapolis: Hackett 1981. Rawls: 
A Theory of Justice. New York–Oxford: Oxford University Press 1971.



Marad az alternatív lehetőség: elvetni az anonimitás feltételét, és megőrizni
a „mások hasonló szabadságával összeegyeztethető” kikötést, azaz kitar-
tani annál, hogy minden szabálymódosítás tilos, mely úgy tágítaná néme-
lyek szabadságát, hogy másokét szűkíti. Ez azonban szintén nem tartható.
Míg az anonimitás feltétele túl sokat enged meg, a szabadságszűkítés álta-
lános tilalmazása túl keveset. A munkaidő törvényi maximálása, a törvény-
ben előírt bérminimum, a munkabiztonsági és munkaegészségügyi köve-
telmények törvényi rögzítése és a hasonló intézkedések mind-mind úgy
növelik a munkavállalók cselekvési szabadságát, hogy a munkáltatókét
szűkítik. Mégis azt mondanánk, hogy megengedhetők, mivel – ha jól van-
nak kalibrálva – a gyengébbik szerződő felet védik a másik fél túlerejével
szemben.14

Amikor a „mások hasonló szabadságával összeegyeztethető” kikötés
megtiltja az ilyenfajta beavatkozást, akkor hallgatólagosan adottnak veszi,
hogy az induló helyzet, amelyhez képest az állam szűkíti valamelyik fél
szabadságát, igazságos, erkölcsileg védhető. Egy hatékonysági kritériumot
rögzít; az eredmény igazságosságáról semmit nem mond. A „legnagyobb
szabadság” kívánalma szintén hallgat erről. Korábban láttuk már, hogy
egyébként sem tartható. Ezért hát az elv mindkét részét jó okkal vetjük el.
A legnagyobb egyenlő szabadság elve nem tartható, s ezért a minimális
állam tézisének megalapozására sem alkalmas.
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Kopátsy Sándor

Hogyan látom Surányi Györgyöt

Nálam Surányi György egy kalapban van Hetényi Istvánnal. Művelt, kor-
rekt európai úriember a szó nyugat-európai értelmében. Nem kerülhet
olyan társaságba, ahol nem állja meg a helyét. 

Először Hetényi Istvánnal hozott össze a sorsom. Szinte együtt voltunk
pályakezdők az akkor nagyhatalmú Országos Tervhivatalban. Számomra,
aki radikális parasztpárti voltam, ő jelentette az urbánus elitet. Nyelveket
tudott, otthon volt a tudomány, a kultúra, mindenekelőtt a komolyzene
világában. Rettenetesen irigyeltem, hogy valaki ilyen szintről indul. 
Azt nem is értettem, hogy egyenrangú társaként kezelt. Talán érezte, hogy
nekem szorosabb a néppel való kapcsolatom, jobb az ösztönöm.

Surányi volt számomra Hetényi következő nemzedéke. Ha miniszterel-
nök lennék, ő lenne a pénzügyminiszter. Tenném ezt annak ellenére, vagy
éppen azért, mert mindig nagyon más úton jártam, más eszközöket tartottam
fontosnak, mint ő. De őt meg lehet győzni, mert okos, és higgadt. Ugyan-
akkor nem megy kalandokba. 

Most mégis arról írok, hogy nem jó úton járt.

Oda, ahova jutottunk, minket az ország szellemi elitje vitt el. Az eszükben
bízva vitték olyan útra az országot, ami a 2010-es választáshoz vezetett.
Nem ő volt a téves útra vezető, de a liberális értelmiség, aki nálunk sokkal
okosabb volt. Ezért nem konkrétan róla beszélek, hanem az urbánus
értelmiségről, akikhez tartozott. Akkor is, ha egyéniségének megfelelően,
nem volt soha hangosan elkötelezett.

Az urbánusok úttévesztése a rendszerváltás előkészülése után történt,
amikor az urbánusok megijedtek a Demokrata Fórumban gyülekező né-
piektől. Nemcsak nekik túlságosan jobboldalinak, hanem antiszemitának is
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tartották a várhatóan az első választást megnyerő politikai szerveződést.
Ezért ügyeskedték ki, hogy a számukra megbízható Antall József legyen 
a közben párttá alakult Magyar Demokrata Fórum elnöke, a leendő mi-
niszterelnök. Ezt Aczél György vezényelte le, de számíthatott az
MSZP–ben maradt, és az SZDSZ-be szerveződő liberálisokra. A manőver
sikerült, Antall számukra elfogadható kormánypolitikát folytatott. Mégis
súlyosan hibáztak, mivel az Antall által vezetett kormányt nem emésztette
meg a közvélemény. A következő választáson az MDF példanélküli vere-
séget szenvedett. A lakiteleki, közép-jobb MDF azzal, hogy konzervatív
alkotmányos lett, a közép-jobb magyar társadalom közép-jobb párt nélkül
maradt. Ezzel tágra nyitották a kaput az esélytelen kisebbik liberális párt
számára, hogy átvegye az MDF-től eljátszott közép-jobb terepet.

Amikor az MSZP fölényesen megnyerte a második választást, az urbánu-
sok azzal kötöttek koalíciót. Ebben is tévedtek, mert a magyar társadalom
többsége soha nem lesz baloldali, annak közép-jobb pártra van szüksége. 
A harmadik választáson már a legerősebb párt lett a már közép-jobb
Fidesz. A hatalmon maradáshoz azonban nem volt elég erős az MDF
derékhadát átcsábító Fidesz.

A vele szemben két választást megnyerő szoclib koalíció azonban azzal
ásta meg a maga sírját, hogy egyre liberálisabb politikát folytatott, mint
amennyi a koalícióban a liberális szavazók súlya.

Aztán 2010-ben összedőlt a húsz éven keresztül épített liberális stratégia.
Minden csatát megnyertek, mert okosabbak, ügyesebbek voltak, de minél
többet nyertek, annál nagyobb tábora lett a Fidesznek.

A 2014-es választást is azért fogják elveszíteni, mert az új szoclib koalícióban
is nagyobb súlyúak akarnak lenni, mint amekkora tényleges súlyuk lehet.

A liberális urbánusok ugyan minden stratégiai feladatot megoldottak, de
azzal egyre gyengébbek lettek.

Surányi ugyan nem volt soha zászlóvivő, sőt akkor sem fogadta el a zász-
lót, amikor a liberálisok már buktak, és őt szerették volna a választásokig, 
miniszterelnöknek. Ehhez ő okos volt. 
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A szoclib stratégiát azért vázoltam fel, mert nemzeti tragédiának tartom,
hogy a magyar társadalom közép-jobb, urbánus, liberális része önmaga sír-
ját ássa.

Elnézést, hogy nem Surányi Györgyöt méltattam, erre nem volt, és nem is
lesz rászorulva. Azt szerettem volna elmondani neki, hogy milyen okokból
jutottak az urbánusok idáig. Az ő stílusának nem feleltek meg ezek a
vagány, bátor húzások, de mindig ezek táborába tartozott.

Surányit nem féltem, az ő tudására, remélhetőleg, a közép-jobb kormányok
alatt is szükség lesz, mert a magyar társadalom nagyon szegény kiváló 
szakemberekben.

A magyar urbánusok értelmiségi elitje, a háború előtt, viszonylag csende-
sen beépült a fél-feudális, majd a két háború között már félfasiszta konzer-
vatív társadalomba azzal, hogy élte a maga nyugat-európai tudományos,
irodalmi és művészeti életét. Nem volt kellő veszélyérzete. A szovjet meg-
szállás alatt tudomásul vette a szükségszerűséget, beépült, igyekezett euró-
paivá tenni a kelet-európai diktatúrát. Annak reformjaiban a népiekkel is jó
viszonyt tartott, megszűnt az urbánus népi ellentét. A szuverenitásunk 
visszanyerése után azonban önállósodott, a liberalizáció motorja lett. 
De nem vette tudomásul, hogy a győzelemhez nem elég az igazság, a vá-
lasztók többségétől nem szabad elszakadni, izolálódott. 

Kedves Gyuri!

Elnézést, hogy születésnapi jókívánság helyett, azt magyarázom, hogy
rossz vágányon jártok. Nem annyira Te, mint azok, akikhez tartozol. De
őszinte szívvel kívánok minden jót.
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Kopits György*: 

Macroeconomic Policymaking: 
Discretionaryor Rules-Based?

I have known Surányi György 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.15 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.16 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 
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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.17

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
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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.18 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
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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.19 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.20 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.21

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
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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.22 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.23 The linkages
include institutional requirements and technical requirements. For
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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.24 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.25 Anchoring inflation expectations and fiscal
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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.26 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.27

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
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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.28 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 I share a common view on what ultimately 
matters the most, namely, institution-building. This he demonstrated 
especially during his tenure as central bank governor.
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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 György Surányi 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 Frameworks29

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.30 Perhaps this is best
illustrated by the case of Argentina, where enactment of fiscal 
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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 1/ Volatility 2/

Date Own Comparator Own  Comparator

Advanced economies 3/

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 4.3 1.6 1.2 1.3

Luxembourg (euro) 1998 4.2 1.6 0.8 1.3

Netherlands (euro) 1998 1.9 1.6 1.1 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 2.1

Emerging market 

economies 4/

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)

1/ Geometric mean of real GDP annual percent change from effective date of framework through

2010.

2/ Coefficient of variation in real GDP annual percent change from effective date of framework

through 2010.

3/ Comparator regions: advanced economies or euro area.

4/ Comparator regions: Central and Eastern Europe, or Latin America.



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 János: 

Surányi György, az MNB elnöke – 
egy egykori jegybanktanács-tag szemével

Nem sokkal azután, hogy Surányi György másodszor lett a Magyar
Nemzeti Bank elnöke, javaslatára 1995-ben kineveztek a Jegybanktanács
tagjává, hároméves időszakra.31 Megbízatásomat 1998-ban újabb három
évre hosszabbították meg. Surányi elnöki munkássága 2001-ben ért véget.
Én még néhány hónapig folytattam a jegybanki tevékenységemet, majd a
megbízatásom lejárta előtt lemondtam erről a tisztségről.

Surányi Györggyel volt kapcsolatom 1995 előtt is és 2001 után is. Ebben
az írásban azonban kizárólag az 1995 és 2001 közötti időszakra pillantok
vissza, tehát arra a hat évre, amikor szoros munkakapcsolat volt közöttünk.

Az írásra készülve újra elolvastam Lengyel László és Surányi György
Beszélgetőkönyvének ide vágó részeit.32 Elővettem saját archívumomból 
a jegybanktanácsi tevékenységemmel kapcsolatos irataimat. Nem keve-
sebb, mint 60 dosszié tárolja ezt az anyagot. Persze, nem olvastam végig
valamennyi iratot. Újra átnéztem a sokoldalas gépelt beadványokat, ame-
lyekben állást foglaltam aktuális ügyekben. Számos alkalommal beszélget-
tem Surányival; rendszerint módom volt előzetesen felkészülni egy-egy
ilyen beszélgetésre. Most elővettem a beszélgetés előtti kézírásos jegyze-
teimet, továbbá azokat a diskurzus közben készített papírokat is, amelyekre
a beszélgetés egyik-másik mozzanatát feljegyeztem. Néhány kérdéssel
kapcsolatban a korabeli sajtóban megjelent újságcikkek is előkerültek a
dossziékból. A sokféle írásbeli anyag elősegítette, hogy ne kelljen kizárólag
a saját memóriámra hagyatkoznom a korszak elemzése során. 
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van a korábbi és a későbbi intézmény kinevezési processzusa és működési módja között.    
32 Lengyel László – Surányi György: Határátkelés. Beszélgetőkönyv. 2013, Kalligram: Pozsony.



Több mint 12 év telt el a közös munka befejezése óta. A távolság lehetővé
teszi, hogy ne pillanatnyi hangulatok vezessék a tollamat. Az idő szűri az
emlékezést, és segít abban, hogy elválasszuk az akkor fontosnak tűnő,
valójában jelentéktelen történéseket az időtálló következtetésektől.

Nem időrendi sorrendben tárgyalom a történetet, hanem néhány fő téma
köré csoportosítom mondanivalómat. Valamennyi témát háromféle szem-
pontból vizsgálom: 

Milyennek ismertem meg Surányi Györgyöt?

Mit jelentett nekem a vele való együttműködés?

Adódik-e az akkori tapasztalatból ma is érvényes közérdekű tanulság?

Tudás, tényismeret és intuíció

Miután kineveztek a Jegybanktanács tagjává, újra kézbevettem a makro-
közgazdaságtan és pénzügytan korszerű tankönyveit. Hiába szerzi meg az
ember az ilyesféle ismeretanyagot olyan időszakban, amikor csak a tudás
kedvéért tanul – mégis csak más az igény, ha az elméletet alkalmazni kell.
Kivételesen kedvező körülmények adódtak számomra a szakmai ismeretek
gyarapításához. Olyan emberek ültek a szomszéd szobákban, a Harvard
Economics Department irodáiban, és egy utcahossznyi távolságra tőlünk,
az MIT épületeiben, akiknek a nevét áhítattal mondja ki a macroeconomics
minden szorgalmas tanulója: Stanley Fischer, Olivier Blanchard, Rudolf
Dornbusch, Lawrence Summers, Martin Feldstein – sorolhatnám tovább a
neveket. Ha valamit nem értettem, ha egy nehéz problémával kapcsolatban
tanácsra volt szükségem, a kollégák készségesen feleltek. Van egy amerikai
kifejezés: „picking the brain” – kicsippenteni más agyából az érdekes gon-
dolatot. Ezek a nagy koponyák nagyvonalúan hagyták, hogy csipegessem
az agyukat.

Ám bármilyen inspiráló volt is az intellektuális környezet Cambridge,
Massachusetts-ben – ez egymagában kevés egy-egy napi gyakorlati döntés
előkészítéséhez. Nagy szerencsém volt, hogy Budapesten olyan szakember
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mellett dolgozhattam, mint Surányi György. Ő is megtanulta a könyvekből
azt, amit azokból be kellett fogadni, de ehhez többféle plusz képesség adó-
dott hozzá.

Surányinak fantasztikus a memóriája tények, adatok, összefüggések
rögzítésére. Naprakészen ismeri a magyar gazdaságot, töviről-hegyire,
minden lényeges részletben. Megvallom, nem egyszer az irigység fog el, 
e memóriát érzékelve. Már iskolás koromban sem tudtam megjegyezni
évszámokat, számadatokat – és ez a képességem azóta csak romlott. Tátott
szájjal szoktam figyelni, amikor Surányi szájából ömlenek az adatok.

Surányi kiválóan képes arra, hogy egy-egy gazdasági tényt szélesebb kontex-
tusba helyezzen. Gyorsan meglátja, hogyan függ össze egy monetáris jelen-
ség a gazdaság más szféráival, a fiskális politikával, a külkereskedelemmel,
a világgazdaságban lezajló folyamatokkal. Visszaemlékezem pl. arra, aho-
gyan 1998 előtt szembeszállt a sokfelől jelentkező nyomással, amely több
támogatást, több hitelt követelt az Oroszország felé irányuló export számára,
mert tudta és érezte: baj lesz az orosz fizetőképességgel. A sokak számára
váratlan orosz válság igazolta balsejtelmeit.

Az előző sorokban kiemeltem az „érezte” szót. Surányinak bámulatos
intuíciója van. Az intuíció rejtélyes képesség. Gyakorlatias „üzleti” dön-
tésekben engem újra és újra cserbenhagy – annál inkább értékelem, amikor
másnál megmutatkozik. Volt egy izgalmas epizód 1998-ban, amikor élesen
vetődött fel a kérdés: hogyan haladjunk tovább az árfolyam csúszó ki-
igazítással. A reflexszerű válasz a leértékelés gyorsítása lett volna. De
Surányi másképpen akart reagálni. Átgondolta logikailag, hogy a pillanat
körülményei éppen ellentétes műveletet igényelnek. Logikailag átgondol-
ta, de – azt hiszem – az átgondolás megindításához arra volt szükség, hogy
saját intuíciója képes legyen kontra-intuitív módon működésbe lépni. 
És amikor ő már átlátta az összefüggéseket, türelmesen meggyőzte a dön-
téshozatal többi résztvevőjét is.

Ez az epizód, de más események kapcsán is (pl. 1997-ben, a Postabankot
megrohamozó betétesek rohamának forró óráiban) még egy fontos vonást
érzékelhettem: Surányi nyugalmát. Nem kapkodott, nem esett pánikba;
nyugodtan tette a dolgát, tárgyalt és egyeztetett, határozottan intézkedett.
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Senkit sem tölt el örömmel, ha bírálják. Nyilván Surányi sem élvezte, de
nyitva állt előtte. Jegyzeteimből is rekonstruáltam: nem egyszer erőteljesen
kritizáltam az előterjesztett jelentést vagy javaslatot; az ülés előtt, négy-
szemközt, vagy a hivatalos, jegyzőkönyvben rögzített összejövetelen. Bírá-
latom hol meghallgatásra talált, hol nem; ám ez nem változtatott viszo-
nyunkon, nem váltott ki sértődést, nem riasztott el a további kritikus hozzáál-
lástól. Surányi tisztában volt azzal, hogy minél magasabb posztot tölt be
valaki, annál fontosabb az, hogy ne hízelgő „igen, főnök!” szajkók vegyék
körül, hanem kritikusan gondolkodó emberek ellenőrizzék a munkáját.

„Unortodoxia”, innovatív gondolkodás

Volt idő, mondjuk 1970-ben, az Anti-Equilibrium c. könyvem megje-
lenésekor, amikor szívesen neveztem magam az ortodox közgazdaságtan-
tól eltérő gondolkodónak. Ma már úgy lejáratták az „unortodox” szót,
annyira diszkreditálták félművelt ismeretekre hivatkozó, rögtönzésekből
összetákolt gazdaságpolitikai lépések megjelölésére, hogy semmiképpen
sem aggatnám magamra és senkit sem sértenék meg ezzel a jelzővel. Ezért
más, eddig még be nem piszkított szót keresek. Az írásomban tárgyalt
időszakban meggyőződhettünk arról, hogy Surányi György innovatív
makro-közgazdász és gazdaságpolitikus. 

Kétféle értelemben használom az „innovatív” jelzőt: a szóban forgó
közgazdasági gondolat vagy cselekmény lényeges ponton eltér attól, amit
a kérdés elméleti irodalma általánosan elfogadott és kodifikált vagy a
központi bankok világszerte rutinszerűen alkalmaznak a gyakorlatukban.
Főként Schumpeter elméletének hatására meg szokták különböztetni az
inventort és az innovátort. Az előbbi fejében születik meg a gondolat, 
az utóbbi az, aki a találmányt, a felfedezést átülteti a gyakorlatba. Néha 
a két funkciót ugyanaz a személy látja el, de rendszerint szétválik a kétféle
tevékenység. Nem jártam utána annak, hogy a sokféle újdonság, amely az
1995-2001-es időszakban a magyar monetáris politikában megjelent, hol,
kinek a tanulmányában, vagy melyik központi bank tevékenységében 
tűnt fel először. Annyi azonban bizonyosnak látszik, hogy a magyarorszá-
gi gyakorlati megvalósítás Surányi György nevéhez köthető; ő az, akit, a
szó schumpeteri értelmezésében, a hazai innovátornak tekinthetünk.  
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Példaként az árfolyam szabályozásának a vizsgált időszakban alkalmazott
módszerét, az ún. csúszó leértékelés rezsimjét említenem.33 A kézikönyvek-
ből is ismeretes a dilemma: rögzített legyen-e vagy szabadon lebegjen az
árfolyam? Surányi volt az első számú magyarországi bevezetője egy szo-
fisztikált árfolyam-szabályozási rezsimnek: az árfolyam egy szűk sávon
belül lebeghet, a sáv középértékét (előre bejelentve) fokozatosan csökkent-
jük; a csökkentés üteme csökken. A központi bank kétféle módon nyúl bele
a folyamatokba. Egyrészt (a mindenkori kormánnyal egyeztetve, azzal közös
határozatot hozva) dönt a sáv leértékelésének üteméről. Másrészt közvetlen
piaci beavatkozást végez, ha a piaci árfolyam nekiütközik a felső vagy alsó
sávhatárnak. Nem végeztem kutatást annak tisztázására, hogy a magyar-
országi eljárásnak voltak-e előfutárai az irodalomban, illetve más központi
bankok gyakorlatában. Az „innovátor” szerepkör schumpeteri felfogása sze-
rint Surányi a „csúszó leértékelés” magyar modelljének innovátora. 

Az inflációs ráta az írásom időkeretéül szolgáló 6 éves időszakban impo-
nálóan csökkent, az 1995. évi 28 százalékról a 2001. évi 9 százalékra, azaz
19 százalékponttal. És ez olyan nemzetközi környezetben ment végbe,
amelyben számos létfontosságú energiahordozó és nyersanyag ára nö-
vekvő irányzatot mutatott. (Nem úgy, mint napjainkban, amikor ezek a
trend-előjelek ellenkezőjükre fordultak; a világpiac szinte „aládolgozik” a
magyar infláció csökkenésének. Az akkori Magyarországon nálunk is, kül-
földön is az infláció felgyorsulásától féltek. Napjainkban sok országban
komolyan kell venni a defláció veszélyét. Kevésbé kellene hencegni a je-
lenlegi magyar inflációs adatokkal.)

Az innovatív gondolkodás együtt jár azzal, hogy a központi bank egyszer-
egyszer, indokolt esetekben, váratlan lépést tesz. Ám általános szabályként
érvényesülnie kell a kiszámíthatóság követelményének. A központi bank
politikája – mind szavakban, mind tettekben – legyen hiteles. Ez jellemezte
az 1995-2001-es időszakot.
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33 Az 1995 elején bevezetett stabilizációs csomagot Bokros Lajos és Surányi György vezetésével dolgozták ki. A poli-
tikai köznyelv "Bokros-csomagnak" nevezte, akkor is, amikor sokan szidták, de később is, amikor mind többen 
belátták, hogy milyen sokat segített a magyar makro-gazdasági folyamatok stabilizálásában. A csomag bejelentését
megelőző viták és a munka közben készült  dokumentumok tanulmányozása, valamint a közreműködőkkel folytatott
interjúk tisztázhatnák, kinek mi volt a hozzájárulása a csomag kialakításához. A "csúszó kiigazítás" bevezetése ennek a
csomagnak a része volt. A megvalósítás a Surányi-vezette MNB-re hárult. 



Az MNB és annak vezetője, Surányi György tekintélyt szerzett, nem csak
az országon belül, hanem külföldön is. Többféle nemzetközi elismerésben
részesült. Nem különcködéssel, nem fenegyerekeskedéssel, nem rátartiság-
gal, hanem szerény megnyilatkozásokkal, szakértelemmel, kézzelfogható
makroökonómiai teljesítményekkel szerezte meg a tekintélyt.

Függetlenség, autonómia

Surányi György azért vállalta el a Magyar Nemzeti Bank elnöki tisztét,
mert biztosítva érezte a függetlenségét.

Amikor engem felkért, hogy vállalkozzam a Jegybanktanács tagságára,
biztosított: teljesen független maradok; sem ő, sem az MNB más vezetői,
sem a kormány, sem a politikai pártok nem gyakorolhatnak nyomást rám.
Ez majdnem hat éven át így is volt. Amikor pedig az első Orbán-kormány
előterjesztésére olyan új jegybanktörvényt hoztak, amely megítélésem sze-
rint sértette a teljes függetlenség elvét, lemondtam. Olyan munkafeltéte-
leket írt elő, amelyek lehetetlenné tették, hogy az a tag, aki akadémiai-
egyetemi munkakörben dolgozik, összeegyeztethesse a központi bank szá-
mára végzett és az egyetem vagy kutatóintézet számára végzett munkáját.
Ez elfogadhatatlan volt a számomra. Lemondó levelemet nyilvánosságra
hoztam; leszögeztem, hogy ezért mondok le. Nem Surányi utódjának mo-
netáris politikája ellen tiltakoztam, (bár lehet, hogy e politika későbbi for-
dulatai elegendő okot adtak volna erre a lépésre.) A lemondás nem „szoli-
daritási gesztus” volt Surányi távozása után – bár megértem és tisztelem,
ha közéleti szereplők egyes lépéseit a szolidaritás kifejezésének szándéka
motiválja. Az új törvény betűje az MNB fizetett munkatársává tette a ta-
nácstagot; bizonyos értelemben felettesévé rendelte a mindenkori elnököt.
Olyan munkafeltételeket írt elő, amelyek lehetetlenné tették, hogy az a tag,
aki akadémiai-egyetemi munkakörben dolgozik, összeegyeztethesse a köz-
ponti bank számára és az egyetem vagy kutatóintézet számára végzett
munkáját. Ez elfogadhatatlan volt a számomra.

A törvény betűjéről beszéltem. Igen, ez fontos. De az azóta eltelt évek
tapasztalata alapján ma hozzáteszem: csak másodlagosan fontos. Ami
igazából elsődleges jelentőségű, az a mindenkori hatalmi központ és a
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központi bank vezetése közötti valóságos viszony. A bankelnök lehet szol-
ga, aki lesi a vezér szavát, sőt a gondolatait igyekszik előre kitalálni 
– miközben papírforma szerint „független”. És létezik a fordított eset is: a
jog papirosai szerint a bankelnök a kormánynak van alárendelve – és mégis
független, autonóm személyiség.

Végeredményben az számít, hogy milyen e relációban lévő két ember
személyisége és magatartása és milyen a politikai környezet, a politikai
kultúra és tradíció, amelybe ez a kapcsolat beleágyazódik. Az USA-ban a
liberális Clinton elnök azt az Alan Greenspant jelölte újra a FED elnö-
kének, akit korábban Reagan jelölt, és akiről köztudomású volt, hogy poli-
tikai felfogása konzervatív. Ben Bernanket először a republikánus W. Bush,
utána a demokrata Obama jelölte ismét a Fed elnökének. A rendszerváltás
utáni magyar politikai életben az éppen kormányon lévő vezetőkből szinte
minden esetben hiányzott ez a párthatárokon túl néző nagyvonalúság, a
szakértelemnek ez a fajta tisztelete.

Persze legalább ugyanilyen mértékben számít az is, hogy ki áll a reláció
másik oldalán. Surányi György autonóm személyiségnek bizonyult, már az
első elnöki időszak alatt is, holott az akkor érvényes, az állampénzügyekről
szóló törvény értelmében az MNB nem volt független szerv. Autonóm
maradt a második, 1995-2001 időszakban is, igaz, akkor már nem sokkal 
a hivatalba lépés után törvénybe foglalták az MNB függetlenségét. 
A Horn kormány nevezte ki, de a kinevezés időtartama átnyúlt a következő
parlamenti ciklusra, az első Orbán kormány időszakára. Surányi legjobb
tudása és lelkiismerete alapján cselekedett; hol a kormánnyal egyetértés-
ben, hol a kormánnyal vitatkozva vagy viaskodva, mégpedig mind a Horn
Gyula, mind az Orbán Viktor vezette kormány idején. Csak egy példát
említek. Érzékelhető nyomás nehezedett rá a kormány részéről 2001-ben,
sürgetve a csúszó leértékelés gyorsítását. Surányi azonban nem engedett, 
és ebben maga mögött érezhette a Jegybanktanács támogatását. Joggal 
féltette azt, aminek különleges fontosságot tulajdonított: a jegybank hite-
lességét.

Sajnos, sokan nem értik a központi bank függetlenségével kapcsolatos
igazi problémákat. Alapvetően jogi kérdésnek tekintik; elfogadhatatlan, ha
a törvény betűje nem garantálja a függetlenséget. Ez volt a helyzet, amikor
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az Európai Unió és az Európai Központi Bank tiltakozott az új magyar
alaptörvény idevágó rendelkezései ellen. Különböző eljárások fenyegeté-
sére végül is engedményt tett a magyar politikai vezetés. Odáig mentek az
engedményben, hogy még az alaptörvényt is módosították. Ezt látványos
sikernek könyvelték el Brüsszelben és Frankfurtban.

Valójában nem sokat értek el az aggodalmaskodók. Az új MNB-elnök
kilépett a József nádor téri épület kapuján, ahol még mint a kormánytól
függő, a miniszterelnöknek jogilag is alárendelt pénzügyminiszter szolgált,
és átsétált a közeli Szabadság téri épületbe, hogy attól kezdve ott tevé-
kenykedjék, mint független bankelnök. Ott már várta a Monetáris Tanács,
az egyeduralkodó központi politikai hatalom által gondosan összeváloga-
tott független szakértők együttese.           

Nem is csak a központi bankról van itt szó. Ez csak egyik részproblémája
egy jóval szélesebb problémának, az úgynevezett „független” vagy „sem-
leges” intézményekkel kapcsolatos gondoknak.34 Ilyesféle intézménynek
tekinthető többek között az alkotmánybíróság, a költségvetési tanács, a
számvevőszék, a médiahatóság, az ombudsman és a választási iroda.35

Valamennyi felsorolt intézménnyel kapcsolatban felvethető a kérdés: az
érvényes alkotmány és más jogszabályok szerint független-e. Ám minde-
gyiknél az az igazi kérdés: független-e a valóságban? Ez pedig az intéz-
mény vezetőjének (és testületek esetében a testületi tagok) személyiségétől
és magatartásától függ. Nem dichotóm változóról van szó: vagy független,
vagy függő. Az autonóm magatartásnak fokozatai vannak. A szervilizmus-
nak fokozatai vannak.  

Az írásomban tárgyalt időszakban Magyarországon demokrácia volt.
Ennek a politikai formációnak a játékszabályai előírják, hogy a mindenko-
ri politikai vezetés elviselje a független intézmények autonómiáját. Surányi
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Nemzeti Tankönyvkiadó: Budapest. 
35 A magyar elnevezéseket használom. Más országokban is működnek intézmények, amelyek többé-kevésbé hasonló
funkciót látnak el, miközben elnevezésük esetleg eltér a magyarországitól.



György és a vele együttműködő jegybanktanács élt ezzel a lehetőséggel.
Többek között e független szervek élénk működése képezte a központi 
hatalom egyik fundamentális jelentőségű ellensúlyát, ezzel is bizonyítva,
hogy akkor még igazi demokrácia volt Magyarország. A „független”
intézmények valóságos függetlenségének szétporladása jelzi, hogy a mai
magyar politikai struktúra immár nem minősíthető demokráciának.

Tárgyilagosság, intellektuális igényesség

A Jegybanktanácsban végzett munka során mindvégig érzékeltem, milyen
erősen törekszik Surányi György a helyzet tárgyilagos megítélésére. Ha
pedig előrejelzést kell adni, az is legyen mentes a részrehajlástól, ne kíván-
ságainkat fejezze ki, hanem – legjobb tudásunk szerint – fogalmazza meg
azt, ami várhatóan bekövetkezik, függetlenül attól, hogy örülnek-e ennek a
kormányon vagy az ellenzékben lévő erők, vagy bosszantja-e őket.

A tárgyilagosság, pártatlanság szelleme uralta a Jegybanktanács üléseit.
Számomra nagy élményt jelentettek a megbeszélések, Surányi György,
Erdős Tibor, Száz János, Kádár Béla, Riecke Werner, Kovács Álmos és
mások felszólalásai, a tanulságos érvelések, a szakmailag alaposan kidol-
gozott elemzések, és a csípős megjegyzések, ha valamelyik felszólalás az
illető felkészületlenségéről árulkodott.

Surányi elnöksége idején vált az MNB az ország egyik legerősebb közgaz-
dasági szellemi műhelyévé. Jó érzékkel választotta ki Neményi Juditot a
feladatra, hogy e műhely élére álljon. Bármi volt is a hivatalos beosztása,
gyakorlatilag azt a szerepkört töltötte be, amit számos központi bankban és
nemzetközi pénzügyi szervezetben a chief economist (a vezető közgaz-
dász) lát el. Egymás után hívtak meg a gyakorlott, rutinos elemzők mellé
tehetséges, kiválóan képzett fiatal kutatókat. Simon András, Hamecz Ist-
ván, Székely P. István, Darvas Zsolt, Benczúr Péter, hogy csak néhány
nevet említsek a különböző nemzedékekből, akikkel személyesen beszél-
gettem, vagy akiket írásaikból ismertem meg, de folytathatnám a névsort.
Különböző közgazdasági iskolák és tudományos filozófiák hívei, eltérő
módszertanok alkalmazói dolgoztak itt egymás mellett, egymással
vitatkozva, mégis harmonikus munkaközösségben. 
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Surányi rendelkezett azzal az erénnyel, amit különösen fontosnak tart a
vezetéstudomány: csapatot tudott építeni. A team ötletekkel állt elő; nehéz
helyzetekben sokan törték a fejüket a problémák megoldásán, javaslatokat
dolgoztak ki. Surányi komolyan odafigyelt arra, amit a munkatársai mond-
tak, nyitva állt az újszerű gondolatok előtt. 

A Surányi korszak végeztével jöttek és mentek elnökök, jöttek és mentek
monetáris politikák, ám, ha megfogyatkozva is, még hosszú időn át talpon
maradt és tovább dolgozott ez a csoport. Fájdalmas érzés látni, hogyan
verik most szét ezt az értékes, termelékeny műhelyt.

Politikán kívül, politika felett

Surányi György azért vállalta az elnöki tisztet, mert meg volt győződve
arról, hogy felülemelkedhet a politikai villongásokon és szakértőként 
– kizárólag szakértőként – szolgálhatja az országot. 

Hasonlóan képzeltem el én is a jegybanktanácsi munkámat. Engem is Horn
Gyula jelölt az első hároméves ciklusomra. Amikor az lejárt, Orbán Viktor
újra jelölt. Függetlenségem biztosítékát láttam abban, hogy országgyűlési
meghallgatásom után valamennyi párt támogatta a jelölésemet, kivéve
Csurka István pártját, amelynek képviselői tartózkodtak a szavazástól.
Akkor még olyan idők jártak, amikor még feltételezték egy tudományos
kutatóról: képes pártpolitikai elfogultságok nélkül gondolkodni, szakmai
és állampolgári lelkiismeretére hallgatni. Milyen messzire eltávolodott a
mai közélet ettől a régmúlttól, amikor még létezett a pártokon felül-
emelkedő közös gondolkodás!   

Sokat töprengek azóta is ezen a kérdésen, hiszen sokszor kerültem, akarva
vagy akaratlanul a politika és a tudomány határmezsgyéjébe. Tulajdonkép-
pen hol húzódnak a „szakember, nem politikus” szerepkör határai? Még ha
valaki nem is csatlakozik egyetlen párthoz sem, lehet-e kívül maradni azon,
amit a köznyelv politikának nevez? 

Ha ilyen élesen fogalmazzuk meg a kérdést, akkor – attól tartok – a válasz
nem lehet egyszerű „igen”.
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Igen, lehet „tisztán szakmai” leírást adni egy adott helyzetről. Igen, lehet
„tisztán szakmai” előrejelzéseket, pontosabban fogalmazva, feltételes
predikciókat adni. Politikai részrehajlás nélkül tehetők „...ha...akkor..” szer-
kezetű kijelentések. „Ha a GDP növekedési ütemét akarjuk maximálni, és ha
a fiskális politika ilyen, és ha... (és itt sorolni kell a többi feltételt), akkor az
infláció várható üteme ...”. Az igenlő válasz csak akkor jogosult, ameddig
megmaradunk a pozitív elemzés körében. Ha viszont kilépünk ebből a kör-
ből és javaslatot teszünk, már átkerültünk a normatív elemzés körébe.

Maradjunk olyan témáknál, amelyek a monetáris politikához kapcsolód-
nak. Milyen legyen az államkötvények hozamgörbéjének alakja? E mögött
az intergenerációs választás mély politikai dilemmája rejlik. Kinek akarunk
inkább kedvezni, a jelen, a közeli vagy a távoli jövő nemzedékeinek? (És
akkor a vérbeli politikus fél szemmel odakacsint arra a szempontra is,
hogyan viselkednek a különböző nemzedékek a legközelebbi választás
alkalmával.) Az inflációnak disztributív következményei vannak: az inflá-
ció magas vagy alacsony rátája különbözőképpen hat az eltérő jövedelem-
mel és vagyonnal rendelkező rétegek fogyasztására és megtakarítására. 
Az árfolyam változása befolyást gyakorol a magyar lakosság és a külföld
viszonyára; vannak „nemzetpolitikai” implikációi.

„Én szakember vagyok, csak közgazdász és nem politikus” – ez a kijelen-
tés merő illúzió olyan ember szájából, aki magas döntéshozói tisztséget tölt
be. Igenis értékválasztás (és emiatt politikai választás) húzódik meg min-
den nagy horderejű döntés mögött. Az ún. „szakember” megteheti, hogy
ezt még önmagának sem vallja meg. Vagy tulajdonképpen tudja, de úgy
tesz, mintha nem tudná. A másik eset: a „szakember” tudatában van állás-
foglalásainak, döntéseinek politikai természetével, és vállalja őket. 

A politikai aréna sara

Amikor Surányi felkért a jegybanktanácsi tagságra és elfogadtam a meg-
hívást, nem voltam naiv. A rendszerváltás utáni évek szennyes ügyeiről azt
mondhattam volna magamnak, hogy ezek egy fiatal demokrácia gyerek-
betegségei. Csakhogy már láttam egyet és mást a politikai élet piszkos
oldalából Amerikában is, ahol pedig mély gyökereket eresztett már a
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demokrácia. És mégis, más volt ezt némi távolságból megfigyelni, mint
tapintható közelségben megélni.

Emlékezzünk az akkor hírhedtté vált „CW-ügyre”! Az MNB tulajdonában
volt egy bécsi bank, amelyben szabálytalanságok történtek, és amely vég-
eredményben súlyos pénzügyi veszteséget okozott az államkincstárnak.
Nem érdemes felidézni a hosszú történet részleteit. Amire az írásomban
emlékeztetni akarok, az a kérdés 1999. körüli nyilvános tálalása volt.
Surányi Györgyöt azzal rágalmazták, hogy maga is belekeveredett a jogta-
lan tranzakciókba, felelőtlenül bánt a közvagyonnal. Kormányoldalon szin-
te hadat üzentek neki; a pénzügyminiszter, mint az MNB tulajdonosának,
az államnak a képviselője, nyilvánosan megalázta azzal, hogy – mintha
csak egy fegyelmezetlen, gondatlan művezető lenne egy obskúrus gyárban
– „megvonta a prémiumát”. 

A Jegybanktanácsot nem érintette közvetlenül a történet; kizárólag a mo-
netáris politika stratégiai döntéseivel foglalkozott, az MNB kereskedelmi
melléktevékenysége nem tartozott a hatáskörébe. Ebben az értelemben
semmi közünk nem volt hozzá. Ennek ellenére a tanács négy külső tagja  
– Erdős Tibor, Kádár Béla, Száz János és jómagam – úgy gondoltuk: nem
mehetünk el szó nélkül a Magyar Nemzeti Bank tekintélyét tépázó akciók
mellett, mert az súlyosan árt a központi bank hitelességének. Levelet írtunk
az országgyűlés akkori elnökének, Áder Jánosnak és azt kértük: állítsák le
a hajszát. A központi bank tekintélyének megóvása végett zárt ajtók mögött
folytassanak le szakszerű és tárgyilagos vizsgálatot, erre alapozva hoz-
zanak igazságos döntést és ezzel zárják le az ügyet. Levelünket nem hoz-
tuk nyilvánosságra, nem a félrevezethető tömeg ítélkezését szorgalmaztuk,
hanem a részrehajlás nélküli tisztázást. 

Surányi, az ellene folyó hajsza közepette, méltósággal végezte tovább a
munkáját. A kinevezés érvényességi idejének utolsó napjáig teljes odaadás-
sal ellátta munkakörét. Kitartott és teljes rendben átadta a munkakört utód-
jának, a korábbi pénzügyminiszternek. 

Az ügy végül lezárult, és a Surányi Györgyöt ért valamennyi vádaskodást
elutasították. Ez volt az első eset, amikor a szemem láttára folyt a karakter-
gyilkosság. Sohasem fogom elfelejteni.
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Surányi Györgynek felnőtt élete folyamán háromféle hivatása volt. Volt
tudományos kutató, egyetemi tanár. Volt a kormányzatban, vagy az állam
központi bankjában magas rangú köztisztviselő, országos szinten működő
gazdaságpolitikus. És volt az üzleti világ, a kereskedelmi bankszektor
magas beosztású menedzsere. Egyes időszakokban csak az egyik, vagy
csak a másik hivatást gyakorolta, más időszakokban párhuzamosan látott el
két-, sőt háromféle hivatást. Háromféle hivatás, amely háromféle arculatot
generál, háromféle viselkedést igényel. Vajon hogyan fértek ezek össze
Surányi Györgyben? Vajon mennyit vívódott az ellentmondó szándékok,
remények, sikerek és kudarcok közepette? Mindig nyugodtnak, derűsnek,
elegánsnak tűnt a szememben. De ki láthat bele abba, ami a másik ember
fejében, a gondolkodó agyában és a szívében zajlik le? 

Surányi György hatvan éves. Kedves Gyuri, szívből gratulálok! 

122



Kovács Álmos

Monetáris politika a gyakorlatban, 
megjegyzések, vitás kérdések

Ez a rövid áttekintés a monetáris politika gyakorlatával kapcsolatos egyes
kérdéseket érint. A tudományos megközelítés történeti és keresztmetszeti 
– különböző országokra kiterjedő – adatok bemutatását és statisztikai
elemzését igényelné, ennek híján a következők a legtöbb esetben csak a
problémák felvetését és sokszor szubjektív véleményemet tartalmazzák.

A monetáris politika céljáról

Nem értek egyet azzal a megközelítéssel, amely szerint meghatározható
egyetlen, mindig követendő cél, legyen az a pénzmennyiség valamely
mutatójának – többnyire M2 – növekedési üteme, az árfolyam, vagy akár
a jelenleg legnépszerűbb inflációs cél. Elfogadva, hogy a - 3-4 százaléknál
nagyobb – infláció kialakulásának, tartós fennmaradásának, későbbi feltá-
madásának elkerülése alapvető monetáris politikai cél, nem tartom jónak
azt a felfogást, amely szerint az inflációs céltól való eltérésből mindig leve-
zethetők a monetáris politikai döntések.

Úgy vélem, a döntéseket széleskörű – a külső és belső egyensúlyra, a pénz-
ügyi közvetítésre, a gazdasági növekedésre, a versenyképességre – gyako-
rolt hatásokat felmérő elemzésnek kell megelőznie. Magyarországon
Surányi György elnöksége idején ez a szemlélet jellemezte a monetáris
politikát, az ezt felváltó inflációs célkövetési rendszer merev keretei ese-
tenként olyan döntéseket eredményeztek, amelyek mellékhatásai – amint
azt a későbbiekben igyekszem bemutatni – károsak voltak. Az újabb
irányzatként említhető rugalmas inflációkövetési rendszer, a flexible infla-
tion targeting oldja a merevséget és nagyvonalú értelmezés esetén közel áll
a hatások széleskörű elemzésén alapuló döntéshozatal rendszeréhez.

123



Két további megjegyzés. Az első közhely, de fontosnak tartom hangsú-
lyozni. Ritka kivételtől eltekintve a gazdasági döntések esetén nincs olyan
megoldás, amely minden szempontból a legjobb. Majdnem mindig vannak
pozitív és negatív hatások, amelyeket a döntések előtt be kell azonosítani,
mértéküket meg kell becsülni és e hatások súlyozásával kell az alternatívák
között választani, tudván hogy a súlyozás nem lehet teljesen objektív. (Per-
sze nem numerikus súlyokra gondolok.)

A következő megjegyzés már erősen vitatható. A hatások között a növe-
kedésre gyakorolt hatást is említettem, holott elég széleskörű az a véle-
mény, hogy ilyen hatása nem lehet a monetáris politikának. Ha hosszú
távon ez igaz is lehet, rövidtávon az összkeresletre gyakorolt hatása vitat-
hatatlan és azt gondolom, a kereslet alakulása ilyen távon erőteljesen hat 
a gazdasági növekedésre is.

A pragmatikus monetárispolitikai döntéshozatal viszont az átláthatóság,
követhetőség tekintetében hátrányban van az egyértelmű célt követő rend-
szerekkel szemben. Ezt a hátrányt a döntések okainak részletes bemu-
tatásával kell mérsékelni.

Költségvetési és monetáris politika

Nincs teljes nézetazonosság abban a kérdésben, reagálnia kell-e a mone-
táris politikának a fiskális politika változásaira. Véleményem szerint e kér-
désre az összkereslet alakulására gyakorolt hatások elemzése alapján lehet
válaszolni. A keresleti oldali inflációs nyomás és a későbbi inflációs ve-
széllyel járó külső egyensúlyromlás akkor kerülhető el, ha az összkereslet
és a kínálat növekedése összhangban vannak. Ez a megállapítás persze
némi finomítást igényel, ha figyelembe vesszük, hogy a belföldi kereslet
mellett az exportkereslet, illetve a belföldi kínálat mellett az importkínálat
is változhat.

A költségvetés belföldi keresletre gyakorolt hatását az elsődleges egyenleg
változásával szokás mérni. (Van szerepe a költségvetési szerkezetnek is,
amire legfrissebb példa a felső jövedelemsávokba tartozók jövedelmét
növelő adócsökkentés gyenge keresleti hatása.) A monetáris politika a nettó
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hitelkereslet változásán keresztül hat a belföldi keresletre, de az árfolyam
versenyképességet érintő hatásán keresztül az export és az import
alakulására is hat. Még ez a leegyszerűsített összefüggésrendszer is mutat-
ja, hogy a túlzottan mechanikus döntéshozatal káros lehet, amint azt közel-
múltbeli példákkal igyekszem illusztrálni.

2001 és 2006 között a fiskális politika és ebben az időszakban a piaci szek-
tor bérpolitikája is keresletbővítő volt, így indokolt volt a monetárispoli-
tikai szigorítás, amely – késéssel ugyan – 2002 nyarán el is kezdődött. 
A 2001-től szabaddá tett tőkeáramlás mellett azonban a kamatemelések
belföldi hitelkeresletre gyakorolt hatása nem érvényesülhetett, a dráguló
forinthitelek helyett egyre szélesebb körben nőtt a devizahitelek aránya.
Kezdetben ilyen hiteleket csak az árfolyamkockázatot természetes módon
fedező exportáló vállalatok vettek fel, de rohamosan növekedni kezdett
szerepük az ingatlanfejlesztések és a lakásépítés finanszírozásában is. 
Az árfolyamkockázat tudatosulását akadályozta az a jegybanki kommu-
nikáció is, amely az erős árfolyam fontosságát, a gyengülés megakadá-
lyozását tekintette az inflációs cél elérése fő eszközének. A keresleti oldali
inflációs nyomást tehát a szigorodó monetáris politika nem tudta sem-
legesíteni és így csak az importárakon keresztül tudott hatni.

Ez az erős árfolyamra alapozott stratégia viszont az export verseny-
képességének romlásán, illetve az import versenyképességének javításán
keresztül negatívan hatott a belföldi kínálat és a külső egyensúly ala-
kulására. Egy felzárkózó gazdaság esetén fontos a termelékenység, haté-
konyság javítására kényszerítő kismértékű folyamatos felértékelődés,
ennek megfelelő mértéke viszont pontosan nem határozható meg, így a
tényleges folyamatok megfigyelése alapján a gazdaságpolitikának szükség
esetén korrigálnia kell. Nem értek egyet azzal a megközelítéssel, amely
szerint az infláció leszorítása érdekében az erős árfolyam miatt bekö-
vetkező piacvesztésnek, veszteségeknek kell rákényszeríteni a piaci sze-
replőket a bérnövekedés lassítására, szükség esetén csökkentésére, mert ez
a megközelítés túl nagy output veszteséggel jár. Ez a véleményem erősen
vitatható, hiszen alternatívaként csupán a gazdasági szereplők és a gaz-
daságpolitika formálóinak kooperációját tudom javasolni. Ehhez olyan
kölcsönös bizalomra van szükség, amelyet elég nehéz megteremteni.
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Utólagosan is nehéz válaszolni, lehetett-e volna megfelelő stratégiát talál-
ni a monetáris politika hatékonyságát erősen rontó devizahitelezés vissza-
szorítására. EU tagságunk után a kötelező tartalék rátájának devizanemtől
függővé tétele nem volt járható út, a bankfelügyeleti körben előírható
árfolyamkockázat alapú céltartalék képzés kötelezettség előírását viszont
lehetett volna mérlegelni. Ebben az esetben viszont erősödött volna annak
a kockázata, hogy a külföldi tulajdonú bankok anyabankjukon keresztül
közvetlen nyújtottak volna hiteleket. A verbális kommunikáció kezdetben
eléggé erőtlen volt és még az az érv is megjelent, hogy a devizahitelezés
miatt forintra váltott deviza által támasztott forint-kereslet fontos szerepet
játszik az erős forintárfolyam megtámasztásában. Arra mindenképpen nagy
hangsúllyal kellett volna utalni, hogy a devizahitelezés semlegesíti a ka-
matpolitika hitelkereslet korlátozó hatását és a csupán az árfolyamra ala-
pozó antiinflációs politika a külső egyensúlyt rontó hatással jár.

Valószínűsítem, hogy a verbális kommunikáció hatásosságához az árfo-
lyam-ingadozás tényleges tapasztalatára is szükség van, és az ilyen em-
lékek meghatározó szerepet játszanak abban, hogy pl. Ausztráliában és Új-
Zélandon, ahol nagyon gyakran fordultak elő a fő valutáknál lényegesen
nagyobb kamatszintek, nem jelentkezik ez a probléma.

2006 őszétől a költségvetési politika megszorítóvá, keresletkorlátozóvá
vált. Ettől kezdve a monetáris szigorítás véleményem szerint indokolatlan
volt, még akkor is, ha egyes fiskálispolitikai lépések áremelő hatásúak
voltak. Különösen fontos lett volna megakadályozni a további reálfel-
értékelődést, ezzel szemben az árfolyamsáv eltörlése további felértéke-
lődésnek nyitott utat. A sáveltörlés számomra újabb példa arra, amikor az
elvi megoldás választása során nem érvényesültek pragmatikus szempon-
tok. A kialakult kamatszint által generált tőkebeáramlás miatt nagyon
valószínű volt, hogy a sáv eltörlése tovább erősíti a sáv széléhez közel álló
forintot, ami be is következett, tovább rontva a versenyképességet, még
vonzóbbá téve a devizahitelezést. Ebből a szempontból szerencse, hogy a
bekövetkező nemzetközi pénzpiaci válság miatt a negatív hatások csak
rövid ideig érvényesültek. A sáv erős széle közelében tartózkodó árfolyam
esetén való sáveltörlés nagy külső egyensúlyhiány mellett az időzítés te-
kintetében hibás lépés volt, függetlenül a sáv eltörlése mellett szóló
elméleti érvektől.
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Kockázati felár és hozamgörbe

Stabil gazdasági környezetben a hozamgörbe emelkedő jellegű, a hosszabb
időre való pénzlekötés növekvő kamatot igényel. Túlfűtött gazdaság esetén
alakulhat ki inverz hozamgörbe. Ekkor a kereslet korlátozására törekvő
monetáris politika megemeli a rövid hozamokat, a hosszú hozamok szint-
je pedig a rövid kamatok alá kerül, ha a piac hitelesnek tekinti az infláció
gyorsulását megakadályozó politikát. Magyarországon viszont a válság
időszakában, visszaeső gazdaság mellett is többnyire inverz maradt a ho-
zamgörbe. Ezt a helyzetet – ismét vitatható – véleményem szerint a külföl-
di befektetők által igényelt kockázati felár téves értelmezése okozta.

Egyetértek azzal, hogy olyan helyzetben, amikor mind az állam, mind pedig
a magánszektor forint-hiteligényének finanszírozásában nagy a külföld
súlya, a belföldi kamatpolitikának figyelembe kell vennie a kockázati fel-
árat, de nem tartom megalapozottnak azt a felfogást, amely szerint a rövid
oldalon ez a felár nagyobb is lehet a hosszabb oldalon érvényesülőnél akkor
is, ha nincs szükség konjunktúra-fékező rövid kamatra. 

Miután a magyar állampapírpiacon a külföldi befektetők részesedése
mindig 40 százalék körül vagy felett volt, az 5 és 10 éves magyar és német
Euró-hozamok különbsége jól tükrözi az aktuális kockázati felárat ezeken
a lejáratokon. A pénzpiaci válság és az azt követő gazdasági visszaesés
nyomán a rövid kamatok világszerte csökkentek, Magyarországon azon-
ban az esetleges árfolyamgyengüléstől – a külföldi tőke kiáramlásától –
tartva fennmaradt az inverz hozamgörbe.

E helyzet kialakulását és tartós fennmaradását az árfolyam és állampapír-
piaci sokkokra asszimetrikusan reagáló kamatpolitika okozta. Ilyen sokkok
esetén sok érv szól az azonnali, nagymértékű kamatemelés mellett – persze
a mérték mindig vitatható –, szerintem azonban a helyzet normalizálódása
után hasonlóan radikális- és nem kis lépésekben, lassan történő kamatcsök-
kentésre van szükség. A fő ellenérv a normalizálódás vitathatóságán alapul.
Valóban nehéz egy sokk után definiálni, normalizálódott-e a helyzet, mikor
a gazdaság továbbra is számos egyensúlyi problémával küzd. Szűken
értelmezve viszont a hosszabb lejáratokon kialakuló kockázati felár
mértéke jó felső korlátja lehet a rövid kamatok sokkhatás után kialakítandó
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szintjének. A dilemmát másként fogalmazva arról van szó, hogy „szint-
kiigazító” kamatcsökkentésre lehet szükség egy olyan helyzetben, amikor
„normál” szint mellett semmilyen érv nem szólna csökkentés mellett. 

Fontos megjegyeznem, hogy hasonló hibának tartom a kamatcsökkentés
„túlfutását” is. Ha a hosszú oldalon kialakuló hozamfelár lényegesen na-
gyobb a rövid kamatok különbségénél (meredek hozamgörbe), a kamat-
csökkentés folytatását akkor is nagyon meg kell fontolni, ha más feltételek,
így a kereslethiány, a mérsékelt bérnövekedés, azaz a gyenge inflációs
nyomás alapján az indokolt is volna. Persze nehéz a hozamgörbe „kívá-
natos” meredekségét számszerűsíteni, de a hasonló konjunkturális hely-
zetben lévő és számottevő külső forrást igénylő országokban kialakuló
hozamgörbe jó támpontot jelenthet.

Megközelítésem további problematikus eleme a hozamgörbe volatilitása.
Jó érzékre van szükség az alapirányzat felismeréséhez és készen kell állni
a folyamatos korrekcióra. A jegybanknak pedig meg kell tennie bizonyos
volatilitás korlátozó lépéseket, tehát időnként be kell lépnie az állampapír-
piacra. Ez a gondolat nem csak a többségi felfogással, hanem a szokásos
értelmezés szerint az EKB elveivel is ellentétes. Meggyőződésem azonban,
hogy egy kis ország esetében, ahol piaci hatásokra túl nagymértékű hoza-
melmozdulás következhet be, rövid ideig tartó, stabilizáló hatású bea-
vatkozás indokolt lehet. Tartós rendelkezésre állás viszont nem engedhető
meg. A külföldi befektetők nagy súlya miatt az állampapírpiacról való
tőkekivonásnak korlátot szab a belföldi piac korlátozott felvevőképessége
és ezt a korlátot oldaná a tartós rendelkezésre állás. Fontos arra is felhívni
a figyelmet, hogy stabilizáló hatású beavatkozásra nem csak vásárlás,
hanem állampapír eladás formájában is szükség lehet, a hozamok túlzott
csökkenése esetén. Nehezen lehet pl. fenntarthatónak tekinteni egy olyan
helyzetet, amikor a forint és deviza állampapírok esetén közel azonos
hozamfelár alakul ki, eltűnik az árfolyamkockázat. Persze, az ilyen jellegű
beavatkozás feltétele, hogy a jegybank rendelkezzen állampapír készlettel,
ami korábbi vásárlásokat feltételez.

Talán nem kell külön hangsúlyozni, hogy az állampapírpiaci hozamok
volatilitását csökkenteni kívánó stratégiának komoly kockázatai vannak.
Nem könnyű megítélni, hogy a hozamelmozdulás valóban csak átmeneti
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jellegű-e és az is kockázatot jelenthet, hogy nagyobb piaci szereplők eset-
leg jegybanki reakciót próbálnak kiváltani. Az ilyen kockázatok minima-
lizálása szempontjából is fontos, hogy a beavatkozás időben és mennyiség-
ben is korlátozott legyen. Nem gondolom, hogy mechanikus szabályok
volnának kialakíthatók, a döntést sokoldalú mérlegelésnek kell megelőznie.

A példákkal igyekeztem alátámasztani, miért tartom jobbnak a prag-
matikus, gyakorlatias – sokak szerint viszont opportunista – monetárispoli-
tikai döntéshozatalt a jól definiált szabályokra épülő, de ezért merev rend-
szereknél. A határvonal sohasem teljesen éles, elméleti megfontolásokra
mindig szükség van. Példáim a túl mereven, túl szűken értelmezett inflá-
ciós cél követési rendszerhez kötődnek, ezért fel kell hívnom a figyelmet
arra, hogy súlyos hibákhoz vezethet bármely más cél egyoldalú előtérbe
helyezése is.
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Kuncze Gábor: 

2014-ben ismét választások lesznek

A készülődés már folyik, mindenki ígéri, ami „a csövön kifér”. Ha te rezsit
csökkentesz, én még jobban fogom csökkenteni, és okosabban fogom el-
osztani. Ha te megemeled, én még jobban megemelem. Ha leviszed, még
jobban leviszem. Jobban élünk, mint négy éve? Alattam négy év múlva
még jobban fogunk élni. Megcsináltad? Majd én visszacsinálom. Nem
csináltad? Majd én megcsinálom. A szakadék széléről kirántottam! Nem,
berántottad, de én majd kirántom! Minimálbért emelsz? Én meg alanyi
jogon járó bért vezetek be. És ez még csak a készülődés ideje, az igazi
kampány majd csak ez után következik.

Hogy, hogy jön ide a Surányi? Hát… Ide sehogy! Ha akarna, se jöhetne.
De: nem is akarna.

A kilencvenes évek elején-közepén még divatban volt, hogy egy politikus a
különféle lakossági találkozókra egy-egy terület szakértőjét is magával vitte,
aki hitelesebben tudott képviselni egy adott mondanivalót. Időnként még az is
előfordult, hogy valamelyik minisztériumi munkatárs vállalt ilyen szerepet,
akkor is, ha a politikus ellenzéki volt. Ez persze nem volt így mindenki
esetében, a hivatásos demagógok akkor is a maguk útját járták és ezzel tudtak
is sikereket elérni, de magára valamit adó politikus ezzel nem kísérletezett. 

Az 1994-es választási kampány egyik fő témája a gazdaság volt. A magyar
gazdaság nem heverte ki a rendszerváltás okozta sokkot, teljesítménye
jelentősen visszaesett, fenntarthatatlan pályára került. A kampányban
ennek ellenére megjelent a könnyű álom és a 3,60-as kenyér ígérete, a
szavazz rám és neked jó lesz illúziója. 

Voltak, akik nem ezt az utat választották. A legbrutálisabban Békesi László
világította meg a helyzetet, de nem sokkal maradt el tőle az SZDSZ sem.
Őszintén beszéltek a tennivalókról és annak következményeiről. Én is több
alkalommal kértem Surányi Györgyöt, hogy jöjjön velem egy-egy gyűlésre

130



és beszéljen a gazdaságról. A mondanivalót nem egyeztettük, erre nem is
kerülhetett volna sor, Gyuri úgy is azt mondta volna, amit fontosnak tartott.
Nekem a dolog nagyon kényelmes volt, mert bizonyos kellemetlen dolgokat
nem kellett kimondanom, arra ott volt Surányi. Ezt még megbocsájthatónak
tartottam, mert igaz ugyan, hogy a politikus úgy is tud hazudni, hogy nem
tárja fel az igazság minden elemét, de a feltárást Gyuri elvégezte helyettem.

Amikor elkezdett beszélni, első alkalommal kicsit tartottam attól, hogy a
közönség (mondjuk egy kis városban vagy faluban) mennyire fogja érteni a
mondanivalót, ami akkoriban nem (sem) volt egyszerű. Voltam ugyanis
korábban hasonló helyzetben, amikor a meghívott szakértő mondandóját én
sem értettem, nem hogy a közönség. Surányi felállt, elkezdett beszélni. Ada-
tokat mondott arról, hogy most éppen hogy állunk, leírta a folyamatot, ami
idáig vezetett, bemutatta, hogy milyen negatív következményei lesznek
annak, ha nem teszünk semmit, majd elmondta, hogy ő ebben a helyzetben
mit tenne. A közönség feszülten figyelt. Én is. Azt figyeltem, hogy mikor
kell menekülni. Amikor befejezte, némi csönd után (én ekkor már ugrásra
készen helyezkedtem) hatalmas tapsot kapott. A hallgatóság egyszerűen
díjazta, hogy őszintén beszélnek vele. A fórum után többekkel beszéltem.
Értették a szónokot. Van, aki annyit, hogy baj van, de vannak, akik tudják,
hogy mit kellene csinálni. Van, aki azt mondta, hogy érdekes, végig tudta
követni az elhangzottakat, értette is, pedig nincs gazdasági végzettsége. 

Surányi Györgynek van ugyanis három fontos képessége: ért ahhoz, amit
csinál, érthetően tud róla beszélni, és el is mondja a véleményét, akkor is,
ha az nem népszerű, vagy ha számára esetleg hátrányos következmények-
kel jár.

Azóta húsz év telt el. Ma nem feltétel, hogy valaki értsen ahhoz, amit
csinál, úgy sem arról kell beszélni, hanem a kommunikációs központok
által készített „paneleket” kell ismételgetni. Saját vélemény, ha van is, lát-
hatatlan marad. Őszinteség szóba sem kerülhet. 

Nem kell Surányi György sem. Pedig kellene!

Sors! Nyiss neki tért, amíg nem késő!

Boldog 60. Születésnapot!
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László Csaba: 

A tanácsadói iparág fő csapásirányai 
Magyarországon és Európában

A gazdaság elemzésekor számos iparágra szokták ráhúzni, hogy jól tükrözi
a gazdaság általános állapotát. Számos esetben ez így is van. A gazdasági
előrejelzéseknek az úgynevezett leading indikátorai jelzik például a gaz-
daság növekedésének trendfordulóit. Ilyen például a lakásépítések
alakulása vagy a kiskereskedelmi forgalom. Kevés az olyan terület, mint
például a felszámolóké, amelyik akkor virágzik, amikor rosszul megy a
gazdaságnak. A tanácsadási szakma viszont jól mutatja a gazdaság és ki-
emelten a tanácsadókat gyakran használó iparágak helyzetét.

Válság idején különösen gyakran találkozhatunk azzal a jelenséggel, hogy
sokan válnak kényszertanácsadókká. Logikus lépés lehet ez, ha valaki nem
tud a korábbi vezetői szintjének megfelelő állást találni, de a meglévő
tapasztalataira alapozva tanácsadóként el tudja magát adni a piacon.

Hosszú távon azonban csak azok tudnak a piacon maradni, akiknek a szol-
gáltatására van piaci igény. A piac pedig gyakran kemény korlátot állít a
tanácsadók elé a mérettől függetlenül is.

Ha a tanácsadói szakma jövőjét szeretnénk elemezni, akkor először az
alapkérdést kell tisztázni. Miért van még mindig szükség tanácsadókra? 

1. A tanácsadónak lehet olyan speciális tudása, tapasztalata, melyre az
ügyfélnek szüksége van.

2. A potenciális ügyfél átmeneti erőforrás-hiánnyal küzd, melynek
azonnali megoldásához külső tanácsadó alkalmazása lehet a leggyor-
sabb megoldás.
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3. A tanácsadónak lehet egyfajta hitelesítő szerepe, amikor független
külső félként végez el bizonyos munkákat vagy hitelesít folyamatokat,
információkat. Ilyen típusú igénybe vételt indokolhat a hatóságok
vagy éppen a tulajdonosok igénye, amikor egy külső, független, hite-
les szereplő véleménye is szükséges a véleményalkotáshoz.

A másik kérdés, amit fel kell tenni, hogy mely iparágaknak és milyen
típusú tanácsadásra van szükségük?

1. Tapasztalataim alapján a tanácsadást igénybe vevőknél az iparági sajá-
tosságoknak egyértelműen meghatározó szerepe van. Vannak a straté-
giai tanácsadást kifejezetten gyakran használó iparágak, ilyen például
a pénzügyi szféra, energiaszektor, telekommunikáció és a kormányzat.
Ezzel szemben a feldolgozó iparban vagy a kiskereskedelemben
sokkal ritkábban jelenik meg a generalista tanácsadó.

2. A másik szempont, ha a szolgáltatás valamilyen speciális tudáshoz
kötődik, és még a legnagyobb cégeknek sincs elegendő erőforrásuk,
hogy az adott területen teljesen önállóan tudjanak minden problémát
kezelni. Ide tartozik például az adózás, a számvitel, az átvilágítás vagy
az IT-tanácsadás területe. Ezeknél a területeknél még az egyébként
leginkább befelé fordulásra hajlamos cégek is igénybe veszik tanács-
adó segítségét. Az alapüzletet érintő tanácsadást viszont ezek a cégek
már a legritkább esetben használják.

3. Egy további szempont a méret. Furcsa ellentmondásnak tűnhet, hogy
sokszor pont a legnagyobb cégek vásárolnak leggyakrabban tanács-
adási szolgáltatást. Egy nagy szervezetben azt hihetnénk, hogy min-
den funkcióra, feladatra van külön dedikált erőforrás. A nagy szerve-
zetek komplexitása miatt azonban napról napra számtalan olyan fela-
dat merül fel, amelyek megoldásához egy hatékonyan szervezett nagy
multinacionális szervezetben sincs elegendő erőforrás. Ráadásul még
egy több ezres vagy tízezres vállalatnál is a dolgozók többsége a
„szokásos” napi sales, back-office, kockázatkezelési, termelési, stb.
munkákat végzi, és relatíve csak kevés ember jöhet szóba a speciali-
záltabb projektekben való részvételnél. A piacon kint lévő tanácsadó
cégeknek viszont elemi érdeke, hogy olyan speciális tudással ren-
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delkezzenek, melyből még a legnagyobb cégeknél is esetleg mennyi-
ségi vagy minőségi hiány van. A verseny a tanácsadói piacon is nagy
úr. Mindenki keresi azokat a réseket, ahol valami extra tudással tud
megbízáshoz jutni. 

4. A kisebb cégek viszont általában könnyen áttekinthető üzleti modellel,
szervezettel rendelkeznek, ezért ritkábban vagy csak nagyon speciális
esetben merül fel a külső tanácsadó szükségessége. Ilyen lehet az
adózás, ahol bizony komoly tétje lehet egy sikeres tanácsadó munkájá-
nak. Ha az adóhivatallal kell vérre menő csatát vívni, amikor egy cég
sorsa is lehet a tét, akkor még a „legtakarékosabb” cégvezető is meg-
keresi az adótanácsadót.

5. Tanácsadói körökben gyakran hallható, hogy nekünk az a jó, hogy
mindegy, hogy mi, csak történjen valami az ügyfélnél. Talán a leg-
jellemzőbb eset, amikor egy cég gyors növekedési fázison megy
keresztül, vagy fúzióba, szétválásba vág bele, mert ilyenkor csupa
olyan kihívással kerül szembe, melyre sem a tulajdonos, sem a vezetés,
sem a dolgozók többsége értelemszerűen nincs felkészülve. Ilyenkor
kézenfekvő olyan tanácsadókhoz fordulni, akik láttak már hasonló
történeteket, és olyan tapasztalatokkal rendelkeznek, mellyel sok
felesleges kudarctól kímélhetik meg az ügyfelet. A fúzió vagy szétválás
egy olyan egyszeri esemény, amikor általában mindenki érzi, hogy
eddig ismeretlen terepen kell helyt állni, amikor szükség van a segít-
ségre. A gyors növekedésnél azonban ez nem magától értetődő. Gyak-
ran hallani: „Tavaly még százan voltunk, idén kétszázan jövőre pedig
ötszázan leszünk.” Nagy különbség. Teljesen más üzleti modellre lehet
szükség, teljesen más szervezetre, folyamatokra. Ha megpróbálunk
ugyanúgy működni, mint amikor még név szerint ismert mindenki
mindenkit a cégnél, akkor biztosan elbukunk. A tulajdonosok, a vezetés
részéről még így is komoly bölcsesség szükséges hozzá, hogy a méret
változásával belássák, hogy muszáj változnia a szervezetnek is. Ez a
kézenfekvő igazság azért nem mindig válik a változás hajtóerejévé.
Sok cég bukását okozta már, hogy a növekedés során nem tudott alkal-
mazkodni az új feltételekhez. A nagy emblematikus cégek sikerének a
titka, hogy az alapüzlet nagy ötletei mellett a növekedéshez szükséges
alkalmazkodóképesség is megvolt a szervezetben. 
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6. A vállalati kultúra is lehet differenciáló tényező a tanácsadói intenzitás
tekintetében. Vannak iparágak, cégek, melyek szinte soha nem
használnak tanácsadót és vannak, melyek szinte a legkézenfekvőbb
feladatok esetében is tanácsadóhoz fordulnak. Ez utóbbi cégeknél a
probléma jelentkezése szinte automatikusan vezet egy tanácsadói
szerződéshez. Az extrém példák valószínűleg e tekintetben sem igazán
követendőek. Aki úgy gondolja, hogy neki senki emberfia nem tud
újat mondani, az biztosan elszalaszt számos olyan lehetőséget, amikor
relatíve olcsón olyan tudáshoz juthatna hozzá, amit csak jóval drágáb-
ban vagy egyáltalán nem szerezhetne meg belső erőforrással. De a
tanácsadó-függő, elkényelmesedett szervezet is jelez hatékonysági
gondokat. Ez utóbbi példa azonban extrém formájában nálunk talán
csak kivételszerűen fordult elő, de a válság kitörése óta azt hiszem
nyugodtan kijelenthető, hogy ilyen „tanácsadó-függő” cégről nem
nagyon hallottunk.

Az elmúlt évek egyre inkább a még kiélezettebb versenyről, az alacsony
árakról, az internetes licitekről, a fix díjak erodálásáról, a sikerdíjak
felértékelődéséről szóltak. A tanácsadói költségvetés csökkentése minden-
napos hír szinte minden cégnél. A tanácsadói büdzsé léte önmagában egy
rossz megközelítést jelez, de ezen felesleges siránkozni. Az egyes költ-
ségtételeknek értelemszerűen funkciókhoz kellene kapcsolódniuk és a
vezetés erőforrás-optimalizálási feladatainak egyik kulcsa, hogy külső
vagy belső erőforrásból oldanak meg egy feladatot. Ezeknek a költ-
ségtételeknek elvileg átjárhatóaknak kellene lenniük. A való világ azonban
– különösen válság idején – másként működik. A takarékosság rövid távú
költsége a megcélzott terület jellegétől függően nagyon eltérő lehet. A lét-
számleépítés, kapacitásszűkítés azonnal extra költségekkel és feszült-
ségekkel is jár, míg a tanácsadói keret szűkítésének vagy lenullázásának
rövidtávon semmilyen látható költsége nincsen, a szervezeten belül nincs
feszültség, legfeljebb a „szomorú” tanácsadók tekintetét kell elviselni. 

Hosszabb távon ez a megközelítés nem feltétlenül vezet a leghatékonyabb
működéshez, de különösen válság idején a cégek vezetésének többsége
nem 5-10 éves, hanem maximum egy-két éves távlatban tud gondolkodni.
A tanácsadók szomorkodhatnak ugyan, de ez nem fog segíteni a helyzeten.
Alkalmazkodni kell. Ebben a nehéz piaci környezetben még inkább
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felértékelődik a rugalmasság, a speciális tudás, a tapasztalat, a kapcsolat, a
referenciák és az alacsony árak értéke. De önmagában a csináld jobban jel-
szava nem fog segíteni. Európában és nálunk is forrong a tanácsadói piac.
Ma már látható, hogy a kétszámjegyű növekedés boldog aranykora nem
fog egyhamar visszatérni. 

1. Természetesen a tanácsadók egyik első reakciója szintén a költség-
csökkentés, ami ebben az iparágban gyakorlatilag egyet jelent a lét-
számcsökkentéssel. De mi történik, ha mégis beesik az évtized meg-
bízása? A szűkösebb tanácsadói kapacitások mellett lehet, hogy növek-
szik a kihasználtság, de biztosan kisebbek lesznek a kapacitások. 
A „gyorsreagálású” tanácsadó titka viszont, hogy mindig hadra tud
fogni elegendő embert, hogy szinte soha ne kelljen megbízást vissza-
utasítania. Felértékelődik ezért a rugalmasság jelentősége. Tartós
együttműködés alvállalkozókkal, részidős munkavállalói struktúrák
kialakítása növelheti a rugalmasságot, hogy ne kelljen soha megbízást
elengedni. Globális méretekben viszont a legnagyobb szereplők fő
előnye lehet, hogy különösen a „nemzetköziesedő” területeken régiós
vagy akár kontinentális szinten zajlik az erőforrás-allokáció. Az M&A-,
IT- vagy egyes ágazati területeken ma már az ügyfelek is annyira nem-
zetközi szinten működnek, hogy a tanácsadónak nem kell feltétlenül
ismerni a helyi nyelvet. A legfontosabb, hogy angolul megvan-e a szük-
séges szaktudás. Innentől kezdve mindegy, hogy Londonból, Berlinből
vagy éppen Budapestről repül be a tanácsadó.

2. Időben meg kell találni azokat a réseket, ahol még most is szükség van
tanácsadóra. Cinikusan hangzik, de az EU-ra, az egyes kormányokra
azért még lehet számítani. Számos olyan terület van, ahol nemzetközi
vagy nemzeti szinten olyan új szabályozások, megfelelőségi
követelmények lépnek hatályba, amelyek új lehetőséget teremtenek a
tanácsadóknak. Csak a pénzügyi szektorban néhány példa az elmúlt
évekből. AZ USA által kierőszakolt FATCA-szabályozás. Idén június-
ban jelent meg a Bázel III-ra vonatkozó EU-szabályozás, ennek imple-
mentálására sincs túl sok idő. Az egész európai bankrendszert izga-
lomban tartja az eszközminőség-felülvizsgálat folyamata. Ez utób-
binak az eredményétől függ majd az egyes bankok tőkeigénye. Több
milliárd vagy a legnagyobb szereplőknél akár tízmilliárd euró is lehet
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a tét. Új IFRS-szabályok. Egységes EKB-felügyelet bevezetése,
újabbnál újabb jelentésszolgálati kötelezettségek. Talán a pénzügyi
szektorban van a legtöbb szabályozói változás, de más iparágakban is
akadnak példák. Ezek azok a területek, ahol a muszáj nagy úr, és még
a legínségesebb időkben is kell tanácsadót alkalmazni, mert senki nem
szeretne a megfelelő hatóságok szigorával szembe kerülni.

3. A kormányzati követelmények mellett nyilvánvaló, hogy a jó tanács-
adó a saját területén mindig pár lépéssel az ügyfelei előtt tud járni. Ha
az ügyfélnek erre építve tud értéket teremteni, akkor még most is van
esély megbízásra. De manapság már nagyon gyorsan kell egy projekt-
nek megtérülnie, hogy zöld lámpát kapjon a projekteket szelektáló
vezetőségi üléseken.

4. Globálisan, de hazai szinten is mind fontosabbá válik a tanácsadói
szolgáltatás megítélésében az egyablakos megközelítés lehetősége.
Manapság azok a tanácsadók vannak előnyben, akik egy problémánál
a projekt teljes életciklusát le tudják fedni. Az ügyfelek szempontjából
kényelmi, gyorsasági, kockázati szempontból is előnyösebb, ha a
kezdetektől a megoldásig egy tanácsadóval lehet végig dolgozni. 
Az ügyfél általában egy általános problémát érzékel, melyre integrált
megoldást szeretne kapni. Nem szereti, ha „BIG OPPORTUNITY”
kódnevű projektjén először egy stratégiai tanácsadó kezdi el a munkát,
majd utána valaki más csinálja a megvalósíthatósági tanulmányt, majd
más lesz az IT-tanácsadó, a számviteli tanácsadó, az iparági tanácsadó,
az adóról, ingatlanról már nem is beszélve. Ha egyablakos módszerrel
valaki az egész folyamatot le tudja fedni, az biztosan előnyben van a
versenytársakhoz képest. Ennek a szolgáltatási étlap szélesítésének a
jele, hogy a Deloitte megvette a Monitort, illetve végső jóváhagyás
előtt áll a PWC akvizíciója a Booz esetében. Mind a Monitor, mind a
Booz méretnehézségekkel küzdött. A következő évek fogják eldön-
teni, hogy ezek a fúziók valóban tudnak-e szinergiákat teremteni. 
A méret és a szolgáltatási étlap szélessége a magyar piacon is komoly
előnyt jelenthet. Azok a szereplők, akik tartósan fenntartják széles
tanácsadói kapacitásaikat, azok biztosan előnyben vannak most is, de
ez csak fokozódni fog, ha fellendül a tanácsadói piac.
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5. Végezetül sokaknak meglepőnek tűnhet, de nem csak az autóiparban
van lehetőség exportra, de a tanácsadóknál is. Ennek is vannak méret-
beli belépési feltételei, de a nagy szereplők mellett egészen kis tanács-
adó cégek is sikeresen lépnek be az export területére. A mai globali-
zált világban a tanácsadói piacon is nyílnak nemzetközi lehetőségek.
Nem könnyű kenyér ez sem, de a jó tanácsadó, ha kell, a világ végéig
is elmegy az ügyfelei után.

Összefoglalásul elmondható, hogy habár a tanácsadói piac biztosan az
egyik nagy vesztese a válságnak, de a rugalmas, alkalmazkodó kultúra
valószínűleg segített abban, hogy az iparág sem itthon, sem külföldön nem
omlott össze. A tartós, nagy növekedés időszaka még nem jött el, de min-
denki készül arra, hogy ha megélénkül a piac, akkor ott legyen a startvo-
nalnál, és megfelelően pozícionálja magát a versenyben. Elvégre a tanács-
adó a jég hátán is megél.
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Lengyel László

Oldás és kötés

Surányi György hatvan éves 

„Egy államcsőd igazából idegállapot kérdése. Önkényes döntéstől függ,
hogy hol az a pont, amelynél egy kormány azt mondja, teljesen kimerítette
tartalékait, s többé nem tudja ellátni legalapvetőbb funkcióját, szuvereni-
tásának védelmét sem.” – írja Simon Schama a Polgártársakban, a francia
ancien régime válságáról. Magyarország 1982 óta többször került állam-
csőd közeli helyzetbe, így 1989-90-ben, 1995 tavaszán, 2008 őszén, 2009
tavaszán, majd 2011 őszén. Surányi György abban a szerencsésen szeren-
csétlen helyzetben van, hogy felnőtt életében valamennyit átélhette, és az
1982 utániakban válságkezelőként megjelenhetett. Igazi érdeme, hogy
egyik válságot se ő okozta tevőlegesen vagy tanácsaival. (Ahogy a reform-
közgazdászokon gúnyolódó barátaink szokták mondani: addig-addig tesz-
tek jót a néppel és a gazdasággal, hogy az válságba kerül, ahonnan kiment-
hetitek!)

1982-ben, a Pénzügykutatási Intézet munkatársaként még nem láthatta
közelről a csődközeli helyzet kezelésének politikai, gazdaságpolitikai és
pénzügytechnikai módozatait. De már nem volt igazán messze. Hány kap-
csolatra állt a válságkezelés irányítóitól? Kádár Jánostól, a rendszer és a
csőd kezelésének egyszemélyes politikai irányítója intézményesen hihe-
tetlen távolságra volt, ám a valóságban csak a gazdaságpolitikai egyszemé-
lyes irányító, IMF-főtárgyaló Marjai József miniszterelnök-helyettes, a tár-
gyalócsoportot összefogó Pulai Miklós, és a tárgyalásokba bevont pénz-
ügykutatós Kupa Mihály, illetve az e tárgyalásokért kikért Szalkai István
választotta el. Három-négy kézfogásnyi kapcsolat.

Az 1989-90-es operációnál már teljes jogon állt az operáló asztal mellett.
A Világbanknál megszerzett tapasztalatok mindenekelőtt a lengyel válság
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kezeléséről, majd a Medgyessy-féle reformtitkárságon és az OT állam-
titkáraként végzett stratégiai munka, alkalmassá tették az operációban való
részvételre. A rendszerben már bekövetkezett az igazság pillanata. Politi-
kailag nem volt több lehetőség az adósság konszolidálására, politikai vál-
tozások nélkül a hitelezők és általában a gazdasági szereplők nem adtak
bizalmat. De ennél is súlyosabb volt annak belátása, hogy magáért a poli-
tikai rendszerváltásért nem jár gazdasági elismerés, nem következik se
Marshall-segély, se közvetlen adósságkonszolidáció. 1989 tavaszán az új
Bush-adminisztráció, majd az amerikaiakat követő európai hatalmak úgy
döntöttek, hogy nem nyújtanak gazdasági mentőkötelet az átalakuló orszá-
goknak: Lengyelországnak és Magyarországnak.

Ezután a kérdés az volt, hogy vajon az intenzíven fekvő beteg életesélyeit
hogyan ítélik meg a piaci szereplők. Lengyelország esetében egyetértés
alakult ki az IMF, a hitelezők, a tekintélyes külföldi tanácsadók és a pénz-
ügyi kormányzatot képviselő Leszek Bałcerowicz között, hogy az állam-
csőd beismerése és az adósságok fölötti kiegyezés egy brutális megszorító
csomaggal párosítva, helyreállíthatja a nemzetközi bizalmat. Később,
hasonló módon jártak el a nemzetközi szereplők Jugoszláviával, azzal a
különbséggel, hogy Ante Marković jugoszláv miniszterelnök könyörgött a
segítségért. Az államcsőd beismerésének és az ebből származó sokkoló
megszorításoknak az 1700-as évek vége óta társadalmi konfliktusok,
lázadások, forradalmak, polgárháborúk a következményei. Szerencsére
Lengyelországban, a nyolcvanas évek huzavonáiba belefáradt társadalom
csak a Szolidaritás mozgalom összeomlasztásával és a liberálisok kitaszí-
tásával fizettették meg az árat. Jugoszláviában polgárháború tört ki, és az
új nemzetállamok gazdasági, politikai stabilizációjára jó tizenöt évvel
később került sor, a társadalmi stabilizációra máig sem.

1989 őszén és 1990 tavaszán, mind a régi rendszer politikusainak – min-
denekelőtt Németh Miklós és csapatának –, mind a feljövő újaknak – első-
sorban Antall Józsefnek (MDF) és Kis Jánosnak (SZDSZ) – politikailag,
mind az ancien régime és az új világ szakértőinek gazdaságpolitikailag
végig kellett gondolniuk, hogy mit tehetnek. Ez utóbbiak együtt ültek és
gondolkodtak a pártok közötti/fölötti, Soros által, „mit tegyünk a választá-
sokig” feladatra létrehozott Híd-csoportban és a „mit tegyünk a választások
után”-ra alapított Kék szalag bizottságban. Soros maga az önkéntes állam-
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csődöt és a hitelezőkkel történő megegyezést ajánlotta, abban bízva, hogy
ezzel Magyarország nemcsak nagyobb mozgástérhez jut, de a Nyugat poli-
tikai alapú méltányosságát is elnyerheti. Az MSZP vezetésében és a kor-
mányban Horn Gyula külügyminiszter abban reménykedett, hogy a kelet-
németek kiengedéséért cserébe az NSZK közvetlen támogatást fog nyújtani.

Surányi György kezdettől az államcsőd és a nem-fizetés ellen szavazott.
Kezdetben, kisebbségben volt. Érvei szerint, egy ország nem kezdheti
azzal működését a piaci világban, hogy hitelei el nem ismerésével, nem-
fizetéssel mutatkozik be. Másrészt, pénzügytechnikailag bizonyította, hogy
a lengyel és a magyar adósság szerkezete eltér, az előbbieké állami és nagy
hitelezői, az utóbbi szabadpiaci, így a lengyeleknek van, nekünk azonban
nincs kivel tárgyalni. A lengyelek nem vesztenek bizalmat a piacon, de mi
elveszítjük a piac bizalmát. És a Kék szalag londoni tárgyalásain, a nagy
hitelezők világosan kimondták, nem fognak engedni. A választások idején
bekövetkezett váratlan tőkekivonulás Magyarországról, majd Brady
amerikai pénzügyi államtitkár tárgyalása Antall József miniszterelnökkel
arról, hogy az Egyesült Államok nem segíthet azzal, ha csődöt jelentünk, 
a hitelek visszafizetésének folytatását jelentette. Antall nemcsak elismerte
Surányi igazát, de az MNB elnöki székébe jelölte és 1991 nyaráig egy-
értelműen támogatta. A sokkolóhoz képest „bársonyos” stabilizáció, amely
a Kupa-programmal ment végbe Surányi hathatós közreműködésével, jól
vezette le a fizetési válságot.

Az 1995-ös csődközeli állapotot sokan és sokszor leírták. Itt csak arra
emlékeztetnék, hogy a válság gazdasági valóságára Surányi ébresztette rá
a kormány irányítóit, amikor egy táblán levezette az okokat és a követ-
kezményeket. Neki hitt az egész politikai elit. Azt hiszem, hogy ekkor
derült ki, hogy ő az egyetlen közgazdász gazdaságpolitikus, gazdaságpoli-
tikus közgazdász, akinek pártok és politikusok előtt megkérdőjelezhetetlen
a tudása és a tekintélye. Mindenki mást valamilyen alapon ide vagy oda
soroltak és sorolnak. Mindenki másnak az eszméi, még ha közgazdasági
szakmai eszmék is, párt- és érdekelvűnek minősíttetnek. Surányi úgy volt
már 1995 elején is liberális és nyugatos személyiség, hogy Csurkán 
és pártján kívül mindenki elfogadta. Sőt, mindenki ebből a tudásból
merített.
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A Határátkelés című közös könyvünkben hosszan beszélgetünk a Bokros-
csomag válságkezeléséről. Azt az intellektuális merészséget, amellyel
szembe mertek szállni közösen az IMF ortodox liberalizmusával, és azt a
politikai és emberi bátorságot, amellyel fölléptek nemcsak a politikai elit,
de a szellemi elit egy részével szemben is, mindig nagyra becsültem. Mind-
ketten nagy árat fizettek érte. De itt is megismétlem, hogy nagy jelentősége
volt a csomag tartalmán kívül, a csomag bevezetése stílusának. Azzal, hogy
Surányi toleráns, megértő, polgári stílusa kevésbé érvényesülhetett, a cso-
mag sokat veszített lehetséges társadalmi támogatottságából.

A reformközgazdászokra, általában a reformerekre állandóan leselkedik a
veszély, hogy a szükségállapot pillanatában helyzetbe kerülve megistenül-
nek: ítélnek jókról és rosszakról, fölemelnek és lesújtanak. Kilépnek a kó-
rusból és szólót énekelnek, a tánckar helyett magukban táncolnak. Meg-
ittasulnak önnön hangjuktól, saját táncuktól. Ez ellen nincs más védelem,
mint amit Gombrowicz írt a Naplójába: „Az én világomban nincs isten. 
E világban az emberek teremtik egymást. Az ember az ember függvénye,
az embert állandó teremtő kapcsolatban látom a többiekkel, amely át- és
átjárja, és amely a leginkább »személyes« érzéseit is megszabja. Olyan
vagyok, akár egy szólam a zenekarban, amelynek bele kell illenie a zenekar
hangzásába, meg kell találnia a maga helyét a dallamban; vagy mint a tán-
cos, akinek nem az a fontos, hogy mit táncol, hanem, hogy a táncban kap-
csolódjék a többiekhez.”

Az ár ellen

„Manes Sperber írja: »Amikor gyermek voltam, a rabbi azt
tanította, hogy ha nem élne a világon harminchat igaz ember,
az egész emberiség belefulladna saját bűneibe, és elveszne
egyetlen nap alatt. Ezt a harminchat igaz embert nem jelöli
semmiféle rang vagy hivatás. Nem lehet felismerni őket, és
soha nem fedik fel a titkaikat, sőt, még maguk se tudnak róla, s
mégis ők azok, akik az egymást követő nemzedékeken át iga-
zolják létezésünket, és megmentik a világot minden egyes
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napon.” A káosz és az abszurditás óceánjában létrehozták
maguk körül a rend és a méltóság kicsiny szigeteit. Ezeknek az
emberi szigetecskéknek ritkás hálózata mentette meg a széthul-
lástól a szerkezetet.”

Arthur Koestler: A láthatatlan írás

Ki kell bírni kisebbségben. Tudni kell egyedül maradni. A nemzetközi és a
hazai főáram ellenében úszni. Csak az tud jól és emberien válságot kezel-
ni, oldani és kötni, aki maga is átélte válságok viszontagságait.

A 2008-as válság és kezelésének megértéséhez vissza kell nyúlnunk e vál-
ság gyökereihez. Surányinak az a véleménye, hogy Magyarország 2001-
ben tért le a fenntartható növekedési pályáról, ekkortól folytatnak kor-
mányai elhibázott gazdaságpolitikát – ezen belül rossz és összehangolatlan
monetáris, fiskális és jövedelempolitikát –, és innen veszi kezdetét a ma-
gyar kormányzóképességbe és hitelességbe vetett külső bizalom romlása.
És valahol itt kezdődik intellektuális fordulata a főáram ortodox liberaliz-
musától egy heterodox liberalizmus felé. Bár erről nem beszéltünk a
Határátkelésben, de azt hiszem, hogy Surányi egyetértene velem, hogy 
a magyar teljesítmény akkor teljesítmény, ha egyben európai teljesítmény
is, ha európai feladatot is megold. 1989 és 2001 között a magyarok nem-
csak a maguk, hanem az európai kihívásokra is választ adtak, amikor nem-
csak példát mutattak egy kelet-európai diktatúra békés rendszerváltására,
de a keletnémetek kiengedésével hozzájárultak a német egységhez és Euró-
pa békés újraegyesítéséhez. Mindezzel helyes irányba tovább lökték az
európai integrációt az elmélyítés és a kibővítés útján. A visegrádi kezde-
ményezéssel egy regionális együttműködésre, és az alapszerződésekkel a
szomszédsági viszony rendezésére adtak receptet. Az 1989-90-es és az
1995-ös gazdasági válságkezelés példaértékű európai válságkezelés volt.
Magyarország méltán állhatott az európai példák közé: valahogy így kell
csinálni. 

Ám, az ezredforduló után, a magyar politikai, gazdasági és szellemi elit, 
az európai bejutást biztosra véve, belefáradt az európai szintű teljesítésbe. 
Le akarták aratni az elmúlt évtized gyümölcseit. Mindenki nagyon elégedett
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volt magával. Visszatértek a nemzeti keretek közé: nemzeti szuverén, vagy
szociál-protekcionista célokat tűzve maguk elé. Enyhe doh- és molyirtószag
érződött mindenütt. A történelem óceánjából visszaeveztünk a szűk lagúná-
ba. Amikor Surányi azon kezdett gondolkodni, hogy vajon az Európai Unió
maastrichti szerkezete megfelel-e a kelet-európai felzárkózóknak – és arra
jutott, hogy nem –, majd megkérdezte magától, hogy megfelel-e az EU euró-
övezeti tagjainak – és megint a nem-hez jutott –, akkor se az Európa
szerkezetével nem törődő, oda mindenáron bejutni akaró ortodox liberálisok,
se az Európa-szkeptikus „kárpát-medencei keynesianusok” nem értették.
Helyesebben, nem is akarták érteni. Az egyik fél, az európai szabályokkal
kívánta civilizálni a magyar barbárokat, ügyet se vetve e szabályok milyen-
ségére. Csak jussunk be a meleg és otthonos Európába, innen kintről, a hi-
degből. Csak meneküljünk meg saját nemzetünk elviselhetetlen többségétől.
A másik, magyar erővel és akarással szerette volna a hanyatló Európát lero-
hanni, és hátrafelé nyilazva móresre tanítani. Csak húzódjunk vissza pusz-
táinkra sátraink alá, hadd kevergethessük végre nyugodtan birkapörköltjein-
ket. Így, Surányi az Európa-barátok között Európa-ellenesnek, az EU-szkep-
tikusok között EU-barátnak számított. 

Surányi György a maastrichti szabályok bírálatával, az egész közösség
ésszerű átalakítási javaslatával Brüsszelben és Frankfurtban nagyjából
annyit érhetett el, mint az a virginiai Dél és Észak között „lebegő” gazdász,
aki az 1850-es évek végén, 1860-as évek elején Lincolnnak és a repub-
likánusoknak azt javasolta, hogy hagyjanak föl a magas vámsorompó ki-
alakításával. Nemcsak Carey, a legismertebb amerikai közgazdász volt a
Merill-vámok mellett, de Észak valamennyi állama és iparbárója is, akik
hallani se akartak róla, hogy az állami bevételeket személyi jövedelemadó-
val oldják meg. Richmondban feketéket ütöttek agyon, Bostonban pedig
mindenki meg volt győződve a maga igazáról. A brüsszeli bizottságban és
az Európai Központi Bankban egyaránt hittek nemcsak az euró beve-
zetésének és működésének sikerében, hanem a maastrichti szabályok si-
keres működtetéséről is. Nem zavarta a szereplőket, hogy a kritériumokat
az országok többsége vagy „kreatív könyveléssel” érte el, vagy egyszerűen
nem tartotta be.

De Surányi nemcsak az európai szabályrendszer bírálta kisebbségi pozí-
cióból, hanem az IMF bevett, globalizált és sztenderdizált válságkezelő
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gyakorlatát is. Mind az 1995-ös magyar válság kezelésében szerzett tapasz-
talatai, mind az 1997-es ázsiai, az 1998-as orosz és az ezt követő 1999-
2002-es argentin válságkezelés hatására, fordulatot javasolt a washingtoni
konszenzuson alapuló rendszerben. Különösen nagy hatással volt rá az
argentin válság és elhibázott kezelése. Itt tapasztalhatta meg először, egy
tényfeltáró körút keretében, hogy milyen veszélyekkel jár egy rögzített
árfolyamon alapuló rendszer, amikor egy fejletlen ország egy fejlett
országhoz köti pénzrendszerét, amikor a kockázati felár az egekbe szökik,
és amikor az IMF brutális fogyasztáscsökkentő intézkedései nemcsak gaz-
daságilag hatástalanok, de társadalmilag robbanáshoz vezetnek. Kicsiben
láthatta a görög, portugál euró-övezeti tagság veszélyét válság idején. 

A maastrichti és a washingtoni konszenzusok bírálatát annak a nemzetközi
pénzügyi szakértői kisebbségi csapatnak a dialógusa segítette, amely majd
a 2008-as válság után többségivé válik. 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 Bełka, Jacek Rostowski lengyel, Kemal Dervis török stb. virtuális
csapat. Ők azok, akik az IMF, Világbank, IIF, Brueghel, Aspen, Trilaterális
szervezetek és társaságok alapján kapcsolódnak egymáshoz, és se a kritikai
értelmiség stiglitzi és krugmani neo-keynesianus, se az ortodox liberálisok
álláspontját nem osztják. Surányi nagy belső igazolása, hogy a korábbi
kisebbségi, sokszor gúnyolt nézetei a 2008 utáni globális válságkezelésben
többségi, az európaiban pedig egyenrangú szerephez jutottak.

Tehetetlenül

„Rossz a szél, rossz az idő, kétes a haszon, biztos a veszély.
Ó késő késő késő, késő idő, késő túl késő, és rothadt az év:
Gonosz a szél, és keserű a tenger, és szürke az ég, szürke szürke
szürke.”
T.S. Eliot: Gyilkosság a székesegyházban (Vas István fordítása)

Szokásától eltérően, igen erős kifejezésekkel lépett fel 2002-ben
Medgyessy politikájával szemben. És igen határozottan ellenezte az első
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Gyurcsány-kormány 2004 ősze és 2006 tavasza között folytatott gazdaság-
politikáját. Három lényeges kérdésben mindenki máshoz képest is mást
mondott: 1) nemcsak a Medgyessy- és a Gyurcsány-kormányok elhibázott
fiskális-, és jövedelempolitikáját ítélte el, de az MNB monetáris politikáját
is. 2) Ellenezte a liberális párt és közgazdászok egykulcsos SZJA javas-
latát, és gyanakvását fejezte ki a magánnyugdíj-pénztárak rendszerével
szemben. 3) Nem hitte, hogy Magyarország az euró-övezethez történő
gyors csatlakozással megoldhatja problémáit.

Nem hatott. Nincs egy országnak nagyobb tragédiája, mint amikor legbe-
folyásosabb szellemeinek nincs hatása. Medgyessy távol tartotta, Gyur-
csány gúnyolta, Orbán hitte is nem is, amit tőle hallott. A magyar politiku-
sok legfontosabb döntése, amely az ezredfordulón megszületett: a
választók lekenyerezése felül áll minden egyében. Ha a szellemi elit képes
tanácsot, receptet adni, hogyan nyerjem meg a választók többségét, akkor
meghallgatom, ha nem, akkor süket fülekre talál. A kezdeti bűvészmu-
tatványokhoz még szükség volt szellemi kellékekre, de a 2004 utáni vezér-
demokráciában, a vezérek saját mágiájuk, aranycsinálásuk és rémítésük
titkát már elegendőnek vélték. 2006 őszén, amikor a gyurcsányi mágia
lelepleződött – az elvarázsolt nő sohasem került elő –, Surányi csak arra
kellett, hogy egy szakértő tanácsban hitelesítse a konvergencia-programot. 

2008 őszén, amikor az országgal szembeni bizalmatlanság az államcsőddel
fenyegetett, Surányit nem engedték a műtőasztalhoz. Bár az országnak
nem volt hiteles miniszterelnöke, pénzügyminisztere, jegybankelnöke és
ellenzéki vezére, nem volt hiteles gazdaságpolitikai programja, a politiku-
sokban nem volt annyi államférfiúi képesség, hogy visszavonuljanak és
hozzáértőknek engedjék át a kormányzást. Surányi hozzászólása a minisz-
terelnök által összehívott 2008-as nemzeti válságtanácskozáson megmutat-
ta, hogy egyedül neki van elképzelése a „merre tovább-ról” – ezért aztán
nem is lett belőle semmi. Ha és akkor az országnak hiteles vezetője van,
aligha jutunk abba a zsákutcába, hogy hiába jobb a teljesítményünk, a
korábbiak alapján egyetlen számunkat se tartják hitelesnek, egyetlen
ígéretünk iránt sincs bizalom. A 2009 tavaszi válság, amelyet Gyurcsány
újabb felelőtlen magatartása idézett elő, Surányit helyzetbe hozta. Ha és
akkor a szocialisták valóban elkötelezettek mellette, és Orbán a köz- és
nem pártja rövidtávú érdeke mellett dönt, akkor megpróbálkozhatott volna
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ismét a beteg ország operálásával. 2011 őszén, az Orbán-kormány fele-
lőtlen és hiteltelen gazdaságpolitikájának újabb lépése, a svájci frank hite-
lesek előtörlesztésének egyoldalú kormányzati bejelentése, majd további
megfontolatlan lépések az ország azonnali leértékeléséhez vezettek.
Surányinak ekkor már készen állt 2011 tavasza óta egy javaslata a svájci
frank hitelek átváltására és a likviditás bővítésére. Se a kormány, se a
bankszövetség nem fogadta el. A kormány végül megúszta az újabb válsá-
got, így Magyarország az azonnali infarktusos halál helyett a hosszú hal-
doklás állapotába jutott.

A reformerek jól ismerik azt a megalázó és keserű érzést, amikor gondo-
lataikat kicsavarva és elferdítve, sokszor az eredeti szándékkal ellentétben
alkalmazzák. Kéjes kárörömmel teszik ezt politikusok, és dühvel veszik
tudomásul e politikák ellenzői. Az Orbán-Matolcsy EU-szkeptikus, anti-
intellektuális páros őszinte boldogsággal veszi át Surányi kritikájából az
EU rendszerét és válságkezelési eljárásait bíráló elemeket, és próbál al-
kalmazni olyan megoldásokat, amelyeknek eredeti ötlete Surányitól szár-
mazik. Orbánnak és Matolcsynak jellegzetes vonása, hogy indító gondo-
lataikat másoktól veszik, majd beépítik saját eszmerendszerükbe. Érveket
találtak a magán-nyugdíjpénztárak ellen, majd brutálisan megsemmisítet-
ték őket, és vagyonukat „elégették” a felelőtlen adósságkezeléssel. Megér-
tették, hogy aktív adósságpolitikára van szükség, majd kontár módon tar-
tósították az ország adóssághelyzetét. Felfogták az aktív monetáris politika
szükségességét, hogy azután elhibázott banktechnikai feltételekkel, rossz
irányba, rosszul fecskendezzenek forrásokat, hosszú távra megterhelve a
költségvetést. Surányi számára egyre kínzóbbá vált a gondolat: szabad-e
ezeknek az embereknek bármit mondani? Használ-e az országnak, ha meg-
próbálja őket ésszerű irányba befolyásolni? Mára már tudja: nem.

Wisława Szymborska írta A vég és a kezdet című versében: „Azok, akik
tudták, / Miről volt szó, / Át kell, hogy adják helyüket azoknak, / Akik
keveset tudnak / És kevésnél is kevesebbet. / És végül leginkább semmit.”
Talán eljön egyszer az idő, hogy azok, akik nem tudják, miről van szó, át
kell, hogy adják a helyüket azoknak, akik többet tudnak, a többnél is töb-
bet, és végül majdnem mindent.
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Mihályi Péter

Surányi

Ma36 tölti utolsó munkanapját Surányi György, a Magyar Nemzeti Bank
elnöke. Sajnos. Ma nincs az országban egyetlen egy olyan szakember sem,
aki – az MNB elnöki funkcióhoz szükséges valamennyi képesség dolgában
egyidejűleg – Surányi versenytársa lehetne. Csak a legfontosabbakat soro-
lom: szűkebb és tágabb értelemben vett szakmai felkészültség, nemes jel-
lem, kommunikációs és együttműködési képesség. S mindehhez társulnia
kell egy komoly adag felhalmozott bizalomnak, amit – a hivatal természe-
téből adódóan – csakis az MNB elnöki székében lehet összegyűjteni.

A bizalom a modern gazdaság kulcskategóriája. A bérük alakulását figyelő
alkalmazottak, a nyugdíjuk reálértékét féltő idősek, a beruházásaik megté-
rüléséért aggódó vállalkozók minden döntésüket annak alapján hozzák meg,
hogy mit gondolnak nemzeti valutánk, a forint stabilitásáról. Noha több-
ségüknek nyilván soha nem jut eszébe, hogy ezeket a kérdéseket
összekössék a monetáris politika alakulásával, a helyzet mégis az, hogy egy
sikeres pénzügypolitika folytatásának sem Magyarországon, sem másutt
nincs más megnyugtató garanciája, mint az elnök személyének változat-
lansága. Elvben senki sem pótolhatatlan. A gyakorlatban ez nem így van.
Magyarország parányi ország, kicsi a merítés lehetősége. Az újonnan
megválasztott Bush elnök a hazánknál sokkalta nagyobb Egyesült Álla-
mokban sem talált jobb központi bankárt, mint az elődeitől „átvett”
Greenspant. S ha az MNB elnök távozása okozta bizonytalansághoz még az
intézmény működési kereteit meghatározó törvény változása is hozzájárul
(mint ahogy az Országgyűlés éppen tervezi), akkor erre a politikára nincs
jobb jellemzés, mint a talleyrand-i mondás: „Ez több mint bűn. Hiba.”

Új elnök + új törvény = kétszeres bizonytalanság. Ilyen egyszerű a képlet. S
akkor még nem hivatkoztunk arra, hogy a magyar gazdaság stabilitásának és

148

36 Ez az írás 2001 február 26-ikán jelent meg a Népszabadságban, változatlan formában közöljük újra. 



gyors ütemű növekedésének alapvető feltétele a külföldi befektetők, a
nemzetközi pénzintézetek, az Európai Unió, a minősítő intézetek és
pénzvilág közvéleményét formáló világsajtó bizalma. A pénzvilágban a biza-
lomvesztés mértékegysége hajszálnál is vékonyabb. Minden apró bizalom-
csökkenés 10 és 100 milliárd forintokban mérhető költségekkel jár a magyar
adófizetők számára. Hiba lenne azonban azt gondolni – mint ahogyan azt
sokan biztosan tudni vélik –, hogy ez a helyzet a külföldtől való függést
jelenti, s ezért Magyarország számára méltatlan és megalázó. Valójában a
viszony éppenséggel fordított! Tucatnyi magyar és nemzetközi példával lehet
bizonyítani, hogy a külföld bizalmának megrendülése nem oka, hanem
következménye a belföldi bizalomvesztésnek. Ha külföld azt tapasztalja,
hogy egy ország lakossága tömegesen váltja át a nemzeti valutát dollárra, ha
a CNN mutatja, amint a hazai bankok pénztárai előtt tömött sorokban állnak
a betétesek, mert a matrac alatt a pénzük nagyobb biztonságban van, mint a
bankokban, ha arról érkeznek hírek, hogy a thaiföldi, orosz vagy magyar vál-
lalatok külföldön szerzett export bevételeiket nem merik hazautaltatni – nos,
akkor (de csak akkor) a külföld is megteszi az ellenlépéseket.  

Őszintén megvallva, Surányi szakmai működésének értékelését nem
szívesen vállalom magamra. Annyira azért nem vagyunk szegények kimű-
velt emberfőben, hogy ne lennének akár több tucatnyian azok, akik nálam-
nál hivatottabb szakértői a monetáris politikának. Ők azonban a mai napon
nem szólalhatnak meg. Többségük Surányi beosztottja, vagy a Felügyelő
Bizottság tagjaként felettese, a Jegybank tanács tagjaként pedig kollégája
a most távozó elnöknek. Vagy, ha éppen nem kötődnek az MNB-hez, akkor
tanárai, tanítványai vagy közvetlen barátai. A parlamenti pártok vezetői
között is lennének többen, akiknek megszólalása itt és most fontos talán
fontos lenne. De annak is lenne hátránya, hiszen a direkt politikai töltet
nem erősítené, hanem gyengítené az elfogulatlan értékelés hitelét. Ezek a
terhek engem nem nyomnak.  

Kezdjük a köztudott tényekkel. Első MNB-elnöksége idején, 1990-91-ben
Surányi úgy számolt, hogy a külföldi adósság átütemezése végső soron
nagyobb fájdalommal járna, mintha fogunkat összeszorítva folytatnánk a
törlesztést. Akkor – e sorok írója is, meg még sokan mások – kétkedve
figyeltük a bankelnök cselekedeteit. Az idő őt igazolta. Magyarország járt
jól, és nem Lengyelország vagy Bulgária.     
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Második elnöksége kezdetén, 1995 tavaszán Surányi György és Bokros
Lajos pénzügyminiszter közösen dolgozták ki azt a makrogazdasági stabi-
lizációs csomagot, amely a magyar gazdaságot stabil növekedési pályára
állította, melynek köszönhetően az ország kikerült az eladósodási csap-
dából és évről-évre mérséklődött az infláció. E három, szinte unalomig
ismételt eredményhez tegyünk még hozzá egy nagyon-nagyon fontos ered-
ményt, amelynek elérését 1995/96-ban a pénzügypolitika irányítói
óvatosságból alig hangsúlyoztak. (Ahogy mondani szokták: nem akarták
elkiabálni...) Hat évtized után sikerült helyreállítani a forint teljes konver-
tibilitását. Magyarország 1931-es (!) pénzügyi csődjét követően több, mint
hat évtizeden át a forint átválthatóságát a hétköznap embere és a vállalatok
számára egyaránt megalázó adminisztratív előírások korlátozták. Hiába
volt forintunk, külföldön – ha egyáltalán utazhattunk –, megalázóan
szegények voltunk az (akkori) MNB által biztosított ötven meg száz dol-
láros „turista ellátmányunk”-kal. Az 1995 márciusában meghozott pénz-
ügyi intézkedések néhány hónap alatt olyan mértékű bizalmat teremtettek
a forint iránt, hogy végre el lehetett törölni az utolsó korlátokat is. Ma egy
forint alapú bankkártyával Bécstől Honoluluig bárhol fizetni lehet. Látha-
tó, hogy a jóhoz könnyű hozzászokni, s ma már természetesnek tekintjük
azt, ami még 1994-ben sem volt lehetséges. Nem ártana, ha a „Bokros-cso-
mag” szidását hat éve hivatásszerűen űző szónokok és tollforgatók ezeket
az összefüggéseket is átgondolnák. Nem arról van szó, hogy a Surányiék
által választott stabilizációs politikának ne lett volna súlyos társadalmi
költsége. Azt kell látni, hogy minden más megoldás még ennél is több tár-
sadalmi szenvedéssel járt volna.  

Magam is szeretném, ha ezt a Surányi György hatéves elnöki munkásságát
méltató cikket szakmai szempontból azzal az optimista üzenettel zárhat-
nám: a műtét sikerült, a beteg teljesen felépült. Itt azonban még nem tar-
tunk. A probléma bonyolult, igyekszem közérthetően – és persze leegy-
szerűsítve – fogalmazni.   

1995 tavaszán, a stabilizációs csomag egyik legfontosabb intézkedése az
ún. csúszó valutaárfolyam bevezetése volt. A forint iránti bizalom helyreál-
lítása érdekében az MNB vállalta, hogy a dollárhoz képest a forint értéke
előre bejelentett és ezért kiszámítható módon fog csökkenni, de ezen az ár-
folyamon a gazdaság minden szereplője korlátlan mennyiségben adhat és
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vehet dollárt. (Ezt jelenti a konvertibilitás.) Már akkor is világos volt azon-
ban minden pénzügyi szakember számára, hogy ez a folyamatos leérté-
kelésen alapuló pénzügypolitika nem tartható fenn az idők végezetéig.
Előbb vagy utóbb ezt a bizalom-mankót el kell dobni, és úgy kell fenntar-
tani a forint és a magyar nemzetgazdaság iránti külföldi bizalmat, belföl-
dön pedig az anti-inflációs politikát, hogy eközben a forintnak a külföldi
valutákhoz viszonyított árfolyama ne csökkenjen, sőt – ha lehet – emel-
kedjen. Mi több, arra lesz szükség, hogy a forint egyensúlyi árfolyamát a
piac szereplői úgy tartsák fenn, hogy ne legyen szükség az MNB bea-
vatkozására sem. Ismétlem: a csúszó leértékelés politikájának bevezetése
eleve feltételezte saját megszüntetését.

2000 májusában Surányi György és a vele együtt dolgozó MNB-s szakem-
berek úgy ítélték meg, hogy most érkezett el az optimális pillanat az
árfolyam-politika megváltoztatására. A dolog természeténél fogva egy
ilyen döntést nem lehet előre bejelenteni. A siker feltétele, hogy a közpon-
ti bank meg tudja lepni a piac (pontosabban a spekulatív tőkepiac) sze-
replőit. A jövő történészeire váró kérdés, hogy Orbán Viktor milyen mér-
tékben volt képes felmérni az időzítés jelentőségét. Gyanúm szerint Járai
Zsigmond pénzügyminiszter magyarázó okfejtéseiből – ha egyáltalán
igény tartott rá – annyit értett meg, hogy a csúszó leértékelés politikájának
megszüntetése és az ún. intervenciós sáv kiszélesítése az 1995-ös stabilizá-
ciós csomag utolsó intézkedése lett volna. Innentől kezdve a dac és a düh
irányította gondolatait. Működni kezdtek a Nemzeti Színház, a Nemzeti
Alaptanterv, a Sulinet és a 4-es metró reflexek: juszt se fejezzük be, amit
az előző kormány elkezdett! Járaira hárult tehát az a feladat, hogy keresztbe
feküdjön az árfolyam-politika módosításának. Ezt – talán szándékosan is
dilettáns módon – úgy oldotta meg, hogy kiszivárogtatta a sajtónak az
MNB és a Pénzügyminisztérium közötti vita tényét. Ezzel el is szállt a vál-
toztatásra kínálkozó alkalom.

A sáv jó időpontban történő kiszélesítése nagyon fontos lett volna. A belföl-
di infláció további csökkentése ugyanis szükségessé teszi a kamatok eme-
lését. Ha szélesebb a forint árfolyam-ingadozásának megengedett sávja, az
segít távol tartani a magasabb kamatok miatt bejövő spekulációs pénzeket.
Igaz, az ekkor várható kismértékű forint felértékelődés valamelyest ront-
hatja az export versenyképességét, de éppen az a dolog lényege, hogy ezt
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a mindenképpen bekövetkező veszteséget akkor célszerű bevállalni, ami-
kor az export egyébként 20% körüli ütemben nő. 

Sem az idő, sem a hely nem alkalmas arra, hogy részletesen bizonyítsuk,
mekkora kára fog származni a Magyar Köztársaságnak abból, hogy elmu-
lasztottuk a váltás optimális pillanatát. 2000 nyarán az amerikai, az európai
és a magyar gazdaság egyaránt csúcssebességgel száguldott, még kellő
távolságban voltunk a magyarországi parlamenti választásoktól és az MNB
vezetésének is még közel egy év állt rendelkezésre, hogy uralja a valu-
tapolitika megváltozatásával járó elkerülhetetlen bizalomvesztés következ-
ményeit. Ez az optimális pillanat elszállt. Kérem az Olvasót, bizonyítás
nélkül is higgye el: a jövőben fizetendő számla sokszorosan nagyobb lesz,
mint az Orbán-Torgyán kormány összes többi gazdasági baklövéseinek ára.
Surányi eddig pályafutásával bizonyította: a legfontosabb kérdésekben
mindig jó tempóérzékkel tud dönteni. Az már fényesen bebizonyosodott,
hogy neki volt igaza 1990-ben és 1995-ben. Minden logikai érv és az inflá-
ció közelmúltban tapasztalt felgyorsulása azt valószínűsíti, hogy 2000
nyarán is az ő helyzetmegítélése volt helyes és nem az Orbán-Járai kettősé. 

Ha a köztársaság érdekeit tartotta volna szem előtt, akkor a miniszterel-
nöknek „kutya kötelessége lett volna” (copyright by Orbán Viktor) Surányi
hatéves mandátumának meghosszabbítása. Azért, amit eddig tett köszönet
illeti. Vegye már valaki észre: a hála igenis politikai kategória!  
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Oblath Gábor: 

A hazai „bérlemaradás” kérdése, a forint 
reálárfolyama és a bérfelzárkózás kilátásai

„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 születésnapján Surányi Gyurit egy olyan, a közgazdasági el-
mélet és a gazdaságpolitika határterületén elhelyezkedő téma elemzésével
köszöntöm, amely mindkettőnket visszatérően foglalkoztatott. Vajon ala-
csony vagy éppen ellenkezőleg, túlságosan magas a hazai ár-, illetve bér-
szint nemzetközi összehasonlításban, netán mindkettő viszonylag közel áll
a közgazdaságilag indokolt szinthez? Ezek a kérdések a hazai ár- és bér-
felzárkózás helyzetéhez és kilátásaihoz (s a politikai szlogenként rendsze-
resen visszatérő „bérfelzárkóztatás” lehetőségeihez) éppúgy kapcsolód-
nak, mint a hazai valuta reálárfolyamának megítéléséhez: milyen irányban
és mértékben térhet el a forint reálárfolyama a „fundamentumok” által
indokolt, egyensúlyi szinttől? Vajon alul-, túl, vagy nagyjából „jól” érté-
kelt-e a forint? Mivel az egyensúlyi reálárfolyam – vagyis az egyensúlyi ár-
és bérszint – becslésére sokféle módszer létezik, amelyek egyike sem csal-
hatatlan, továbbá az egyes módszerek egymásnak ellentmondó eredmé-
nyekre is vezethetnek, semmiképpen sem kívánom azt a benyomást kel-
teni, hogy definitív válaszom van ezekre a kérdésekre. Inkább jelezni
igyekszem, hogy szerintem milyen irányokban és módszerekkel érdemes a
válaszokat keresni. Van azonban a kérdéskörnek egy fontos eleme, amely-
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ről határozott a véleményem: a nemzetközi összehasonlítások szerint 
Magyarország általános bérszintje nincs lemaradva az ország fejlettségi
szintjéhez viszonyítva. Ezért a radikális béremelés lehetőségének rendsze-
res felemlegetése nem más, mint statisztikai szemfényvesztésen alapuló,
felelőtlen demagógia.

***

Írásomat eredetileg a témakörre vonatkozó elképzeléseim rövid össze-
foglalásnak szántam, amelyben több lett volna a nosztalgia, mint a szakma.
Felidéztem volna Gyurival folytatott nyilvános szakmai diskurzusainkat a
90-es évek elején, amelyeknek fontos kérdése volt, hogy „jó-e” a forint
árfolyama (az egyik Kis János szervezésében a CEU-n, a budai várban, 
a másik Lengyel Laci szervezésében, egy titokzatos körülmények között és
feltételek mellett privatizált, Andrássy úti palotában zajlott le). A választott
téma azonban erősebbnek bizonyult eredeti szándékomnál: a kötethez való
hozzájárulásom műfaja közelebb áll egy szakcikkhez, mint a születésnapi
köszöntőhöz. Várom azonban Gyuri kritikus észrevételeit: ezek alapján 
írom majd meg a szakmai cikket. Elöljáróban azonban felidézek egy, a té-
mához szorosan kötődő emléket. 

TDDSZ konferencia 2004-ben

Surányi Gyurival meghívott „makro-szakértőkként” vettünk részt egy, a
TDDSZ által rendezett konferencián, amelyen a szakszervezeti előadók
igen határozottan érveltek amellett, hogy a hazai bérszínvonal rettenetesen
le van maradva relatív fejlettségünkhöz viszonyítva, amit csak általános és
radikális béremeléssel lehet orvosolni. Gyurival igyekeztünk közgazdasági
és statisztikai érvekkel alátámasztani, hogy a feltételezett bérlemaradás lát-
szólagos: a vásárlóerő-paritáson mért relatív fejlettségi szintünk és az euró-
ban mért relatív bérszintünk közötti rés elsősorban a hazai árszint és a
fejlettebb országok árszintje közötti réssel magyarázható. Ha a hazai bére-
ket vásárlóerő-paritáson hasonlítjuk össze és/vagy az egy főre jutó GDP,
valamint a bérszint mutatóját egyaránt euróban vetjük egybe, akkor nem
mutatkozik bérlemaradás. A szakszervezetek képviselői nem szerették, amit
mondunk, de láthatóan fontolóra vették érveinket. Írásom, miközben áttekin-

154



tést ad fejlettségi-, ár- és bérszintünk relatív helyzetéről a 2010-es évek ele-
jén, továbbgondolja és kiegészíti egykor megfogalmazott érveinket.

Vásárlóerő-paritás elmélet és a Balassa-Samuelson-hatás 

A mottóként választott Samuelson-idézet három szálon kapcsolódik ehhez az
emlékhez és írásom mondandójához. Az egyik szál a PPP (purchasing power
parity: vásárlóerő-paritás) elmélet, a másik a bérlemaradás tézise: mindkettő
főnixként rendszeresen újraéled. Gyakran fogalmazódik meg az az empi-
rikus alapokat nélkülöző állítás, hogy az EU szegényebb országaiban az árak
szintje már lényegében elérte a gazdagabbakét (vagyis teljesül a vásárlóerő-
paritás elmélet); erre támaszkodik a kelet-európai (köztük a hazai) bérek
súlyos lemaradására vonatkozó következtetés. A harmadik szál Samuelson
hivatkozott írásának legfontosabb megállapítása, amely – Balassa Béla
(1964) csaknem egyidejűleg publikált, azonos következtetéseket tartalmazó
cikkével együtt – maradandó hatást gyakorolt a szakma gondolkodására. 
E szerint az árfolyamok nem véletlenszerűen, hanem szisztematikusan térnek
el a vásárlóerő-paritástól: a fejletlen országok valutái alulértékeltek a vásár-
lóerő-paritáshoz viszonyítva (a hivatalos/piaci árfolyamon átszámított GDP-
árszintjük alacsonyabb, mint a fejlettebb országoké), és az alulértékeltség (az
árszintkülönbség) mértéke a fejlettségi színvonalkülönbség növekvő függ-
vénye. Ezt térbeli (keresztmetszeti) Balassa-Samuelson hatásnak szokás ne-
vezni, de Samuelson (1994) a „Penn-hatás” megnevezést részesítette előny-
ben. A világ legtöbb országára kiterjedő (a University of Pennsilvania-hoz
kötődő) Penn World Table jelezte ugyanis egyértelműen a relatív fejlettségi-
és árszint- különbségek rendkívül szoros empirikus kapcsolatát, amelynek a
Balassa-Samuelson hipotézis az egyik lehetséges, de nem az egyedüli, és
nem mindig és mindenhol érvényes magyarázata. A „Penn-hatás” – Samuel-
sont idézve – akkor is „brutális statisztikai tény” marad, ha annak Balassa
által adott – a külkereskedelembe bekerülő és az abból kimaradó tevékeny-
ségek termelékenységi különbségén alapuló, a külkereskedelmi javak orszá-
gok közötti árkiegyenlítődést, továbbá a bérek országon belüli kiegyenlí-
tődését feltételező – magyarázata megalapozatlannak bizonyulna. Látni
fogjuk: e brutális statisztikai tényeket az Európai Unió tagországaira vonat-
kozó adatok is igazolják. 
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A bérlemaradás tézise 

Az alábbi keretes írásban viszonylag hosszan idézek egy blog-bejegyzésből,
amely Pogátsa Zoltántól származik. A szerző az elmúlt években a kelet-euró-
pai (így a hazai) „bérlemaradás” tézisének szószólójává vált. Számos fóru-
mon hirdeti, hogy hatalmas rés tátong a kelet-európai országok bérszintje és
reálteljesítménye között, s így kedvezőtlen makrogazdasági következ-
mények nélkül (sőt, kedvező makrogazdasági következményekkel) lehetne
jelentősen emelni a hazai bérszintet. Sokan fogalmaznak meg hasonló gon-
dolatokat, de kevésbé artikulált formában. (Azért idézem hosszan a szerzőt,
hogy okfejtése követhető legyen, és ne érjen az a vád, hogy gondolatmenetét
megcsonkítom.) 

Radikális béremelést! 2011-12-28    

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

(…) A lefelé versenyző stratégia alapvetése az volt, hogy a magyar gazdaság
termelékenysége olyan alacsony, hogy még a jelenlegi, alacsony béreket sem
képes kitermelni. (…) Ezen érv hallatán valahogy mindig mindenki látatlanul
elfogadja, hogy ez valahogy így lehet. Ha azonban mégis ellenőrizzük az ada-
tokat, megdöbbentő felfedezéshez jutunk. Nézzük először a bérszínvonalat:

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

Az Eurostat adatai szerint 2010-ben egy magyar munkás foglalkoztatásának tel-
jes költsége €7,3 volt, az EU27 átlagos teljes óránkénti foglalkoztatási költsége
pedig €22,7. Ez egy 32,16% körüli bérarányt eredményez az uniós átlaghoz
képest. Majdnem egyharmad!

(Sajnos az Eurostat adataiból nem derül ki, hogy mindez vásárlóerő paritáson
értelmezendő, avagy nem. De tulajdonképpen mindegy. Ahogy arról már
írtunk, az unióban ma már majdnem teljes az árkonvergencia.) 

Azt várhatnánk mindez alapján, hogy akkor a magyar termelékenység nagy-
jából az uniós átlag egyharmada lesz. Az adatokat megnézve azonban meg-
döbbenünk:

[Táblázat: GDP per person employed; per hour worked]



Nos, azt tapasztaljuk, hogy a teljes gazdaságra vetítve a magyar termelékenység
általában véve is 60%-a volt 2010-ben az uniósnak (vásárlóerő paritáson). De
nem is ez az igazán releváns információ, hiszen a befektetőnek az egy foglalkoz-
tatottra vetített termelékenység a lényeg. Ez pedig 71% volt ugyanabban az évben
az uniós átlagnak! Azaz 32%-nyi bér társul 71%-nyi termelékenységhez?!?
Hogy jön ez ki?

Kedves közgazdász olvasóim találkoztak már tanulmánnyal, ami magyarázatot
ad erre az ellentmondásra? Nyílván az államszocialista időszak bérszínvonalá-
nak semmi köze nem volt a piaci viszonyokhoz. Azóta azok szépen valahogy
beálltak. De mért pont oda, ahova, ha közben a termelékenység jóval magasabb
szintre zárkózott fel? A kérdés rettentően alulkutatott ahhoz képest, hogy
megdöbbentően bénító hatása van az alacsony hazai bérszínvonalnak. Húsz
éven keresztül a magyar társadalom kérdés nélkül elfogadta a neoliberális
érvelést, hogy nem lehet béreket emelni, mert ugye a termelékenység...

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

Nos, amint a továbbiakban bemutatom majd, a felkiáltójelekkel és súlyos-
nak szánt kérdőjelekkel végződő megállapítások egyszerű statisztikai
összefüggések. A számokban nincs semmi „megdöbbentő”: az EU 60 szá-
zalékos fejlettségi szintjének nagyjából egyharmados euró-bérszint felel
meg. Az pedig, hogy a 60%-os relatív fejlettségi/termelékenységi szinthez
60%-os euró-bérszint tartozna, súlyos félreértés. A hosszan idézett szerző-
nek azonban egyetlen, ám alapvető ponton igazat kell adni: a közgazdászok
valóban nem fordítottak kellő energiát arra, hogy közérthetően megma-
gyarázzák a nominális (például folyó áron és euróban), illetve reálértéken
(azaz vásárlóerő-paritáson) számított mutatók tartalmát, azok alkalmazási
lehetőségeit és korlátait, valamint a hozzájuk kapcsolódó statisztikai és
közgazdasági összefüggéseket. Az alábbiakban erre teszek kísérletet, két
fontos megszorítással. 

Egyrészt a bruttó bérköltségek (a nemzeti számlák szerint értelmezett, a
munkáltató által fizetett társadalombiztosítási hozzájárulást is tartalmazó,
munkavállalói jövedelmek), nem pedig a nettó reálkeresetek, illetve reál-
jövedelmek összehasonlításáról lesz szó. Ez utóbbiak nemzetközi egybe-
vetése is fontos, azonban sokkal összetettebb feladat, és lényegesebb több
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információt igényel, mint amire most támaszkodni fogok. (Ismerni kell az
összehasonlított országok adórendszerén keresztül és azon kívül megvaló-
suló jövedelemtranszfereket, a természetbeni társadalmi juttatások reál-
értékét stb.) Másrészt az árak és a bérköltségek relatív szintjét az országok
relatív fejlettségével (az egy főre jutó GDP-vel), nem pedig a munkater-
melékenység mutatóival vetem egybe. Az utóbbiak sokkal kevésbé meg-
bízhatóak, és távolról sem egyértelműek.37

Magyarország relatív fejlettségi, ár- és bérköltség-szintje a 2010-es
évek elején 

Mivel egy-egy kiragadott évre vonatkozó összehasonlítás eredményét át-
meneti tényezők is befolyásolhatják, az alább közölt számítások a 2010 és
2012 közötti három év átlagos értékein alapulnak. A mutatók az EU15-höz
(az EU fejlettebb tagországaihoz) viszonyítva jelzik a hazai egy főre jutó
GDP, az egy alkalmazottra jutó bérköltség (munkavállalói jövedelem)
szintjét, valamint a GDP euróban kifejezett árszintjét. A GDP/fő és a bér-
költség szintje euróban és vásárlóerő-paritáson számítva egyaránt szerepel
a táblázatban. (Valamennyi adat forrása az Eurostat, illetve az EU-bizottság
AMECO adatbázisa.) 
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37 Például 2012-ben Magyarországon – vásárlóerő-paritáson átszámítva – az EU15-höz viszonyítva az egy főre
jutó GDP 60%, az egy foglalkoztatottra jutó GDP 64% volt, ami látszólag azt jelezi, hogy viszonylagos t
ermelékenyégi szintünk fejlettségi szintünknél magasabb. Csakhogy Magyarországon lényegesen magasabb az
egy foglalkoztatott által ledolgozott órák száma. Az egy ledolgozott órára vetített GDP tekintetében az EU15
szintjének 54%-án álltunk 2012-ben. Ezek az arányok persze hozzávetőleges becslések, mivel – a népességgel
ellentétben – sem a foglalkoztatottakat, sem a ledolgozott órákat nem lehet pontosan megszámolni. 



1. táblázat: Magyarország relatív nominális (euróban mért) és reál 
(PPP-n mért) fejlettségi szintje, GDP-árszintje, valamint nominális 
és reálbérköltség-szintje (2010-12 átlagos értékei; EU15 = 100%)

Mutató Jelölés Relatív szint (%)

1 Relatív nominális fejlettség 
(GDP/fő, EUR) Y€ 34

2 A GDP relatív árszintje (PPP/E) P 57

3 (=1/2) Relatív reálfejlettség (GDP/fő PPP) Y_PPP 60

4 Relatív nominális
bérköltség/alkalmazott (EUR) W€ 30

5 (=4/2) Relatív reálbér-költség/alkalmazott 
(PPP) W_PPP 53,5

Jelölések: PPP: az EU15-höz viszonyított vásárlóerő-paritás 
(HUF/EUR); E: éves átlagárfolyam (HUF/EUR)

A nemzetközi színvonal-összehasonlításának fogalomhasználata

A nemzetközi keresztmetszeti összehasonlítások szóhasználata szerint a „reál”
(vagy „volumen”) mindig vásárlóerő-paritáson átszámított nagyságokat jelöl.
A vásárlóerő-paritás egy térbeli árindex, amellyel meghatározható, hogy X or-
szág valamely makrogazdasági aggregátumának nominális (belföldi valutában
kifejezett) nagysága reálértékben (vagyis volumenben) Y ország azonos makro-
gazdasági aggregátumának mekkora hányadát teszi ki. Így a „nominális” meg-
jelölés mindig vagy belföldi valutában mért, vagy árfolyamon átszámított (pél-
dául euróban kifejezett) nagyságokat jelöl. Az országok közötti színvonal-
összehasonlításokban azonban a „reál” (volumen) egy adott év folyó árain mért
aggregátumaira (pl. GDP, munkavállalói jövedelem stb.) vonatkozik. Vagyis az
időbeni összehasonlításoktól eltérően, ezek a „reál”-mutatók semmilyen belföl-
di árindexszel nincsenek deflálva, ezért alkalmatlanok az évek közötti relatív
volumen-változások mérésére. Az utóbbihoz változatlan áron és vásárlóerő-
paritáson mért mutatók összehasonlítása szükséges, amelyek azonban csak a
referencia-évben mutatják a relatív szinteket, azon túl csak a relatív volumen-
változásokat jelzik. Ebben az írásban azonban csak színvonal-összehasonlítás-
ról lesz szó. 
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Az 1. táblázatból látható, hogy az EU 15-höz viszonyítva a hazai egy főre
jutó GDP nominális (euróban mért) szintje (1. sor: 34%) erősen „le van
maradva” vásárlóerő-paritáson mért (azaz relatív reálszintjéhez) viszonyít-
va (3. sor: 60%), de a relatív árszint (2. sor: 57%) nagyjából megfelel a
GDP/fő gazdaság reálfejlettségének. Minthogy a relatív nominális
fejlettség a relatív árszintnek és a relatív reálfejlettségnek a szorzata, sem
az euróban mért „fejlettségi lemaradásunkon”, sem a vásárlóerő-paritáson
mért „fejlettségi előreszaladásunkon” nem vagyunk megdöbbenve. Ami a
relatív bérszintet illeti, a nominális (euróban mért) munkavállalói
jövedelem (4. sor: 30%) viszonylag közel áll az euróban mért fejlettségi
szinthez, a vásárlóerő-paritáson átszámított relatív reálbér (5. sor: 53,5%)
pedig a relatív reálfejlettséghez és a relatív árszinthez áll közel. Fontos
hangsúlyozni, hogy az itt használt reálbér-fogalom a termelői reálbérnek 
(a termelői árindexszel deflált bérköltség-indexnek) felel meg, hiszen a
bruttó bérköltség (és nem a nettó bérek), GDP-re vonatkozó vásárlóerő-
paritással (nem pedig a fogyasztás szintjének összehasonlítására szolgáló
fogyasztói vásárlóerő-paritással) deflált értékéről van szó. 

Az, hogy a 30%-os nominális bérszint a 60%-os fejlettségi szinthez képest
sok vagy kevés, intuitív módon aligha látható be. Abban természetesen biz-
tosak lehetünk, hogy ha a relatív árszint 57%-on áll, akkor a 60%-os relatív
reálfejlettséghez nem tartozhat 60%-os nominális bérszint, ez ugyanis az
EU15 100%-át meghaladó relatív reálbérszinttel járna (0,6/0,57=1,05). 
De vajon mi lehet a „helyes” (vagy „egyensúlyi”) arány a relatív bér-és fej-
lettségi szint között? Ugyanígy felvethető: a hazai relatív ár- és fejlettségi
szint vajon összhangban van-e egymással? Ennek eldöntéséhez elegendő-e
annyit tudni, hogy a kettő „viszonylag közel áll” egymáshoz? Az a véle-
ményem, hogy ezekre a kérdésekre nem léteznek általánosan érvényes
válaszok. A válasz függ attól, hogy melyik évre/időszakra vonatkozik a
kérdés, ahogyan függ a kontextustól is: melyik régióval, illetve az országok
mely körével való összehasonlításban igyekszünk értelmezni egyfelől a
fejlettség, másfelől az ár, illetve bérszint „helyes” arányát. Függ továbbá
attól is, hogy a relatív fejlettség mellett milyen további változókat vonunk
be a relatív ár, illetve bérszint magyarázatába. 

Az „egyensúlyi” szinthez képest nyilván máshol találjuk magunkat, ha a
legújabb Penn World Tables-ben (2013) szereplő 167 országhoz, és megint
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egészen máshol, ha csak az EU 11 közép-kelet-európai tagországához vi-
szonyítjuk adatainkat. Egyik összehasonlításnak sem lenne értelme. Az
előbbinek azért nem, mert az Afrikát, Dél-Amerikát és Ázsiát jellemző
(egymástól is jelentősen különböző) empirikus összefüggések számunkra
kevéssé relevánsak. Az összehasonlításba bevont országkör Közép-Kelet-
Európára való leszűkítése pedig nem csak a kevés megfigyelés (a csekély
statisztikai szignifikancia) miatt, hanem azért sem lenne szerencsés, mert
Magyarország számára nem a fejlődésében magasabb szinten, de hozzánk
hasonlóan elakadt Szlovéniához vagy Csehországhoz, hanem az EU fejlett
térségéhez való felzárkózás jelenti a hosszút távú perspektívát. Emellett,
csak az EU egészét jellemző keresztmetszeti összefüggések nyújthatnak
támpontokat annak tisztázásához, hogy miként alakulhatnak a számunkra
fontos, hosszabb távú, időbeli összefüggések a reálfejlettség, a relatív ár-
szint, valamint a nominális és reálbérszint között. 

Mindezekért az EU-27 tagországára38 nézve, 2010-2012 átlagos adatai alap-
ján tekintem át az 1. táblázatban szereplő mutatókra vonatkozó kereszt-
metszeti összefüggéseket. Ezt követően térek vissza arra a kérdésre, hogy
Magyarország vajon kilóg-e a sorból, s ha igen, mely mutatóit tekintve, 
és hozzávetőlegesen milyen mértékben.

A relatív fejlettségi, ár- és bérszintek összefüggései az EU tagországaiban

Az Európai Unió tagországait jellemző összefüggések áttekintésében a
következő sorrendet követem. Először a relatív árszint valamint a nomi-
nális, illetve reálfejlettség kapcsolatáról, majd a nominális, illetve reálbér-
szintnek a nominális, illetve reálfejlettséggel való összefüggéséről lesz szó.
Ezt a nominális bérszint, a relatív árszint, valamint a reálfejlettség közötti
empirikus összefüggés bemutatása követi. Ezektől az összehasonlításoktól
azt várhatjuk, hogy képet kapunk az összefüggések formájáról.

Az 1. ábra a nominális (euróban kifejezett) fejlettség függvényében mutat-
ja a relatív árszintet (a vásárlóerő-paritás és az árfolyam arányát) az EU
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tagországaiban. Az összefüggés kivételesen szoros, és az ábrán az is
látható, hogy a kapcsolat nem lineáris, hanem hatványos. A regressziós
egyenletben x (a nominális fejlettség) kitevője 0,5 közelében van, vagyis 
– az EU tagországokat és a 2010-es évek elejét tekintve – a relatív árszint
jellemzően a relatív fejlettség négyzetgyökének felelt meg. 

1. ábra: A relatív árszint (y tengely) és az euróban mért GDP/fő 
(x tengely) összefüggése az EU tagországaiban 2010-2012-ben

(EU15=100%)
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A 2. ábra a relatív árszint és a relatív reálfejlettség (a vásárlóerő-paritáson
átszámított GDP/fő) kapcsolatát mutatja. A kapcsolat ez esetben is igen
szoros, de az előbbitől eltérően lineáris: az EU tagországait tekintve, 1 szá-
zalékponttal magasabb relatív reálfejlettség mintegy 0,9 százalékponttal
magasabb relatív árszinttel jár együtt. 

2. ábra: A relatív árszint (y tengely) és a vásárlóerő-paritáson mért GDP/fő 
(x tengely) összefüggése az EU tagországaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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A 2. ábrán bemutatott empirikus összefüggést szokták Balassa-Samuelson
(vagy Penn-) hatásnak nevezni. Ahogyan az előbbi ábrán, itt is látható,
hogy az EU tagországai között nem érvényes a vásárlóerő-paritás elmélet
(hiszen a GDP-árszintek jelentősen különböznek egymástól), ellenben ér-
vényes a Penn-hatás: a gazdag országok árszintje általában magasabb a
szegényebb országokénál. Mivel statisztikai, nem pedig számviteli össze-
függésről van szó, az országok egy része a vizsgált három év átlagában a
regressziós vonal alatt, más részük a felett helyezkedett el. Magyarország
a vonal alatt található (a hasonló fejlettségű Litvánia és Lengyelország tár-
saságában), s ha csupán a relatív fejlettségi szint és a relatív árszint kap-
csolata alapján kellene megítélni a forint reálárfolyamát, akkor azt állapí-
tanánk meg, hogy a forint az elmúlt években alulértékelt volt: a hazai GDP
euróban kifejezett árszintje alacsonyabb volt az ország reálfejlettsége által
indokoltnál. 

Ám éppúgy, ahogyan a reálárfolyam időbeni alakulását nem ítélhetjük meg
pusztán az ár-alapú reálárfolyam-indexek alapján, s ezért a bérköltség-
alapú reálárfolyam-indexekre vonatkozó információkat is igyekszünk fel-
használni, a reálárfolyam szintje sem ítélhető meg csupán a 2. ábrán meg-
jelenített információk alapján. Ennek megfelelően, a 3. ábra a relatív bér-
költségeket mutatja egyrészt euróban (a relatív nominális GDP/fő függvé-
nyében), másrészt vásárlóerő-paritáson számítva (a reál GDP/fő függvé-
nyében).

3. ábra: A relatív bérszint (y tengely) és a GDP/fő (x tengely) összefüggése 
az EU tagországaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)

(Bal oldal: euróban mért bérszint és GDP/fő; 
jobb oldal: vásárlóerő-paritáson mért bérszint és GDP/fő)
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A 3. ábra tanúsága szerint a nominális bérszint szorosan összefügg nomi-
nális fejlettséggel, a reálbérszint pedig a reálfejlettséggel (mindkét össze-
függésben a fejlettség koefficiense közel áll 1-hez). Ebben az összehason-
lításban Magyarország adatai egyáltalán nem látszanak kilógni a sorból.
Kérdés azonban, hogy nominális bérszint és a reálfejlettség közötti kapcso-
latnak milyen az EU-tagországok adatai alapján kirajzolódó formája – ez
ugyanis támpontot adhat annak eldöntéséhez, hogy megalapozott-e a ko-
rábban tárgyalt hazai „bérlemaradás” tézise.

4. ábra: A relatív euró-bérszint, illetve a relatív árszint (y tengely), valamint 
a vásárlóerő-paritáson mért relatív GDP/fő (x tengely) összefüggése 

az EU tagországaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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A 4. ábrán látszik, hogy miközben szoros lineáris összefüggés van a relatív
árszint és a relatív reálfejlettség között, ennél is szorosabb, mégpedig majd-
nem pontosan négyzetes összefüggés kapcsolja össze az euróban kifejezett
béreket a relatív reálfejlettséggel. Félreértésen alapul tehát az a kívána-
lom/követelés, hogy a 60%-os relatív reál-fejlettségi szinthez 60%-hoz kö-
zeli nominális bérszint tartozzék, hiszen látható, hogy ehhez a fejlettségi
szinthez megközelítően 60%-os relatív árszint és lényegesen alacsonyabb,
mintegy 35%-os relatív bérszint tartozik. Ettől a hazai kissé elmarad, de
szó sincs súlyos bérlemaradásról. A reálárfolyam felől nézve: az euróban
kifejezett hazai relatív bérszint alapján is úgy tűnhet, hogy a forint enyhén
alulértékelt volt a 2010-es évek elején.

Csakhogy a relatív fejlettség mellett más tényezők is befolyásolhatják a re-
latív ár- és bérszintet, s azok „egyensúlyi” értékét. Az EU tagországok



összességét tekintve, a külgazdasági nyitottság mutatkozik a legfontosabb
további magyarázó változónak. A következő lépésben ennek figyelembe
vételével adok becslést a relatív ár-, illetve euró-bérszintre, s a becsült
empirikus összefüggés maradéktagjai alapján igyekszem tisztázni: Ma-
gyarország kilóg-e az európai sorból, és van-e nálunk ár-, illetve bér-
lemaradás?39

A relatív ár- és bérszint becslése és a maradéktagok vizsgálata: van-e
hazai bérlemaradás, alulértékelt-e a forint?

A relatív ár, illetve euró-bérszintet az alábbi egyenletekkel becsültem:

logρ = α + β logγ + ε (1)

logρ = α + β1 logγ + β2 logο + ε (2)

logw = α + β logγ + ε (3)

logw = α + β1 logγ + β2 logο + ε (4)

ahol p a relatív árszintet, y a GDP/fő vásárlóerő-paritáson mért relatív
szintjét, o a gazdasági nyitottságot (az export/GDP és az import/GDP átla-
gát), w pedig az euróban kifejezett munkavállalói jövedelem relatív szintjét
jelöli. A nyitottság kivételével valamennyi mutató az EU-15 átlagának szá-
zalékában van kifejezve. A logaritmikus forma azért is alkalmasabb a nyers
adatok használatánál, mert így a maradéktag (ε) százalékos eltérést jelez,
ezáltal az alul/túlértékeltség (ár/bérlemaradás, illetve előreszaladás) relatív
mértékét mutatja. A becslések az EU-27 tagországának az Eurostat, illetve
az AMECO által közölt adataira támaszkodnak; 2. táblázat foglalja össze a
2010-12-es időszak átlagos értékein alapuló becslési eredményeket. (Az 
1.-4. oszlopban szereplő értékek az 1.-4. egyenletek β, β1 és β2
koefficienseinek becsült értékeinek felelnek meg.)
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valutáinak alul/túlértékeltségét, amelyet Rodrik (2008) csaknem pontosan követett a reálárfolyam és a gazdasá-
gi növekedés kapcsolatáról szóló írásában. 



2. táblázat: A relatív árszintre és az euró-bérszintre vonatkozó, 
2010-12 átlagos adatain alapuló becslések eredményei

Függő változó

Log(p): relatív Log(w): relatív

árszint (PPP/E)          bérszint (EUR)

Független változó (1) (2) (3) (4)

Log(y): relatív fejlettség; PPP 0,89*** 0,87*** 2,01*** 1,98***

(0,056) (0,047) (0,102) (0,086)

Log(o): gazdasági nyitottság- 0,13*** -0,24***

(0,037) (0,068)

Korr. R2 0,91 0,93 0,94 0,96

Megfigyelések száma 27 27 27 27

*** 1%-os szinten szignifikáns; zárójelben a standard hibák szerepelnek

A becsült koefficiensek mindegyike 1%-os szinten szignifikáns, a korrigált
R2 pedig azt jelzi, hogy a nyitottság figyelembe vétele javítja a becslési
eredményeket. A nyitottabb országok relatív ár, illetve bérszintje – az EU
27 országát tekintve –, általában alacsonyabb, mint ami pusztán a relatív
fejlettségből következne. Ennek legkézenfekvőbb közgazdasági magya-
rázata az, hogy a nyitott gazdaságok összteljesítménye jobban függ a kül-
kereskedelemtől (a hazai termelés nagyobb része van belföldön és kül-
földön kitéve a nemzetközi versenynek). A külföldi verseny önmagában is
nagyobb nyomást gyakorol az ár-, illetve bérszintre, de a gazdaságpoliti-
kára is nagyobb, hasonló hatású nyomás nehezedik, hiszen az ár-, illetve
költség-versenyképességet veszélyeztető ár-, illetve bérszintnek (a valuta
túlértékeltségének) súlyosabbak (lennének) a makrogazdasági következ-
ményei. Lehetséges, hogy ennél jobb közgazdasági interpretáció is adható,
de bármi legyen is a jelenség magyarázata, a táblázatban bemutatott szoros
statisztikai összefüggés szerint a nyitottabb gazdaságok „egyensúlyi” ár- és
bérszintje alacsonyabb a zártabb gazdaságokénál. Adott fejlettségi szint
mellett, 1%-kal nagyobb (kisebb) nyitottság közel 0,15%-kal mérsékli
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(emeli) az „egyensúlyi” relatív árszintet, és közel 0,25%-kal csökkenti
(növeli) az „egyensúlyi” relatív euró-bérszintet. 

Az 5. ábra az előzőkben ismertetett becslések maradéktagjairól ad képet, amelyek az
alul, illetve túlértékeltség mutatóiként is értelmezhetők (a negatív értékek alul-, a pozi-
tívak túlértékeltségre utalnak). 

5. ábra: Az ár, illetve bérszintre vonatkozó becslések maradéktagjai
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Jelmagyarázat: 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 vizsgálva, Magyarország – vörös oszlop-
pal jelölt – relatív helyzete (ár-/bérlemaradása, azaz a forint alulértékeltsége)
erősen függ az értelmezési kerettől. Ha csak a fejlettség függvényének tekint-
jük a relatív árszintet (bal felső ábra), akkor a forint mintegy 10%-kal
alulértékelt volt az elmúlt évek átlagában, ha azonban a nyitottság hatását is
figyelembe vesszük (jobb felső ábra), az alulértékeltség 4%-ra csökken. 
A nominális bérszintet nézve, itt is közel 10%-os az alulértékeltség a reálfej-
lettségi szint alapján (bal oldali, alsó ábra), ám a nyitottság mértékére kont-
rollálva (jobb oldali alsó ábra) nem mutatkozik bér-alapú alulértékeltség, így



számolva tehát nincs jele hazai bérlemaradásnak. Ugyanezen az ábrán az is
látható, hogy Európában a legjelentősebb (25%-os) bérlemaradás Német-
országot jellemzi, ami fontos adalék az EU (különösen az euróövezet)
növekedési problémáinak megértéséhez. Ha valahol, akkor Németországban
megalapozott lehet a „radikális béremelés” igénye.

A forint reálárfolyama 2000 óta és a bérfelzárkózás kilátásai

Befejezésül két olyan, az eddigi elemzéshez szorosan kapcsolódó kérdést
érintek röviden, amelyeknek az alapos tárgyalása önálló cikkeket érdemel.
Az egyik a forint reálárfolyamának (alul/túlékeltségének) időbeni ala-
kaulása, a másik a bérfelzárkózás kilátásainak megítélése. A két kérdéshez
két ábra tartozik. Az egyik a 6. ábra, amely a fenti (1.-4.) egyenlet becslési
eredményeinek Magyarországra vonatkozó maradékait mutatja 2000 és
2012 között. 

6. ábra: A relatív árszintre, illetve bérszintre vonatkozó becslések 
Magyarországra vonatkozó maréktagjai
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Csak 2007-re állítható egyértelműen, hogy a forint túlértékeltté vált, ám az
ábrán látható folyamat egybevág azzal az értelmezéssel, hogy a 2001 után
megindult reálfelértékelődés túlságosan meredeknek bizonyult, amelyhez 
a hazai gazdaság munkaigényes szektorai (a minimálbéremelésekkel
nehezítve) nem tudták alkalmazkodni. 2007 után valamennyi mutató a
forint reálleértékelődését jelzi, amint azonban láthattuk, az elmúlt néhány
év szintjének megítélése erősen függ attól, hogy melyik mutatót tekintjük
közgazdasági szempontból alkalmasnak. 



Az utolsó kérdés az euróban kifejezett bérszint felzárkózási kilátásaira
vonatkozik. Vajon mikor kerülhetnek azonos szintre a hazai nominális
bérekre, a reálbérekre és a reálfejlettségre vonatkozó relatív mutatók? 
A 7. ábra tanúsága szerint nagyjából akkor, amikor reálfejlettségi szintünk
eléri majd az EU fejlettebb országainak átlagát. Ez a konstelláció jellemzi
Angliát (mindhárom mutató tekintetében megközelítően az EU-15 
100%-án áll), amely azonban számunkra nagyon messze van. 

7. ábra: A relatív nominális és reálbér (y tengely) összefüggése a relatív reálfejlett-
séggel (x tengely) az EU tagországaiban 2010-2012-ben (EU15=100%)
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Addig azonban nem radikális béremeléseket (és/vagy árcsökkentéseket)
kellene ígérni, hanem élhető országot, amely itthon tarthatja mindazokat,
akik külföldön is képesek munkát vállalni. A rövid távú radikális béremelés
ígérete szemfényvesztés, reménye pedig illúzió. 
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Pulai Miklós

A Surányi

Mintegy harminc éve ismerem Surányi Györgyöt. E három évtized alatt a
hazai és nemzetközi pénzügyi világban „A Surányi” lett. Nekünk, kollégái-
nak maradt Gyuri, de talán mi tudjuk legjobban, miért lett Ő „A”. 

Ismeretségünk a ’80-as évek elejére tehető. Én akkoriban közel olyan idős
voltam, mint most Gyuri. A ’80-as évekről legtöbbször úgy hallok beszél-
ni, mint az egyhelyben topogás évei. Lehet, hogy ez sok területen így volt,
de nem így volt a gazdaság mechanizmusában. Maga a magyar gazdaság
nagyon nehéz helyzetbe – csőd közelébe – került. A ’79-es újabb olajár-
emelkedés, a Szovjetunió afganisztáni háborúja következtében bekövet-
kezett hitelembargó, a Szovjetunióból származó olajimport 1 millió tonná-
val történő csökkentésének és más egyéb tényezők hatása megrendítette 
a gazdaságot. Szerencsére erre a válasz nem az volt, hogy központosított
„hadigazdaság”, hanem korszerűsítés, bővíteni a nemzetközi pénzügyi
kapcsolatokat és növelni a vállalkozói lehetőségeket.

Így mindjárt a ’80-as évek elején létrejöhettek a vállalati gazdasági munka-
közösségek, a termelőszövetkezetekben a melléküzemágak és nagyobb te-
ret kapott a magánszektor. Döntő volt a csőd elkerülése és a további reform
szempontjából, hogy ’82-ben beléptünk az IMF-be és a Világbankba. De ez
csak a gyors kezdet volt. A kormány határozatot hozott a „gazdasági
irányító rendszer-korszerűsítési” programjának kidolgozásáról. A feladatot
az Országos Tervhivatal kapta. Szerencsére azon belül engem bíztak meg a
program koordinálásával és elkészítésével. Jelszónk az lett, hogy „több
piac, kevesebb terv”. Ez nem a tervezésre vonatkozott, hanem a megkötött-
ségekre. 

Nagy lelkesedéssel indult meg a munka. Közgazdászok, jogászok, műsza-
kiak, kutatók, intézetekből, minisztériumokból, vállalatokból, egyetemek-
ből kapcsolódtak be a munkába. ’84 tavaszán a kormány elfogadta a prog-
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ramot és kitűzte célul, hogy ’86-ban válasszuk le az állami vállalatokat a
minisztériumokról és vállalati tanácsok jöjjenek létre, ’87-ben csináljuk
meg a bankreformot, azaz válasszuk le a Jegybankról a kereskedelmi banki
funkciót és ’88-ban vezessük be az új személyi-, forgalmi- és társasági
adórendszert. (Csak a főbb feladatokat említve.) Ebben a munkában
ismertem meg jobban Gyurit, aki kitűnt – különösen a bankreform terén –
a nyugati bankrendszerek alapos ismeretével, megalapozott érvelésével és
aktivitásával. És a kitűzött feladatokat határidőre végre is hajtottuk. Kö-
szönhető a rendkívül széleskörű együttműködésnek és a kormány megha-
tározó vezetői elkötelezettségének a néha nem kis ellenszél ellenére. Erős
hátszelet adott az IMF és a Világbank. 

De nemcsak ezen a pályán találkoztunk akkoriban, hanem a focipályán is.
A Nemzeti Bank Nánási úti sporttelepén lévő betonpályán – kispályás foci –
kergettük a labdát. Gyuri is. És nem volt éppen „puha”. Szerencsémre egy
csapatban voltam vele. 

Néhány év múlva Soós Károly Attila irodájában ültem (azt hiszem, akkor
államtitkár volt). Valami szakmai témáról egyezkedtünk. Megcsörrent a
telefon. Attila felvette, elborult az arca, levágta a kagylót, káromkodott egy
nagyot, majd így szólt: „mondtam ezeknek a marháknak, hogy ne vigyék a
Chartát aláírni Surányihoz, mert aláírja nem törődve a következmé-
nyekkel.” Igen, aláírta, mert ő ilyen. 

A ’95-ös költségvetés kiverte a biztosítékot a közgazdászok széles körében
és a Bankszövetségben is. Nem erre számítottunk, én sem. A kormányvál-
tás után egy fogadáson reklamáltam Horn Gyula miniszterelnöknél – akit
a PM-ből ’54 óta ismertem – a reformintézkedéseket. „Előbb meg kell
nyerni az önkormányzati választásokat” mondta. (Igaza volt, lásd 2006.)
Meg is nyerték, de a költségvetés mégsem tartalmazta a szükséges intéz-
kedéseket a „padlón” lévő gazdaság javítására. 

A Bankszövetségben Rónaszéki Bellával készítettünk egy igen kritikus
anyagot a Testületi ülés részére. Ezen a vezérigazgatók vettek részt, többek
között Erdélyi Zsigmond Gábor, Bokros Lajos, Surányi György, Erdei
Tamás, Zdeborszky György, Felcsuti Péter és Csányi Sándor. Egyetértettek
a kritikus hangvétellel és számos kiegészítéssel felerősítették. Mintegy

171



három hónap múlva a miniszterelnök jelenlétével – a Bankszövetség
plénumán – Bokros Lajos pénzügyminiszterként, Surányi György a Jegy-
bank elnökeként adta elő a kormány új gazdaságpolitikáját. 

Igen, Gyuri a csúcsra került. De nemcsak a hierarchiában, hanem a teljesít-
ményben is. A régió legjobb jegybankelnökének választotta a nemzetközi
szakma. 

2001-ben édesanyám éppen 100 éves volt. Még vígan főzött, és ha jót akar-
tam enni, hozzá mentem. De aktívan érdeklődött a világ és hazánk hírei
iránt is. Ebéd közben egyszer csak hozzám fordult: „Hallom, a Surányi fiú
elmegy a bankból. Miért?” Mondtam neki, hogy lejárt a hatéves mandátu-
ma és nem őt jelölik újra. „Kár – mondta – mindig olyan okosan beszélt,
ha nem is mindent, de nagyjából megértettem, mit akar mondani. És megis-
mertem a hangjáról is.” Majd inkább magában folytatta: „kár, nagy kár”.

Édesanyám jó emberismerő volt. Véleménye odasorakozik a „legjobb
régió jegybankelnök” elismerése mellé.     
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Riecke Werner: 

Surányi Gyuri is öregszik, 
ki gondolta volna

Ami összeköt bennünket nem csupán ez, és nem is elsősorban az MNB-ben
együtt töltött idő. Amikor egyetemre jártunk, az 1970-es évek közepén,
akkor Hagelmayer István és Riesz Miklós tanítottak arra, hogy a pénzügyi
folyamatok hogyan és miképp tükörképei a reálgazdaságnak és, hogy min-
den állításnak, vélelmezett hatásnak összhangban kell lennie a mérlegek
kötelező eszköz-forrás egyezőséggel. Vagy, ha mégsem, akkor az élet ezt ki
fogja kényszeríteni. Ennek szellemében készült az alábbi rövid eszmefut-
tatás.

A Növekedési Hitel Program

Az MNB Növekedési Hitel Programja (NHP), keretének teljes kihasználása
esetén több mint 2500 Mrd Ft-os, a kereskedelmi bankok számára 0%-os ka-
mattal refinanszírozott és 2.5%-os kamattal továbbhitelezett – a szándék
szerint –, zömében új beruházásokat lehetővé tevő forrást jelent a vállalati
szektornak. Teljes kihasználása esetén az NHP több mint 25%-kal növeli
meg az MNB mérleg főösszegét, és elérheti a bankrendszer által a vállalatok-
nak jelenleg kihelyezett hitel állományának 40%-át.

Ilyen nagyságrendek esetén már célszerű végigkövetni az NHP hitel piaci
keresletre, az MNB mérlegére gyakorolt hatást és a monetáris politikával
való kapcsolatát.

Hitel iránti kereslet és kínálat

Az NHP keretében történő kihelyezések csökkentik a piaci kamatozású
hitelek iránti keresletet. Ez abból fakad, hogy elsősorban azok a vállala-
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tok veszik igénybe a lényegesen olcsóbb finanszírozást, amelyek piaci
feltételek mellett is támasztottak volna keresletet új hitel iránt, s azok,
melyek saját forrásból is beruháztak volna. Ez utóbbiak arbitrálnak: sza-
baddá vált saját forrásaikat 2.5%-nál nagyobb hozamú pénzügyi eszkö-
zökbe, kiváltképp állampapírokba fektetik be. A vállalatok egy kisebb köre
az, amelyek esetében a kamatcsökkenés önmagában teszi pozitív hozamú-
vá egy új beruházásukat. Ez egyben az NHP keretein belül kihelyezett
hitelek relatíve legnagyobb kockázatú állománya lesz.

A hitelkeresleti görbe balra tolódása miatt némileg csökken a piaci kama-
tozású hitelek átlagkamata is. Ha ennek lesz mennyiségi hatása, akkor ez
szintén a kereskedelmi bankok kockázatosabb kihelyezéseinek állományát
növeli.

A piaci kamatozású hitelek kamatának csökkenése így nem az NHP által
kiváltott nagyobb verseny következménye, ez egyszerűen a mennyiségi al-
kalmazkodásból következik. Nehezen válaszható el az alapkamat csökke-
nés hatásától, amely mellett egyébként is csökken az NHP kedvezményes
kamatának relatív előnye. A kereskedelmi bankok mindemellett csökkenő
eszközoldali kamatokhoz kénytelenek igazítani a forrásoldali kamatokat is.
Ez mérséklőként fog hatni a kihelyezhető források állományára. Tehát az
NHP nemcsak a piaci hitelek iránti keresletet csökkenti erőteljesen, hanem
némileg azok kínálatát is.

Az arbitrázs hatására viszont csökkenő hozamok mellett is nő az állampa-
pírok iránti kereslet.

Az MNB mérlege és eredménye

Az NHP megjelenése az MNB mérlegeinek eszközoldalán alapvetően
háromféle módon ellentételezhető: az eszköz oldalon csökkennek a deviza-
eszközök, vagy a forrásoldalon nő a jegybankon kívüli bankjegy és érmeál-
lomány vagy az MNB kötvényállomány. Miután az MNB alapvetően nem
interveniál a devizapiacon és alig hihető, hogy az NHP-nek közvetlen pozi-
tív hatása van a bankjegy és érme állomány iránti keresletre, ezért az NHP
indukálta eszközoldali növekedés az MNB mérlegének forrásoldalán
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alapvetően az MNB kötvényállományának növekedésében fog lecsapódni.
Ez pedig az alapkamat mértékével egyenes arányban rontja a jegy-
bank eredményét.

A kereskedelmi bankok mérlege és eredménye

Az NHP források megjelenésével első lépésben az eszközoldalon a 
2.5%-os kihelyezések növelik a mérleg főösszegét, de a folyósításokkal
együtt szükségképpen nő a vállalati betétállomány is. Ez fog lecsapódni a
kereskedelmi bankok növekvő MNB kötvény iránti keresletében. Dina-
mikájában csökkenni fog a piaci kamatozású hitelek állománya, részben a
már megtörtént hitelkiváltás miatt, később pedig a piaci kamatozású
állomány törlesztése és csökkentett mértékű megújítása miatt a betétál-
lomány újra csökken. Erre ráerősít a vállalatok szabad pénzeszközeinek
bankrendszeren kívüli, állampapírba való befektetése. Az eredményre
gyakorolt hatás azon múlik, hogy a kereskedelmi bankok számára garan-
tált 2.5%-os kamatmarge hogyan viszonyul a piaci forrásbevonásból és
kihelyezésből realizálható eredményhez.

Összhatásában az NHP nem fogja érdemben növelni a vállalati hitelezést,
és nem fog érdemben nagyobb beruházási aktivitást sem eredményezni.
Ellenben növelheti a kereskedelmi bankok eszközeinek kockázatát. Az
MNB eredményt rontó hatása nagyobb terhet rak a költségvetésre. Az
MNB szerepvállalása a vállalati hitelezés ösztönzésében, bár áttételes
módon, de végső soron a költségvetési hiány monetáris finanszírozását
jelenti. Ez pedig, a tovább csökkenő kamatszint mellett növeli a forint se-
bezhetőségét.

Romlik a monetáris politika hatásfoka. Magyarországon, az ország nyi-
tottsága folytán amúgy is gyenge a kamattranszmisszió hatása. Ezáltal,
hogy az MNB mérlegének eszközoldalán egy jelentős tétel kivonódik az
alapkamat módosítás által kiváltott mérlegalkalmazkodásból, gyakorlatilag
egyre nagyobb alapkamat változtatásokra van szükség ugyanolyan hatás
eléréséhez. Ez igaz a további alapkamat mérséklésére, de még inkább az
esetlegesen szükséges emelésre is.
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A vállalati beruházásokkal szemben támasztott csökkentett megtérülési
követelmény miatt romlik az allokációs hatékonyság, ez negatív hatással
van a potenciális növekedési ütemre. A forint árfolyama sebezhetőbbé vá-
lik.

Fenti rövid elemzést és a levont következtetéseket nem cáfolja az, hogy az
érintett vállalatok, vállalkozói érdekképviseletek vagy akár a kereskedelmi
bankok vállalati hitelezésért felelős vezetői alapvetően üdvözlik, és pozitív
lépésnek tartják az NHP-t.
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Soós Károly Attila: 

1989. november – gazdasági válságkormány
belengetése

Bevezetés: a gazdaság nehéz helyzete

1989 ősze folyamán egyre határozottabban rajzolódott ki a kommunizmus
utáni első szabad parlamenti választás 1990. márciusi-áprilisi megtartása.
Ugyanakkor a magyar gazdaság igen súlyos helyzetbe került. Az előző esz-
tendők némi növekedését követően már a második évben stagnált a GDP
(éves indexe 1988-ban 99,9, 1989-ben 100,4 százalék volt)40. A mi szem-
pontunkból nincs elsőrendű jelentősége annak, hogy milyen problémák áll-
tak a növekedés leállása mögött. Annyit azért megjegyzünk itt: nyilván-
valóan fontos szerepe volt a bajban annak, hogy a hagyományos szovjet,
általánosabban a KGST-„piacra” irányuló exportunkat az importtal való
ellentételezés fokozódó nehézségei miatt korlátoznunk kellett. A fejlett
ipari országokba irányuló export pedig nőtt ugyan, de növekedése többféle
mélyen gyökerező nehézségbe ütközött. (1985-1989 között az „átalakuló
és nem piacgazdasági országokba”, nagyobb részben kelet-európába irá-
nyuló exportunk volumene évi átlagban 1,4 százalékkal csökkent, a piac-
gazdaságokba irányuló exportunk évi 6,2 százalékkal nőtt.)

A GDP-növekedés „dadogása” erős túlelosztási tendenciákkal párosult. 
A korábbi évekhez képest is tovább enyhült a bérszabályozás, általánosab-
ban a lakossági vásárlóerő-szabályozás szigora. Bartha Ferenc, a Magyar
Nemzeti Bank (MNB) elnöke novemberi beszédében önkritikusan szólt
arról, hogy az éves állami költségvetés túlzott mértékű deficitet irányzott
elő, és emellett sajátos túlelosztás valósult meg azzal is, hogy a – sok vál-
lalat számára a túlélés egyedüli lehetőségét adó – KGST-exportot nem kor-
látozták eléggé: az importtal nem ellentételezett export(többlet) vásárlóerő-
többletet generált a belföldi piacon41. Ilyen körülmények között a kormány-
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40 Központi Statisztikai Hivatal Statisztikai Évkönyv 1991. A további éves statisztikai adatoknak is ez a forrása. 
41 Országgyűlés – első nap, MTI, 1989. november 21. (A továbbiakban az MTI tudósításait évszám nélkül idéz-
zük. Az évszám mindig 1989.)



nak el kellett hárítania azokat a követeléseket, amelyek az árak emelkedé-
sének erőteljes megfékezésére irányultak, sőt – a nagyrészt nem liberalizált
árrendszer körülményei között – magának kellett árakat emelnie (és más
korlátozó intézkedéseket hoznia). Szeptemberben Németh Miklós minisz-
terelnök így szólt erről:

„Az év elején fájdalmas, a lakosság életszínvonalát terhelő intézkedések-
kel sikerült elhárítani a küszöbön álló pénzügyi összeomlást. Júniusban
újabb, hasonló jellegű lépésre kényszerültünk. …Most is gigászi harc
folyik a gazdaság működőképességének fenntartásáért”.42

A problémák az államadósságban, az azzal kapcsolatos fizetési terhekben
csúcsosodtak ki. Beck Tamás kereskedelmi miniszter elmondta, hogy az év
folyamán az import, továbbá a 17,5 milliárd dolláros államadóssághoz
kapcsolódó kamatfizetés és tőketörlesztés fedezetéhez legalább 8,5 mil-
liárd dollárra lesz szükségünk, de az exporttól csak 6-6,2 milliárd dollár
bevételt remélhetünk. Az efölötti összeget kölcsön kell vennünk43 – és itt
érződött némi aggodalom a szavaiban. Ő és más illetékesek (természete-
sen) sohasem mondták megalapozottnak a (potenciális) hitelezőknek a
magyar állam hitelképességével kapcsolatos aggodalmait – de meglepődve
sem voltak, nem is lehettek44 rajtuk. 

A kormány passzivitása

Június után a kormányt inkább passzivitás jellemezte: nem hozott intéz-
kedéseket a tervezettnél továbbra is kedvezőtlenebb, egyensúlyrontó folya-
matok megfékezésére. A politikai átalakulás bel- és külföldi körülményei
ezt érthetővé – ha megindokolhatóvá nem is – tették. A stagnáló gazdaság-
ban 1988-ban 2,8 százalékkal csökkent, 1989-ben 0,8 százalékkal nőtt a
végső fogyasztás. A kezdődő rendszerváltástól a lakosság többet várt; 

178

42Az MTI interjúja Németh Miklós miniszterelnökkel, MTI, szeptember 25.
43 Diplomaosztás a Külkereskedelmi Főiskolán, MTI, szeptember 8.
44 Időnként el kellett ismerniük stabilizációs intézkedések szükségességét, amivel legalább implicit módon 
bevallották, hogy a fönnálló helyzet többé-kevésbé őket magukat is aggasztja. Ld. pl.  Nyers Rezső japán 
tv-interjúja, MTI, október 14.



az elégedetlenség általános volt, és a születő szabadság körülményei között
régi és új társadalmi, politikai szervezetek is nagyrészt a közhangulat kife-
jezésére törekedtek. A korábban inkább az uralkodó párt politikájának
„transzmissziós szíjaként” működő, a Szakszervezetek Országos Tanácsa
által összefogott szakszervezetek életszínvonal-javító intézkedések köve-
teléseivel, a gazdaság belföldi keresletre alapozott „élénkítésének” ja-
vaslatával léptek föl45, és természetesen az egyes szakszervezetek külön-
külön is megfogalmazták követeléseiket46; tagjaik csoportjai utcai tün-
tetéseket is szerveztek47. A szénbánya-vállalatok igazgatói sanyarú gaz-
dálkodási helyzetük miatt levelet írtak a kormánynak (amellyel kapcsolat-
ban, mintegy a mondanivaló finomítása érdekében hangsúlyozták, hogy
nem ultimátumnak szánták48), a hegyközi települések vezetői visszaköve-
telték a megszüntetett vasútvonalukat49, a Fővárosi Tanács a Budapesti
Közlekedési Vállalat összeomlását vizionálta50, a cipőipari vállalatok segít-
séget kértek versenyképességük fönntartásához51.

A kormány számára nem volt könnyű ellenállni a minden felől ránehezedő
követeléseknek. A nyílt, többnyire állampolgárok kisebb-nagyobb körének
mozgósítására is irányuló, gyakran fenyegetőzésekkel is alátámasztott
követelésáradat erősebb nyomást jelentett a korábbi, inkább zárt ajtók
mögötti, a tiltott hangulatkeltéstől óvakodó alkuknál. És a kormánynak egyre
kevésbé volt az ilyen vitákban politikai hátországa. Az alakuló új pártok egy
részénél mutatkozott törekvés arra, hogy ne nehezítsék a kormány ellenál-
lását a teljesíthetetlen követelések áradatával szemben, azonban a pártok
közötti verseny gyöngítette az ilyen törekvéseket. Németh Miklós minisz-
terelnök panaszkodott a kormány bírálatában vetélkedő pártok által nekik
okozott nehézségekre52. Panaszkodott helyettese, Medgyessy Péter is, noha ő
azt is hozzátette ehhez, hogy a kormány sem elég erélyes53. A pártok „nemes”
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45 A kormány és a SZOT képviselőinek találkozója, MTI, november 10,  Országos szakszervezeti gyűlés, MTI,
november 17.
46 Tanácskozik a honvédség polgári dolgozóinak szakszervezete, MTI, november 10.
47 Egészségügyi dolgozók demonstrációja Nyíregyházán, MTI, november 18.
48 Bányaigazgatók az ágazat jövőjéről, MTI, szeptember 15.
49 A hegyköziek visszakövetelik a vasutat, MTI, szeptember 19.
50 A Fővárosi Tanács Végrehajtó Bizottságának ülése, MTI, szeptember 25.
51 Tanácskozás a cipőipar túlélési lehetőségeiről, MTI, november 2.
52 Az MTI és a Magyar Hírlap kérdései Németh Miklós miniszterelnökhöz, MTI, október 4.
53 A kormány és az EKA szakértőinek konzultációja, MTI, szeptember 14.



versenyéből az MSZMP-nek, majd az abból októberben születő MSZP-nek
sem nagyon akarózott kimaradni, noha a párt reformkörei (néhány ellenzéki
párt „mérsékelt” szárnyához hasonlóan) időnként hajlamosak voltak a kor-
mány mögé állni. Pl. egy alkalommal a kormány és a SZOT közötti vitáról
úgy nyilatkoztak, hogy a SZOT javaslata „teljes csőddel” fenyeget54.

A külföldi segítség nem mindenben segített

Sajátos módon a külföld segítő kedve is a szigor enyhítése felé sodorta a kor-
mányt. Aszakértők körein kívül általában alaposan félreértették a segítő kedv
mibenlétét. A bennünket itt érdeklő 1989-es esztendőben (még csak) két
kommunista ország lépett a (piacgazdasági alapokat is magában foglaló)
liberális demokrácia felépítésének útjára: hazánk és Lengyelország.
Lengyelország (tőlünk eltérően) túl volt nemzetközi pénzügyeinek összeom-
lásán. Ezért – és azért is, mert az USÁ-ban elég magát lengyelnek valló sza-
vazó élt ahhoz, hogy komoly tényezők lehessenek egy választás eldön-
tésében – evidenciaként kezelték azt, hogy az ország adósságkönnyítést fog
kapni. (A Fehér Ház egy ideig még arra is hajlott, hogy az adósságkönnyítést
ne kösse a lengyel kormány és az IMF közötti megállapodás feltételéhez55,
amivel lemondott volna arról, hogy Lengyelországot egy fenntartható gaz-
dasági program kidolgozására sarkallja.) Emellett a lengyeleknek (olyanok-
kal, akik koruk folytán nem ismerik a régi Lengyelországot, ezt aligha 
könnyű elhitetni) jelentős rétegei éltek súlyos, az ország saját forrásaival nem
kezelhető szegénységben, ami miatt nemzetközi szociális támogatás, élel-
miszersegély nyújtása is evidenciának számított. Magyarország kapcsán a
külföldi kormányokban, nemzetközi szervezetekben sem az adósság-
könnyítés, sem az élelmiszer- vagy más szociális jellegű segélyek gondolata
soha föl sem merült56. Ezt a különbséget azonban itthon kevesen értették; 
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54 Megkezdődött az MSZMP reformköreinek II. országos tanácskozása, MTI, szeptember 2.
55 Lengyel adósságok - amerikai álláspont, MTI, szeptember 28.
56 Pl. Japán 1989-ben 80 millió dollárt szánt a két országnak. Ennek a felét kívánták lengyel élelmiszersegélyekre
fordítani, míg a lengyel és a magyar gazdaság szerkezetátalakításának támogatására szánták másik 40 milliót.
Ebből finanszírozni akartak a piaci elvek bevezetéséhez szükséges szakemberképzést, csakúgy, mint az iparpoli-
tika átalakítását célzó tanulmányutakat. Több mint 100 szakember japánba utaztatását tervezték, emellett a szi-
getországból szakértőket akartak küldeni szemináriumok tartására Kelet-Európába. Ld. Japán segély hazánknak
- újabb részletek, MTI, október 15.



a híradások gyakorlatilag mindig együtt emlegették a két országnak nyúj-
tandó „segélyeket”, amelyekről pl. az ennek koordinálására 24 ország kép-
viselőiből álló csoport többször is tárgyalt57. Tulajdonképpen nem volt nehéz
megérteni azt, hogy nem kezelnek bennünket egyformán, hiszen mi nem-
csak nem kértünk élelmiszersegélyt, hanem fölös tartalékainkat (természe-
tesen eredménytelenül, hiszen a segélynyújtók a saját fölöslegeiktől igye-
keztek megszabadulni) felajánlottuk megvételre, hogy aztán ezekből szál-
lítsanak segélyt Lengyelországnak58. De az ilyen és más különbségek az
apró betűben voltak, amelyet kevesen olvasnak. Amikor pedig – jórészt a
támogatásunkban nagyon aktív Európai Gazdasági Közösség részéről –
pénzosztásnak semmiképp sem tekinthető kezdeményezések történtek 
(pl. exportunk piacra jutásának könnyítésére vagy az Európai Beruházási
Bank hitelnyújtásának lehetővé tételére59), az a széles közvéleményben
nem keltett érdeklődést.

Ugyancsak nehezen érthető volt a sok külföldi kormányzat által jóváha-
gyott magyar („segély”) országalapok tulajdonképpeni jelentése. A tudósí-
tások felületes olvasói gondolhatták és gondolták is azt, hogy ezekből a
pénzekből ki lehet majd fizetni pl. a szegény emberek fűtésszámláját.
Valójában azonban ezek az alapok hitelnyújtásra szóltak60.A megfelelő kor-
mány garantálta az alapot kezelő banknak a hitel visszafizetését, a kamat-
hoz hozzáadódó garanciadíj ellenében, úgyhogy az ilyen hitel nem volt
olcsó. Felhasználni csak az adott ország termékeinek (általában beruházási
gépeinek) vásárlására lehetett. Az ilyen alapokból kevés pénz került fel-
használásra, és az alapok léte bizonyos hátránnyal is járt ránk nézve, mert
a nekünk hitelt nyújtó bankok ezek fel nem használt részét is hazánk
(amúgy is túl nagynak vélt) hitelállománya részeként kezelték (amely per-
sze a tartozásainkba nem számított bele, de könnyen, gyorsan a tartozá-
sunkká válhatott).
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57 Ld. pl. Huszonnégyek – Lengyelország, Magyarország, MTI, szeptember 8. 
58 Ld. Phare: kedden üléseznek a 24-ek, MTI, szeptember 25.
59 Ld. pl. Európai Közösség – Magyarország, Lengyelország, MTI, november 6.; Közöspiaci beruházási 
garancia a reformországoknak, MTI, október 4.
60 Ld. pl. Finn csomagterv a magyarországi szerkezetváltás segítésére, MTI november 2. Ilyen hitelkeretet nyi-
tott két NSZK-tartomány, Baden-Württemberg és Bajorország kormánya is, ld. NSZK: hiteltárgyalások – 
Magyarország, Szovjetunió, MTI, szeptember 12.



Az optimista várakozások keltésében és az ezek kielégítésére hivatott kor-
mányzati osztogatásra irányuló követelésekben szerepet játszottak befolyá-
sos közéleti személyiségeknek a lengyel-magyar tandem bőkezű megsegí-
tésére irányuló javaslatai is. Pl. Helmut Schmidt volt német kancellár évi
8-10 milliárd dollár juttatását javasolta61.

A passzivitástól el kellett jutni az elszántsághoz

El kell ismernünk azt, hogy a kormány a nyomás ellenére nem osztogatott;
már említett, a nyár elején kezdődött passzivitása nem fajult odáig. Igaz, az
osztogatásnál nem volt sokkal kevésbé szerencsétlen hatású az, hogy a
külföldi utazás teljes liberalizálásával („világútlevél”62) egyidejűleg libera-
lizálták a lakossági devizaszámlák rendszerét (lényegében eltörölték azok-
nak a jogcímeknek a korlátozását, amelyek alapján ezekre a számlákra va-
lutát lehetett befizetni). Az ilyen módon legalizált valutával tömegek indul-
tak bevásárló körútra Ausztriába és tovább. A kormány a nagyon nép-
szerűvé vált Gorenje mélyhűtőszekrények nagy tételű behozatalával63

próbálta elérni, hogy legalább ezek kereskedelmi árrése ne rontsa az ország
fizetési mérlegét. Emellett azonban hónapról hónapra nőtt a turistaforga-
lomban lebonyolított autóimport is64, amelyet a nem sokkal korábban beve-
zetett vámcsökkentés és a vám várható visszaemelésének különösebb hatás
nélkül cáfolt kósza híre is ösztönzött65. A „devizaliberó” persze nem volt
elkerülhető, de nyilván nem akkor kellett volna bevezetni, amikor Ma-
gyarország valuta-likviditása romlott, további romlási kilátásokkal. A kor-
mány így egy nagyon kellemetlen lépés kényszerűségébe hozta magát: a
lakosság számára november elején felfüggesztették a nyugati valuták érté-
kesítését66.
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61 Helmut Schmidt új "Marshall-tervet" javasol, MTI, szeptember 21. Hasonló szellemű cikket  jelentetett meg
Dominique Moisi, a francia nemzetközi kapcsolatok intézetének nagy tekintélyű igazgatóhelyettese is az 
International Herald Tribune-ban, ld. EGK - Kelet-Európa, MTI, október 27.
62 Összeül az Országgyűlés, MTI, szeptember 25.
63 Ld. Gorenje – Magyarország, MTI, szeptember 8.
64 Hétvégi magyar turistaroham a határon, MTI, november 4.
65 Szóvivői tájékoztató a kormány üléséről, MTI, november 2.
66 Uo.



Ez a felfüggesztés a lakosság körében nem aratott tetszést, de a helyzet
súlyosságához képest apróság volt. Noha volt néhány sikeres kötvényki-
bocsátásunk67, a külföld általában bizonytalanságot érzékelt Magyarorszá-
gon, ami általában hátráltatta külgazdasági kapcsolataink fejlődését68, de
leginkább a (potenciális), a „harmadik világban” csak lassan enyhülő adós-
ságválság69 által amúgy is erősen aggasztott hitelezőinket zavarta. Gyakran
beszéltek a magyar hitelkockázat növekedéséről70. Medgyessy Péter mi-
niszterelnök-helyettes a külföldi partnereknél (nem is csak a bankoknál)
kiváró magatartást látott:

„Úgy tűnik, mintha a nemzetközi szervezetek, kormányok, bankok vára-
kozó álláspontra helyezkedtek volna. A kivárás veszélyezteti a magyar re-
form sikerét, s olyan helyzetet teremthet, hogy a következő vezetésnek
még nagyobb gondokkal kell megküzdenie71.”

A hitelezői hangulatot tükrözték – és tovább rontották – a hitelminősítő
intézetektől kapott leminősítések is72. A Világbank illetékesei is aggoda-
lommal szóltak arról, hogy folyó fizetési mérlegünk deficitje a tervezettnél
már százmillió dollárral rosszabb volt73.

Fennállt-e egy nyílt fizetésképtelenségi válság, egy olyan gazdasági
összeomlás reális veszélye, amelynek a néhány hónapon belül esedékes
szabad választás, ezzel a békés, normálisnak mondható társadalmi-gaz-
dasági-politikai átalakulás is áldozatul eshetett volna? Nem tudtuk akkor,
és nem tudjuk ma sem. Ugyanis nem tudtuk, nem tudjuk, hogy ezt az
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67 Ld. pl. MNBkölcsönkötvény jegyzés idő előtti lezárása, MTI, szeptember 6.; Dr. Bartha Ferenc Brüsszelben –
MNB-ECU-kötvénykibocsátás, MTI szeptember 15.
68 Ezt tapasztalta pl. a Szűrös Mátyás parlamenti elnök vezetése alatt az USÁ-ba látogató delegáció, ld. 
Szűrös-küldöttség, MTI, szeptember 16.
69 Enyhülő adósságválság?, MTI, szeptember 5.
70 Ilyen kijelentést idézett pl. az MTI londoni tudósítója John Calverley-től, az American Express Bank
elemzőjétől, és terjedőnek látta azt a nézetet, hogy a kelet-európai országok, köztük hazánk kormányai bankok
helyett kénytelenek lesznek a nyugati kormányokhoz fordulni hitelekért,ld. Nyugati bankok – Magyarország,
Lengyelország, MTI, október 13.
71 Nemzetközi konferencia a kelet-európai reformokról, MTI, november 9.
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összeomlást a nyugati világ mindenképp megakadályozta-e volna. Lehet,
hogy nem; lehet, hogy szükség volt a veszély elhárítására képes nyugati
kormányok és nemzetközi szervezetek mozgósítására. Erre a mozgósításra
pedig a június óta tartó kormányzati tétlenség a legkevésbé sem volt alkal-
mas. 

A tétlenségtől el kellett jutni a november 21-ikén kezdődött parlamenti
ülésszakon bejelentett súlyos, a szigorú 1990. évi állami költségvetéshez
kapcsolódó intézkedésekhez. Emelték a lakbéreket (35 százalékkal), az
ivóvíz- és csatornaszolgáltatás díjait (300-400 százalékkal), a távolsági és
városi közlekedési tarifákat (20-55 százalékkal), a pékáruk, a hús-és tej-
ipari termékek árát (átlagosan 26, 32, illetve 42-43 százalékkal) és az
üzemanyagokét (10-15 százalékkal). Ilyen mértékű és kiterjedésű áreme-
lésre korábban 40 éve nem került sor Magyarországon74. Ezek az intéz-
kedések nyilvánvalóan megállították, megfordították a szakadék széle felé
való sodródást, és döntő szerepük volt az ország nemzetközi hitelképes-
ségének helyreállításában, éspedig részben közvetlenül, részben azzal,
hogy fölgyorsították, eredményessé tették az IMF-fel folytatott tárgyalá-
sokat. (Az IMF-megállapodásra 1990 elején, még a márciusi-áprilisi parla-
menti választások előtt került pont.) Az intézkedések súlyossága mutatta a
kormány elszántságát, amely azt a – hitelezők szempontjából katasztrofá-
lis – hírt is túlélhetővé tette, hogy (az intézkedésekkel együtt) be kellett
jelenteni: az államadósság addig közölt adatai hamisak voltak; a tényleges
adósság annál több mint 10 százalékkal nagyobb volt. 

A belengetett, majd megszűnt gazdasági válságkormány

A kormány tétlenségétől az elszántságig való eljutása nyilván többféle
hatás eredője volt. Gondolkodás, belső viták, külföldi figyelmeztetések és
ki tudja, mi egyéb. Surányi Gyuri, aki akkor az Országos Tervhivatal ál-
lamtitkára volt, sokat panaszkodott a tétlenségre. És bizonyára nemcsak
egy dolgot tett ellene, de én most azt az egy dolgot idézem föl, amelyre 
– közel negyed évszázad távolából – úgy-ahogy emlékszem. Nevezetesen,
november első napjaiban, arra az eshetőségre készülendő, hogy bekö-
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vetkezik a nemzetközi fizetésképtelenség, összehívott egy, általa ilyen
helyzet kezelésére alkalmasnak tartott grémiumot a tervhivatali irodájába,
azzal a céllal, hogy dolgozzuk ki egy ilyen helyzet kezelésének legalább a
vázlatos tervét, és osszuk el a feladatokat, szerepeket. A gyanakvásra haj-
lamos olvasók kedvéért megemlítem, hogy itt természetesen nem
áremelésekre vagy más „népsanyargatásra” kellett készülnünk. A fize-
tésképtelenségi válsággal együtt járó inflációs robbanás ezt önmaga meg-
valósította volna, jóval könyörtelenebb mértékben és formákban annál,
aminek a szándékolt, tervezett keresztülvitele egyáltalán elképzelhető.
Ellenkezőleg, abban láttuk a célt, hogy – ha bekövetkezik az összeomlás –
fékezzük meg annak a legsúlyosabb következményeit, pl. tegyük minél
rövidebbé azt az időszakot, amelyben a fizetésképtelenség miatt a gyógy-
szerimport is lehetetlenné válik. 

A – konkrétumokig persze nem jutó, bevezető jellegű – megbeszélés szinte
semmilyen további részletére nem emlékszem; arra sem, hogy Bokros
Lajoson és Antal Lacin kívül kik ültek még az asztal körül. Azonban a
résztvevőknek nem lesz okuk megsértődni érdemeik általam való elhall-
gatása miatt, mert nemigen voltak érdemeik. Érdeme mindannyiunk közül
lényegében csak Gyurinak volt, aki összehívta, a kormánynak belengette
ezt a sajátos gazdasági válságkormányt. Ezzel elkezdte a fölkészülést egy
akkor lehetségesnek látszó összeomlás kezelésére. Ugyanakkor, ugyanez-
zel az aktussal hozzájárult a kormány tétlenből elszánttá válásához is 
(és így válságkormányunk fölöslegessé is vált; több ülést nem tartottunk).
Milyen mértékű hozzájárulás volt ez? Nem tudom, de úgy gondolom: a
súlyos helyzetben a (talán) csekély hozzájárulás is fontos volt.
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Spiró György: 

Surányi Györgyről

Egy téli estén ismertem meg személyesen Lipovecz Ivánéknál a Szánkó
utcában; hosszan fejtegetett valamit, amire mindenki – csupa közgazda –
nagyokat bólogatott; hosszú monológ volt, ezrelékekkel és szakfogalmak-
kal; nem állíthatom, hogy maradéktalanul értettem volna. 

Aztán Medgyessy győzelme után nem sokkal egy még hosszabb monológ-
ban ugyancsak a Szánkó utcában a lakáshitelek ellen háborgott keserűen,
mivel a szocialisták nem vonták vissza, amit a Fidesz vezetett be; az álla-
mi támogatásnak a szegényektől a gazdagokhoz való gátlástalan átszi-
vattyúzását kifogásolta élesen. Liberálisnak mondott gazdasági szakem-
bertől meglepő volt ez a szolidaritás, ehhez pénzügyérektől Magyarország
elmúlt néhány évtizedében nem voltunk szokva. 

Pár év múlva egy nyaralás alkalmával elmesélte: a nyóckerben nőtt fel, és
az mentette meg az életét, hogy jól focizott.

De hát más bankárok is felnőttek valahol, és közülük sem mindenki gróf-
nak vagy bárónak született. Mitől van, hogy belőlük a szociális érdeklődés,
az egész társadalomban, az egész országban való gondolkodás kihalt? Vagy
nem volt bennük eleve? 

Amikor elemzésbe fog – minden adandó alkalommal megteszi, mert mo-
nomániás, szeret szerepelni, osztályelsőnek született –, a szeme befelé
tekint, és úgy sorolja a százalékokat és ezrelékeket, valamint azok rövid- és
hosszú távú következményeit, mintha tábláról olvasná. Úgy vettem észre,
hogy minden számot valóban lát maga előtt, remek memóriájának is ez
lehet a titka. A matematikusok és a vizuális típusú írók a belső látványban
élnek igazán. A belső látvány párhuzamosan fut az élettel, leállíthatatlan
film, és a valóság képein is átüt. Az ilyen adottságokkal született ember
szerencsés esetben két valóságban él egyszerre, és mind a kettőben mara-
déktalanul részt tud venni. A kevésbé szerencsés esetet nevezik autizmus-
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nak. Zenészeknél fel sem vetődik ez a kettősség, teljesen normálisnak te-
kintjük, hogy állandóan megy a zene, talán mert a belső hang a látvánnyal
csak egyéni szinesztézia esetén függ össze, egyébként nem befolyásolják
egymást. A leállíthatatlan filmet nem lehet megunni, mert a külső változók
állandóan módosítják a képet. A külső változók éppen arra valók, hogy
állandóan változzanak, mert egymással való összevetésük nagy örömet
okoz, és a tendenciák, a ciklusok észlelésének alapját képezik.

Utólag sem mond mást, mint évekkel korábban, nem módosítja a későb-
biek fényében a hajdani álláspontját, és elismeri, ha tévedett. Lényegét te-
kintve nem mond mást szűk körben, mint a nagy nyilvánosság előtt. 
A 2008-as válságról a kezdetén elmondta, mi várható, és az is lett. Élénken
emlékszem 2009 januárjából egy elemzésére, amely szerint az amerikaiak
gond nélkül nyomhatják a dollárt, mégsem lesz infláció, noha a tan-
könyvekben ezt tanultuk, mivel az a pénz csak a hitelezni nem merő
bankok által a gazdaságból kivont pénzt pótolja, emiatt nem hoz létre
bankjegytöbbletet. 

A makro-elemzés a műfaja, a hobbija, az élettere. Megszállottan nemzeti
bankár akkor is, ha messze kerül a Nemzeti Banktól, nála idegesebben a
piac sem reagál, ha a Nemzeti Bank szerinte rossz döntést hoz. Jegybankár
és örökös főtanácsadó akkor is, ha nem kérik a tanácsait, de szokták kérni.
(Amikor nem keresik meg, akkor már nagyon nagy a baj.) Nem ideológus
alkat, amilyenből mindenütt sok van, de Kelet-Európában aztán különösen,
emiatt nem szokott bedőlni a szólamoknak, a rendszerek önámításainak és
a rendszerleíró közhelyeknek. Léteznek az adatok, márpedig az adatok 
– bölcsen hozzájuk számítva a kivédhetetlen statisztikai manipulálást, első-
sorban pedig az állampolgárok lelkét – szentek. Hol közelebb, hol távolabb
áll a politikától, attól függően, hogy a kormányon lévő bármilyen pártál-
lásúak valamit valóban szeretnének-e megtudni, vagy a saját elképzelé-
seiket óhajtják viszonthallani.  

Írhatta volna könyvek özönét, de inkább tanított és beszélgetett (nagy néha
nyomtatásban is). Ahhoz, hogy a hobbijának élhessen, mellékes, idő-
pazarló dolgokkal nem foglalkozott. Az ő szakmájában angolul kell tudni,
más nyelvet nem tanult meg. Szabadidejében magyar szépirodalmat olvas.
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A víziókban látó szerzőket kedveli, mint Krasznahorkai, a műveltségével
nem hivalkodik, véletlenül szokott kiderülni, mennyire naprakész.

A térségben 1995-ben – amikor nálunk felelős pozícióban Surányi hevesen
és eredményesen harcolt az államcsőd ellen – rettenetes könyvet írt a szerb
Mladjan Dinkics, címe: A destrukció ekonómiája, alcíme: A nép nagy
kifosztása. Nyilvánvalóan Surányi György lenne a hivatott, hogy a magyar
változatot megírja. Kívánjunk magunknak a hatvanadik születésnapján
nagy-nagy szerencsét, hogy sose kelljen erről írnia. 
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Száz János: 

Egy gondolkodásmódról

Surányi Györgyöt négy évtizede ismerem. Lényegében egyidőben
kezdődött a szakmai pályafutásunk. Mindkettőnk formálódó szakmai vi-
lágnézetére meghatározó hatást gyakorolt Riesz Miklós és Hagelmayer
István. Hagelmeyer István nem csak bátor és friss gondolatai révén volt a
70-es években a magyar pénzügyi szakmai élet meghatározó egyénisége,
hanem jó érzékkel és nagy odafigyeléssel válogatott ki fiatalokat a Pénz-
ügykutatóba és a Közgáz Pénzügy tanszékére. A Pénzügykutatási Intézetbe
tudott több fiatalt felvenni, és e lelkes gárda majd mindegyike fantasztikus
karriert futott be itthon és külföldön. 

Mindannyiunk közül Surányi György vitte legmesszebb Riesz Miklós
szellemi örökségét. Számomra mindig öröm volt kihallani Gyuri érvelé-
séből Riesz gondolatait eredeti vagy továbbfejlesztett formájukban – akár
a Jegybanktanács ülésén, akár egy pohár bor mellett. E gondolatok, gondo-
latmenetek markáns sajátossága a szakmai felkészültséggel párosuló józan
realitás. A józanság nála nem a beválthoz, az általánosan elfogadotthoz
való ragaszkodás. Épp ellenkezőleg. Surányi Györgynél, – akár csak Riesz
Miklósnál – a friss, a szokatlan nézőpont nem a meghökkentés szándéká-
ban, vagy a létező szokások, szabályok felrúgásának kamaszos vágyában
gyökerezik. Már csak ezért sem nevezném unortodoxnak az ortodox gon-
dolatokkal való szembehelyezkedésüket. Erre a nézőpont-váltásra mindig
csak akkor került sor, amikor egyszerűen úgy volt természetes – meghök-
kentő mivoltukban is. Nem véletlenül idézte annyit Riesz Miklós az
előadásain József Attilát: „Nem én kiáltok, a föld dübörög.” Ez a hozzáál-
lás nagyon más, mint amikor valaki addig skandálja: „dübörög a gaz-
daság”, míg maga is elhiszi. Nem emlékszem, hogy a Gyuri jegy-
bankárként bárminek is a propagandistája, szószólója lett volna. Azokban
a vitákban, amelyeknek szem- és fültanúja voltam, leggyakrabban tények-
kel, józan szempontokkal érvelt, még akkor is, ha a másik fél modellekkel,
tekintélyekkel, jogszabályokkal, nemzetközi trendekkel hozakodott elő.
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Mindig is voltak kétségeim, hogy mennyiben tudomány a makroökonómia.
Lehet hogy inkább a művészetek közé sorolandó a makroökonómia műve-
lése, gyakorlatban való felhasználása. E szempontból számomra a Jegy-
banktanácsban eltöltött évek igazi intellektuális csemegét kínáltak. 
A Neményi Jutkáék csapata által készített nagyon színvonalas előter-
jesztéseket mindig megelőzte Surányi György egy 20-30 perces bevezető-
je. Bizton állíthatom, hogy ezekből többet tanultam, mint a Dornbush-
Fisher könyvből, vagy Washingtonban az IMF Insitute-nál eltöltött fél-
évből. Nem volt semmi séma ezekben a bevezetőkben. A témától függően
jöttek elő a különféle érvek, az analógiák, mindig a helyzet különbözősége
határozta meg az érvelés jellegét: hogy szóba kerül-e, mit csinálnak a cse-
hek vagy a portugálok, avagy éppen Balassa, Samuelson és társaik elvi
mondandója-e a releváns.

Az elmúlt négy évtized során mindannyian sokat változtunk. Világlátásunk
nyilván tükrözte, hogy mikor mennyit láthattunk a világból. Nehéz túlbe-
csülni Mátyás Antal Közgazdasági elméletek története tárgyának a jelen-
tőségét a 60-as - 80-as években. Mint egy szűk börtönablakon a fény, úgy
áramlott be ezen a tárgyon keresztül a modern közgazdaságtan szelleme és
fogalmi arzenálja. Nemcsak Keynes és Friedman, hanem a határterme-
lékenység és a helyettesítési elaszticitás fogalma is. Gyurival 1987 őszén
Washingtonban az IMF kávézójában beszélgettünk arról, hogy Mátyás pro-
fesszor nélkül sokkal nehezebben értenénk, hogy miről is van szó körülöt-
tünk. Gyuri akkor az utca túloldalán, a Világbankban dolgozott, én az IMF-
ben voltam féléves tanfolyamon. Szeretem Gyuriban, hogy a jó tanárairól
mindig megbecsüléssel és szeretettel beszél, miközben egyébként nem áll
távol tőle az ironizálás.

Bár a modern közgazdaságtant Elmélettörténet álnéven tanultuk, a marxi
pg-ből megtanulhatta, akinek volt füle hozzá, hogy a gazdasági folyama-
tokat a maga történetiségében és társadalmi beágyazottságukban, és tár-
sadalmi következményeikkel együtt kell nézni; azt, hogy a makroökonó-
mia nem elsősorban paraméterbecslési probléma.

A mai egyetemistáknak nem csak az Elmélettörténet nem kötelező stúdi-
um, de a Gazdaságtörténet sem. Mintha minden a mából eredne. (A kor-
mányok is ezt sulykolják: minden jó velük kezdődik.) Az egyetemen jelen-
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tősen csökkent matematika óraszámból is pont a differenciaegyenletek
maradtak le. A születésnapi méltatásoknak ritkán szokott nélkülözhetetlen
eleme lenni egy lineáris differencia egyenlet, de a mondandóm lényegét az
alábbi ábra fejezi ki legjobban:
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Az ábrán mindhárom folyamat az 1-es értéket veszi fel a jelenben (a 0.
időpontban). Ha az x folyamat az xt+1 = 0.9 xt szerint zajlana, akkor nem is
kapnánk három különböző görbét, hanem csak egyet. Az ábrán levő
szcenáriók azonban egyből markánsan különböznek, ha a soron következő
érték nem csak a jelenbeni értéktől függ, hanem egy csipetnyit a múlttól is,
például: xt+1 = 0.9 xt + 0.2 xt-1. Bár mindhárom folyamatnál ugyanazok a
paraméterek (a játékszabályok), és ugyanabban a pontban vagyunk a jelen-
ben, mégis az egyik jelentős kilengésekkel növekszik, a másik egyenlete-
sen nő, a harmadik pedig ingadozva lefelé bukdácsol. Mindez kizárólag
annak a következménye, hogy a t = 0 időpont előtt a folyamat értéke 
2,1 vagy -2 volt. Mint három ország: jelenleg azonos az egy főre jutó GDP,
azonos a növekedési potenciál, ám van egy kis eltérés a múltat illetően.

Gyuri mindig hosszú távú folyamatokba illesztve ítélte meg a gazdaság-
politika rövid távú hatásait, mondván, az inflációt rövidtávon mestersége-
sen is le lehet szorítani, de hosszú távon nem. „Nem én kiáltok, a föld
dübörög”.



Elnézve a hazai közgazdasági felsőoktatás állapotát lehet, hogy hamarosan
még soványkább lesz a makroökonómiai oktatás, mint 40 éve volt. Ugyan
az országban minden bokorban van egy marketing vagy turizmus szak,
ahol közgazdász diplomát osztogatnak, de eközben például a Corvinus
Egyetemen évek óta alig-alig lehet beindítani a monetáris politika szakot.
(Az elmélettörténet, a makroökonómia, és a gazdaságpolitika tanszékeken
már csak 1-2 fő van a megszorítások következtében.) Lehet, hogy 15 év
múlva Indiából importáljuk a jegybankárokat?

***

Gyurival nem csak a Jegybanktanácsban dolgoztam együtt. 1995-ben az
Értéktőzsde elnökeként nagyon örültem, hogy a BÉT új stratégiáját rész-
letesen meg tudtuk vitatni Surányi György MNB elnökkel és Bokros Lajos
pénzügyminiszterrel. E stratégia keretében az addigi részvénytőzsde helyé-
be egy olyan kereskedési rendszer került, ami integrálta a kötvény, a
részvény és a derivatív piacokat. Évekkel előztük meg ezzel az addig
mintaként szolgáló osztrák piacot. Ekkor álltunk át az elektronikus keres-
kedésre is. Az elmúlt évtized gyakorlatával összevetve szinte idilli ez a kép
1995-ből, ahol nemcsak a monetáris politika és a költségvetési politika van
összehangolva, hanem a tőzsde és a tőkepiac fejlesztéséről is itthon szü-
letik döntés, méghozzá egyeztetve a másik két nagy újraelosztó-rendszer
működésével.

A másik fontos élményem abból az időszakból, hogy 1996-ban a PM ki
akarta vonni az államkötvényeket a tőzsdéről, miközben ezek forgalomban
tartási díja adta a tőzsde bevételének egyharmadát. Sokfelé kilincseltünk,
végül az MNB állt ki amellett, hogy az állampapírokkal továbbra is nyil-
vánosan kereskedjenek – nem mellékesen megmentve ezzel az Érték-
tőzsdét az anyagi összeomlástól.

***

Az elmúlt évtizedek nagy változásai közül mindig a rendszerváltást és az
EU- csatlakozásunkat emlegetik. (A napi politika miatt szemlesütve telje-
sen észrevétlen maradt, hogy idén volt az IMF csatlakozásunk 30. évfor-
dulója. Számomra paradox, hogy Magyarországon ma nagyobb sikk utálni
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az IMF-et és a Világbankot, mint 30 éve, amikor hivatalos ideológiai ellen-
ségek voltak.) De talán az említett három változásnál is nagyobb hatású a
Power Point és az internet megjelenése. Ez a fejekben csendben végbe-
menő szellemi klímaváltozás számomra a globális felmelegedéshez hason-
lítható. Aki sokat van mai egyetemisták között, az láthatja, érzékelheti,
hogy milyen következményei vannak annak, hogy a tankönyvolvasást tel-
jesen kiszorította a pár oldalas ilyen-olyan összefoglalók letöltögetése, és
ezek rohanós átnézése. Mi még a könyvtárban tanultuk a poroszos tudo-
mányt, a mai fiatalok az angolszász pragmatizmus szellemében és az
amerikai technológiai vívmányokon felnőve kerülnek az MNB elemző
részlegébe. 

A minket körülvevő szellemi háttér változása legalább annyira hozzátar-
tozik ahhoz a történelmi tablóképhez – amiben próbálom elhelyezni
Surányi György jegybankári pályafutását –, mint az a tény, hogy első MNB
elnöksége idején még füstöltek a szocialista nagyipar kéményei, még ta-
pintható volt a Havasi elvtárs irányította gazdaság, és a Marjai elvtárs és
Bakó Ede által kézi vezérelt fizetési mérleg stratégia, mára pedig szinte az
egész világot belengte az „inflation targeting” köde, és hogy a fizetési mér-
leg folyamatokat a CDS felárak napszemüvegén keresztül érdemes nézni.
Surányi György mindkét világtól tartott bizonyos távolságot, ugyanakkor
mindkét világban benne is élt, ismerve a fontos részleteket. Ellenkező eset-
ben nem tudta volna kormányozni a monetáris politika hajóját, amely a
kötött devizagazdálkodástól és a 30 százalékos, és növekvő inflációs
környezettől hajókázott el a konvertibilitásig az ő kapitánysága alatt.

Surányi György nagyon jó előadó, szokott az egyetemen is tartani pár
előadást. Azzal adósa még az Alma Maternek, hogy egy teljes féléves
kurzust is tartson a mai diákoknak. Nem a mai monetáris politikáról.
Hanem arról a gondolkodásmódról, amiben helye van a közgazdasági,
pénzügyi elméleteknek, az üzlet és a politika realitásainak, a történeti
tapasztalatoknak, de mindig prioritást adva a hosszú távú szakmai szem-
pontoknak. Egy olyasféle kurzust, amilyeneket Riesz Miklós és Hagel-
mayer István tartottak annak idején.

193



Tamás Ervin

Immáron 60 éves hősünk 
kedvenc szólása

Immáron 60 éves hősünk kedvenc szólása: feltételezve, de meg nem
engedve. Ha jobban belegondolunk, a mi generációnk életútját ez a mon-
dat végigkísérte, nem egyszer úgy, hogy hiába nem volt megengedve, a
feltételezés rideg valósággá vált. És ha valaki, hát Surányi György a saját
bőrén tapasztalta meg pályájának különböző szakaszain, hogy jobb, ha
fejtegetéseiben meg-megállva figyelmezteti hallgatóit az értelmezés hazai
kereteire.

Meg kell mondanom őszintén, hogy számomra a születésnapi köszöntő
valamennyi dicsérő jelzője megengedett, ugyanakkor feltételezhető, hogy
(kivételesen) amit írok, úgy is gondolom. Igaz, nekem könnyebb a dolgom,
mint a többi felkért gratulálónak, mert bár régóta ismerem Gyurit, az új-
ságíró-bankár viszony más szintre helyezte kapcsolatunkat, mint közeli
kollégáiét – ráadásul én bölcsész vagyok, ami szintén jelentett némi szak-
mai akadályt, monetáris közeledésről pedig szó sem lehetett.

Számomra persze évek óta imponáló Surányi György szakmai tudása, az
pedig különösen, hogy képes tévedéseit is regisztrálni, de a laikusnak álta-
lában az a legvonzóbb, hogy apró kivételekkel, de megérti, amit mond. 
De a tiszta fogalmazáson túl más valami is átjön előadásain: a kíváncsiság,
tágabban értelmezve a szakmáján túli globális kíváncsiság, egyfajta olyan
intellektuális tartalom, amely mondandóját képes egy tágabb, globális
világba helyezni, folyamatok részévé tenni, a fejleményeket logikai rendbe
rakni. 

A mai világból lassacskán kiveszik egy jelző, valószínűleg azért használjuk
egyre ritkábban, mert egyre kevesebbszer illeszthető rá okkal valakire:
mérvadó. Surányi György mérvadó közgazdász, mérvadó bankár, mérvadó
értelmiségi és mérvadó ember. Ennek megállapításához nem kell közgaz-
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dásznak lenni, elég ismerni többé-kevésbé pályáját, megnyilatkozásait.
Első alkalommal azért kellett fölállnia a Magyar Nemzeti Bank elnöki
székéből, mert alapítóként aláírta a Demokratikus Chartát (1991). Megje-
gyezhető, hogy egy független jegybankelnök jobb, ha nem ír alá ilyen
memorandumot, de a szignó pillanatában valóban úgy tűnt, hogy a demok-
rácia féltése nem okvetlenül pártpolitikai deklaráció. Tény, hogy hamar
azzá vált, hogy a jelenről ne is beszéljünk. Ennek megemlítése csak azért
fontos, hogy érzékelni lehessen: Surányinál a szakmai vívódás soha nem
rekesztette ki az állampolgári vívódást – nincs elefántcsonttorony, maxi-
mum menekülő-, na jó, kerülőút. Hiúsága is így teljes. Nem korlátozódik
csupán a felkészültségre, vagy az ellenkező végletig szaladva, a válasz-
tékos öltözködésre – ez a hiúság minden részletében progresszív, polgári
hiúság kivagyiság, rátartiság nélkül. Aki pedig vette magának a fáradságot
és elolvasta a nemrégiben megjelent beszélgető könyvét Lengyel Lászlóval
– doktorálhat is Surányiból. Szakmai előmenetelében nyilvánvalóan az
egyik legnagyobb kihívás az az időszak volt, amikor Horn Gyula színre-
vitelében Bokros Lajos pénzügyminiszterrel az oldalán a fél ország átkoz-
ta, majd áldotta duójukat, és sajnos még ma is kevesen ébredtek rá arra,
hogy a rendszerváltás óta a legfelelősebb kormányzás azokban a hónapok-
ban folyt. 

A szakmai reputáció és a nemzetközi elismertség így hatvan felé kijár egy
kétszeres MNB-elnöknek. De hogy a családján kívül még szeressék is? 
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Varga György

Egyperces Gyuriról

Hivatástudat, állhatatosság, mértéktartás és elegancia – ez az én Gyuri
képem. Igazi polgár. Kormányok jöttek, kormányok mentek – Gyuri nem
igazodott az aktuális elvárásokhoz; szakmai hitvallását és meggyőződését
sohasem bocsátotta áruba, az nem volt alku tárgya. Következetesen védel-
mezte a jegybank autonómiáját, de nem volt dogmatikus: kész volt a kor-
mánnyal a megítélése szerinti ésszerű kompromisszumra. Tudta és hirdette,
hogy a monetáris politika kevés jót tehet, de igen nagy károkat okozhat.
Következésképpen a monetáris politikát olyan szakpolitikai területnek tar-
totta, amely csak a többi szakpolitikai területtel – s mindenek előtt a költ-
ségvetési politikával – összehangolt módon fejtheti ki a tőle várt hatást.
Bankelnökként érzékenyen reagált a reálszféra jelzéseire. Következetesen
hirdette: „…laza pénzügypolitikával érdemben és tartósan egyetlen gaz-
daságot sem lehet stimulálni.”

Ő érzett rá elsőként arra (és ebben nemigen talált követőre), hogy a mo-
netáris politikának és politikai gyakorlatnak van egy, a költségvetési poli-
tikától eltérő magatartásformát követelő kultúrája. A Figyelő egykori fő-
szerkesztőjeként emlékszem, Surányi bankelnöki tisztségéből történő fel-
mentését követően 1991 decemberében a tiltakozó írások özöne ömlött be
a szerkesztőségbe. A többi között nyolcvanhét gazdasági és pénzügyi szak-
embernek az országgyűlési képviselőkhöz írott állásfoglalása és Rabár
Ferencnek, az önként távozó pénzügyminiszternek a nyilatkozata:
„…Surányi György felmentését …szakmailag, erkölcsileg és emberileg
egyaránt helytelennek tartom.” Gyuri elegánsan távozott…, ha nem té-
vedek, ő volt az egyetlen távozó bankelnök, aki sikereket kívánt utódjának.
Szakmai teljesítményét és az általa képviselt magatartást a nemzetközi
pénzvilág is visszaigazolta.

Gyurival együtt 1992-től voltam az idősebb Bush elnök által kezdemé-
nyezett Magyar-Amerikai Vállalkozási Alap igazgatóságának tagja. Két
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epizódot szeretnék felidézni a Board-ülések sorából. Az egyik: az Alapot
működtető apparátus két tagja között súlyos nézeteltérés keletkezett és a
kettejük közötti konfliktus kezdett eszkalálódni. Ezért az igazgatóság ame-
rikai elnöke a testület elé terjesztette az ügyet; döntenünk kellett a megol-
dásról. A hosszan elnyúló vita egyik szakaszában egyik magyar igazgató
társunk azt javasolta, hogy az alap mindkét munkatársát bocsássuk el és ez-
zel tegyünk pontot a háborúskodás végére. És ekkor Gyuri közbeszólt: ne
hamarkodjuk el a döntést, mert mindkét munkatárs kiváló szakember és az
alap nem nyerne, hanem veszítene a távozásukkal. Az sem biztos, hogy az
igazgatóság pontosan ismeri a belvita indítékait. Bízzuk meg az igazga-
tóság elnökét az indítékok feltárásával és a béketeremtéssel – javasolta. Ezt
a testület elfogadta, és az elnöknek – nem kis erőfeszítés árán, a nézet-
eltérés okainak feltárásával és az együttműködési készség helyreállításával
– sikerült a harcoló feleket rábírni a fegyverletételre. Gyuri empatikus fel-
lépése megmentette a helyzetet.

A másik epizód: az igazgatósági ülések első napirendi pontja a magyar gaz-
daság helyzetéről szóló tájékoztatás volt. Ez a feladat a magyar igazgatóság
tagjaira hárult. Gyuri tanári pontossággal, és az üzletember rövidségével 
(az idő – pénz) vázolta az aktuális helyzetet; olyan kontextusba helyezve azt,
hogy amerikai kollégáink számára érthetőek legyenek a szóban forgó
folyamatok. Magam is részt vettem ebben a tájékoztatásban. Miután ez az
üléseken rendszeressé vált, kettőnk között a tájékoztatás – mondjuk így –
hangszerelésében, tónusában, egyes gazdasági folyamatok megítélésében ki-
alakult és rögzült egy bizonyos különbség. Erre Gyuri hívta fel a figyel-
memet azzal, hogy az én előadásmódom inkább pesszimista, az övé – a
kibontakozás legkisebb esélyét is értékelve – inkább optimista, de legalább-
is derűlátóbb volt. Így előfordult, hogy előadásunk után amerikai kollégáink
is elmerenghettek azon, hogy vajon a pohár félig tele van vagy félig üres.
Néha ez is vita tárgya volt. Még annyit: Gyuri után beszélni, előadni nagyon
nehéz. Ezért „kiharcoltam”, hogy az igazgatósági üléseken a magyar gaz-
daság helyzetéről szóló beszámolót én kezdhessem el. Surányi Gyuri
előzékenyen átengedte az elsőbbséget. Ez lett a hagyomány. Miután én befe-
jeztem a tájékoztatást, ő következett: „Egyetértek Gyuri diagnózisával, de…”

Kedves Gyuri, a magyar gazdaság jelenlegi állapotáról szóló megnyi-
latkozásaidat, elemzéseidet hallgatva, olvasva valószínűleg idejétmúlttá

197



vált a kettőnk közötti egykori „hangszerelési” munkamegosztás és a jelen
történései kiradírozták azt a bizonyos „de” szócskát is. Amerikai bará-
tainknak sem kellene tűnődniük a pohár telítettségéről; a pohár ugyanis
betelt…
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Várhegyi Éva: 

Monetáris politikai irányváltás

Nehéz olyan témájú írást ajánlani valakinek a születésnapjára, amelyben az
ünnepeltnek helyzeti előnye van, minthogy az adott diszciplínával nem
csupán „szobatudósként” foglalkozott, hanem a gyakorlatban is meg-
mérette magát – és nyugodtan kijelenthetem: nem találtatott könnyűnek.
Sőt, komoly nemzetközi elismerést szerzett vele, amit akkor sem veszített
el, amikor már ő is a partvonalon kívülről szólt be. Aligha van Magyar-
országon olyan felkészült, elméleti és gyakorlati ismeretekkel egyaránt
rendelkező, kellő intuícióval megáldott, ha kell, az értelmiségi hezitálással
felhagyó, döntésképes, higgadt szakember, mint Surányi György. Már ak-
kor megmutatkozott benne alkalmassága a későbbi monetáris politikusi
pályájára, amikor a nyolcvanas évek elején először találkoztam vele a
Nemzeti Bank tanácstermében. Alig harmincéves fiatalemberként, meg-
győző érveket higgadtan, ám eltökéltséget sugárzóan felsorakoztatva szállt
szembe az MNB akkori hatalmasságaival, és bátran kiállt meggyőződé-
séért: a kétszintű bankrendszer kialakításának szükségességéért. 

De azért is nehéz volt ezt a témát választanom, mert jóllehet a monetáris
politikában a mesteremnek tekinthetem, időnként voltak, vannak közöt-
tünk nézeteltérések. Bár kétségtelen, hogy az évek során sok kérdés meg-
ítélésében közeledtem Surányi György álláspontjához – hol érvelésének
ereje előtt meghajolva, hol annak hatására, hogy az élet őt igazolta. Abban,
hogy mégsem tűnt el köztünk minden nézetkülönbség, az övénél korláto-
zottabb ismereteim mellett a jegybanki szerepkör és függetlenség kérdé-
sében meggyökeresedett „konzervatívabb” (meglehet: doktriner) szem-
léletem is szerepet játszhat. 

Lehetséges, hogy kellemesebb olvasmányt nyújtanék az ünnepeltnek, ha a
magyar bankrendszer hányattatásairól szóló elemzéssel köszönteném, hi-
szen ebben a témában nagyobb közöttünk az egyetértés, ráadásul itt magam
is alaposabb ismerettel, kiforrottabb véleménnyel rendelkezem. Ám jobban
tisztelem annál Surányi Györgyöt, hogy meghátráljak a nehezebb feladat-
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tól, és hogy megkíméljem őt attól a bosszankodástól, amelyet egyes soraim
esetleg kiváltanak belőle. Ugyanakkor abban is bízom, hogy írásomat ol-
vasva azt is észreveszi, mennyit tanultam tőle: meggyőzően érvelő cikkei,
remek előadásai, és az elmúlt évek során folytatott beszélgetéseink nem
maradtak rám hatás nélkül. Végül is éppen ennek elismerését szánom
ajándékul a 60. születésnapjára. 

***

Írásom első részben a szakirodalom alapján röviden összegzem, hogy a
jelen válság miként alakította át a monetáris politika célját és módszereit,
és hogy a válságkezelésre bevetett nem szokványos módszerek milyen
eredményt hoztak a fejlett országokban. A második részben a hazai mone-
táris politikában végbement változásokat vizsgálom. Sorra veszem azokat
a sajátosságokat, amelyek a fejlett országokban alkalmazott módszerek
mechanikus átvételének eredményességét illetően fokozott óvatosságra
inthetik a magyar döntéshozókat, majd áttekintem az MNB válságkezelő
intézkedéseit. Végül megvizsgálom, hogy az MNB kamatpolitikájában
2012 nyarától megfigyelhető irányváltás, majd a nem konvencionális
eszközök kiterjedtebb alkalmazása milyen eredményekkel jár, és milyen
kockázatokat rejt magában.

1. A válság hatása a jegybanki szerepre és módszerekre

1.1. Változás a jegybanki szerep megítélésében

A 2008-ban eszkalálódott nemzetközi hitelválság hatására jelentősen át-
alakult a gondolkodás a monetáris politika szerepéről és módszereiről,
valamint a jegybanki függetlenségről. A válság felértékelte a jegybankok
szerepét a pénzügyi stabilitás és a zavartalan pénzügyi közvetítés biz-
tosításában, amihez – a megváltozott feltételek miatt – újszerű, nem kon-
vencionális megoldásokra volt szükség. A vagyonvesztések hatására el-
illant a magáncégek és a háztartások pénzköltési kedve, az állami költeke-
zésnek pedig a válságkezelés miatt felduzzadt államadósság szabott gátat.
Az infláció helyett így a gazdasági visszaesés megfékezése és a defláció
elkerülése vált a jegybankok fő feladatává. Ehhez eleinte elegendőnek
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ítélték ehhez a kamatcsökkentés konvencionális eszközét is, de a nullához
közelítő kamatszintek mellett nem konvencionális módszerek is szük-
ségessé váltak (Neményi 2012b). 

A piacokat legkevésbé megzavaró, ezért a legkisebb kockázattal járó
megoldás a bankok likviditását növelő intézkedések, amelyek a Lehman-
csőd miatt kialakult piaci pánik idején hatásosnak bizonyult. A banki mér-
legalkalmazkodások miatt létrejött hitelszűkét azonban a likviditásfokozó
ügyletek már nem képesek orvosolni, és szükségessé válhatnak a közvetlen
hitelpiaci beavatkozások, amelyek a magánszektor kockázatának átvál-
lalása miatt hatásosabbak lehetnek, de egyidejűleg piactorzítóak és rontják
a forrásallokáció hatékonyságát, miközben, mint kvázifiskális módszerek,
költségvetési kiadásnövelő hatásúak is. A független jegybanki szerepkör
sérelme miatt a monetáris finanszírozás ódiumát többnyire erős hite-
lességgel rendelkező központi bankok vállalták föl. 

Nem konvencionális eszközöket esetenként olyankor is bevetnek a jegy-
bankok, amikor van még tér ugyan a kamatcsökkentésre, de a monetáris
transzmisszió helyreállítása igényel ilyen megoldásokat. A tőkeallokációs
hatékonyságot rontó, piactorzító mellékhatások miatt azonban fontos fel-
mérni, hogy megéri-e az ilyen eszközök alkalmazása, és hogy pontosan
milyen megoldásokkal lehet a legkisebb kockázat mellett viszonylag jó
hatást elérni (Krekó et al. 2012).

A nem konvencionális megoldások legváltozatosabb eszköztárát a már
régóta deflációs gondokkal küszködő Japán vonultatta föl; itt már 2001 óta
vetik be a mennyiségi lazítás különböző módszereit, bár az ered-
ményessége megkérdőjeleződött a tőkeáttétel leépítése terén (Berkmen,
2012). Az USA-ban is hamar kimerült a kamatcsökkentés lehetősége, de a
recesszióba és deflációban hajló gazdaság felélesztése további monetáris
lazítást igényelt. A Fed ezért különféle pénzügyi eszközök vásárlásával
három év alatt – egymást követő mennyiségi lazító (Quantitative Easing)
programjaival közel háromezer milliárd dollárral növelte a likviditást,
csökkentve ezzel a piaci kamatokat és megnövelve a bankok, a vállalatok
és kormányzat hitellehetőségét. A brit jegybank sem sokat késlekedett a
mennyiségi lazítás beindításával: már 2009-ben 200 milliárd fontért vásá-
rolt államkötvényt. 
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Végül, ha vonakodva is, az Európai Központi Bank is rákényszerült a nem
konvencionális monetáris politikai eszközök mind kiterjedtebb alkalma-
zására. Noha a banki likviditás biztosítására hamar kitágította a fedezetül
befogadott értékpapírok körét, és 2010 tavaszán a hozamok mérséklése és
a fertőzésveszély elkerülése érdekében, egy 200 milliárd eurós kötvény-
vásárlási program keretében megvásárolta az euró-zóna gyengélkedő álla-
mainak kötvényeit, az áttörésre csak az elnökváltást követően került sor.

Jean-Claude Trichet, a szervezet 2003-2011 közötti elnöke, utólag így
összegezte az EKB politikája alakító szemléletet:

„Az egyik nézőpont szerint a szokványos monetáris politika más esz-
közökkel végrehajtott folytatásáról van szó. Amint a kamatot már nem
lehet tovább csökkenteni, a központi bankok más eszközökhöz folyamod-
nak. Miután a kikövezett út végére érnek, kénytelenek négykerék-meghaj-
tásra váltani: megemelik mérlegfőösszegüket, és likviditást teremtenek,
hogy képesek legyenek befolyásolni a hozamok szerkezetét, így élénkítve
a keresletet. Amint azonban visszatérnek a megszokott kerékvágásba,
akkor először a nem konvencionális intézkedéseket kell visszavonniuk, 
és csak utána kezdhetik emelni a kamatokat. Magam egy másik nézőpon-
tot szorgalmaznék, amely szerint az irányadó kamatokat az árstabilitás
fenntartásához szükséges szintre kell beállítani. Bárhol áll is az irányadó
ráta, a monetáris politikai irányelveket a gazdaságban csak nehézkesen
lehet érvényre juttatni, főleg akut válságok idején. A nem konvencionális
eszközök pedig éppen azt a célt szolgálják, hogy szabaddá tegyék az utat a
standard eszközök transzmissziójához. A nem konvencionális eszközök tehát
a hátráltatott hatású szokványos intézkedések érvényesülését támogatják.”

75

Az EKB politikája valóban tükrözte az elnök szemléletét: nem konven-
cionális műveletei kezdetben nem a gazdaság pénzbőségének növelését
szolgálták, hanem a kialakult bizalmi válság okozta feszültségek feloldásá-
val, a bankköz likviditáshiány pótlásával, vagyis a bankok sokkszerű esz-
közleépítésének megelőzésével próbálták a recessziót fékezni. Csak ké-
sőbb, az euró-övezeti államadósság-válságok kialakulásakor fogtak bele
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állampapír-piaci vásárlásokba, amit azonban korlátozott az európai törvény
„no bail out” kitétele, és a végső hitelezői funkció hagyományos, csak a
bankrendszerre kiterjedő értelmezése (Neményi 2012a). 

Mario Draghinak, az EKB új elnökének 2011. december 8-án tett bejelen-
tése már ezt a módosított szemléletet tükrözte. A kamatvágáson és a kö-
telező tartalékráta csökkentésén felül hosszú távú refinanszírozási program
meghirdetését is beharangozta, amelynek keretében bővítették a fedezet-
ként elfogadható eszközök körét. Ez azért volt „korszakos” bejelentés,
mert addigra világossá vált, hogy az euró-zóna adósságválsága nem kezel-
hető anélkül, hogy az EKB végső hitelezőként ne vállalna szerepet. A mo-
netáris finanszírozás tilalma miatt az értékpapír fedezet mellett nyújtott 
36 hónapos hiteleket nem az államok, hanem a bankok kapták, bár fel-
tételezhető volt, hogy a bankok főként állampapír-vásárlásra fogják fel-
használni a kapott hiteleket, mivel azok hozama jóval meghaladja az EKB
alapkamatát. A megnövelt keresletükkel ugyanakkor leszorítják az állam-
papírok piaci hozamszintjét, éppúgy, mintha az EKB közvetlenül vásárol-
ná meg őket. Így végül a bankoknak nyújtott hitelkeret indirekt hatása
hasonló, mint a Fed direkt kötvényvásárlási programja.

2012-ben tovább mélyült az euró-zóna adósságválsága, és rendszerszintű
kockázat kialakulásának veszélyével járt. Súlyosbította a feszültségeket,
hogy az európai bankrendszeren belül jelentős mérlegkiigazítás zajlott,
amit az államháztartások kiigazítása is felerősített, visszavetve a növe-
kedést, így növelve a nem fizető hitelek arányát és a banki veszteségeket.
Mivel az euró-zóna bankrendszerének mérlegében a periféria-országok
államkötvényei jelentős súlyt képviseltek, az adósságválság mélyülése a
bankok tőkehelyzetét veszélyeztette, ami a növekedés csökkenése révén 
a költségvetési folyamatokra visszahathatott. 2012 őszén ezért az EKB
újabb döntést hozott arról, hogy – bizonyos feltételek esetén – másod-
piacon megvásárolhatja a perifériális országok államkötvényeit.

1.2. A nem konvencionális eszközök eredményessége

A válság miatt deflációs és recessziós helyzetbe került fejlett országokban
hatalmas mértéket öltő, nem konvencionális monetáris lazítás eredményes-
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sége ma még nem ítélhető meg. Az elemzők abban konszenzusra jutottak,
hogy a jegybanki programok a piaci zavarok kezelésében és a pénzügyi
stabilitás helyreállításában eredményesek voltak: megnövelték a piacok
likviditását, csökkentették a hozamokat és növelték a gazdasági szereplők
hitelhez jutásának lehetőségét. Gyakran már a program bejelentése is ol-
dotta a piaci feszültséget, és a várakozások befolyásolásán keresztül is
mérsékelte a hozamokat, a megvalósított eszközvásárlások pedig további
hozamcsökkenéshez vezetettek. A Bank of England 200 milliárd fontos
pénzpumpája fél-egy százalékponttal csökkentette a hosszú lejáratú állam-
kötvények kamatát, és van olyan kutatás, mely szerint a deflációs veszély
ellen is hatásos volt (Breedon et al.) A piaci kamatok/hozamok leszo-
rításában a Fed programjai is hatásosak voltak: a legtöbb empirikus kutatás
szerint érzékelhetően mérsékelték a piaci hozamokat (Kreko et al. 2012).

Az EKB intézkedései kevésbé egyértelmű hatással voltak az euró-övezet
átlagos pénzpiaci hozamaira, különösen azért, mert a súlyos adósságprob-
lémákkal küszködő országokban hatástalanok maradtak. Meggátolták
ugyanakkor az euró-zóna összeomlását, bár ebben a pénzügyi stabilitást
szolgáló intézmények felállítása is szerepet játszott.

Noha sokan a nem szokványos eszközök alkalmazásának tulajdonítják,
hogy sikerült elkerülni az 1929-33-as válsághoz hasonló összeomlást, a
tartósabb reálgazdasági következményekről korántsem egyértelmű a kép.
Az empirikus vizsgálatok szerint nem tudták beindítani a növekedést, bár
valószínű, hogy nélkülük nagyobb lett volna a gazdasági visszaesés mér-
téke. Az Egyesült Királyságban a mennyiségi lazító program a GDP
1,5 százalékkal, az infláció ütemét pedig 1,25 százalékponttal növelte
(Kapetanios et al. 2012). Az USA-ban általában 2-4 százalékpontra teszik
az első két mennyiségi lazító program együttes növekedést erősítő hatását,
és a munkanélküliségre is kedvező 1-2 százalékos hatást állapítanak meg
(Kreko et al. 2012). Van azonban kevésbé pozitív értékelés is: a Fed egy-
kori atlantai elnöke szerint a mesterségesen alacsonyan tartott kamatok
okozta jövedelem-kiesés az USA-ban a GDP 1,75 százalékával csökken-
tette a fogyasztást, ami 2,4 millióval mérsékelte a munkahelyek számát.76
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Ma még nem lehet tehát tudni, hogy az akut piaci zavarok elhárításán és a
hozamok csökkentésén túl milyen tartós, a reálgazdaságra is átterjedő hatá-
sokkal jártak a fejlett országokban a válság kezelésére alkalmazott nem
konvencionális, többnyire pénzpumpát használó jegybanki módszerek.
Annyit látunk, hogy az elmúlt négy évben az újabb és újabb programok
sem vezettek ki a válságból, csupán annak mélységét enyhítették. 

2. Változások a hazai monetáris politikában

A válság nyomán a hazai közgondolkodásban is előtérbe került a jegybanki
szerep módosításának és a nem konvencionális eszközök alkalmazásának
igénye. Az ország európai uniós beágyazottsága azonban még a 2010 óta
regnáló, hangsúlyosabb szerepmódosítást szorgalmazó Orbán-kormány
idején sem tette lehetővé, hogy mindez megjelenjen az MNB-törvényben.
Az EKB elvárásainak való megfelelés a jegybanki vezetést hosszú ideig
gátolta abban, hogy a nem szokványos (gyakran kvázi-fiskális jellegű)
eszközök alkalmazását kiterjessze. A 2013 tavaszán kicserélődött jegy-
banki vezetés amellett, hogy felgyorsította a kamatcsökkentés folyamatát,
a nem konvencionális beavatkozás módszereivel is bátrabban él. A szakmai
kontrollokat gyengítő vezető-kiválasztás mellett kérdéses azonban, hogy 
a döntéshozók helyesen mérik-e fel a monetáris politikai irányváltással és
az új eszközökkel kapcsolatos kockázatokat.

2.1. A magyar gazdaság sajátosságai

Ha a legfejlettebb gazdaságokban alkalmazott módszerek tartós gyógyulást
eredményeznének is, akkor sem lehetnénk biztosak abban, hogy nálunk is
hasonló hatásokra lehetne számítani, mivel Magyarország helyzete sok
szempontból eltér tőlük. Az egyik ilyen tényező az alacsonyabb befektetői
bizalom, ami a legplasztikusabban a szuverén CDS-, illetve deviza-
kötvény-felárakban tükröződik, amelyek még a fejlődő piacokhoz képest is
jelentős többletet mutatnak. Az ország iránti gyenge befektetői bizalom
részben a magyar gazdaság sérülékenységéből fakad, ami elsősorban a
nagyarányú külső eladósodottságban ölt testet. A befektetői bizalmat emel-
lett a kormány kiszámíthatatlan, kevéssé hiteles politikája is erodálta, amit
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a külföldi, főleg multinacionális cégek elleni verbális és tevőleges (külön-
adókban és egyéb elvonásokban megtestesülő) támadások is erősítettek,
különösen a bankszektorban (Várhegyi 2012). 

A mennyiségi lazítás módszerét a fejlett országokban általában a hagyo-
mányos kamatpolitikai keretek kimerülésével, a defláció ellen vetették be,
amivel nem sértették meg a jegybankok eredeti felhatalmazását. A gazdaság-
ba juttatott növekvő mennyiségű jegybankpénz nem járt a szélesebb értelem-
ben vett pénzmennyiség növekedésével, s így nem is okozott inflációs nyo-
mást (Neményi 2012a). A magyar gazdaságban azonban a válság miatt
bekövetkező súlyos recesszió idején sem szűnt meg teljesen az inflációs
nyomás, ami hosszú ideig a monetáris politika mozgásterét is korlátozta. 

A nem konvencionális jegybanki eszközöket alkalmazó legtöbb országhoz
képest az is fontos különbség, hogy Magyarországon sokáig még tág tere
volt a monetáris lazítás konvencionális eszközének, a kamatcsökkentésnek.
Ennek azonban éppen a háztartások (és az államháztartás) nagyarányú
devizaadóssága állított korlátot, mivel emiatt nem tekinthetett el az MNB
kamatdöntései során a forint árfolyamára gyakorolt hatástól, hiszen a forint
esetleges leértékelődése pénzügyi stabilitási kockázattal jár együtt.77

Magyarországon a magas államadósság miatt a kvázi-fiskális módszerek-
nek tekinthető nem konvencionális intézkedések költségvetési hatása sem
mellékes szempont. Az ilyen jellegű beavatkozások hatásosságát az érték-
papírpiac fejletlensége is akadályozza (Lehmann 2012). Azt is célszerű
figyelembe venni, hogy a nem konvencionális jegybanki beavatkozás tár-
sadalmi költségei meghaladhatják a pótlólagos hitelnyújtás hasznát,
amennyiben nem a bankok forrásbevonási nehézségei, hanem más
tényezők akadályozzák a gazdaság hitelellátását. Az MNB elemzői szerint
Magyarországon a hitelszűkét mintegy felerészben keresleti tényezők idéz-
ték elő (Sóvágó 2011, Hosszú et al. 2013). Ez óvatosságra int abban, hogy
a jegybanki refinanszírozást egyfajta „csodaszerként” kezeljék Magyar-
országon.
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2.2. Az MNB válságkezelése

A Lehman-csődöt követően a nagyfokú eladósodottsága, valamint az ala-
csony szintű devizatartalékai miatt különösen sérülékenynek tekintett Ma-
gyarország CDS-felára 2008. októberben 600 bázispont körüli szintre ug-
rott, miközben a gyorsan emelkedő piaci hozamok mellett sem volt már
kereslet a magyar állampapírok iránt. Az MNB ezért október közepétől lik-
viditásbővítő eszközöket – kötelező tartalékráta csökkentése, hiteltender,
swap rendelkezésre állás – léptetett életbe. A forint rohamos gyengülése
mögött meghúzódó spekulációs eladások megdrágítása érdekében az MNB
október 22-én 300 bázisponttal (8,5-ről 11,5 százalékra) növelte kamatát,
ám ezzel is csak időlegesen tudta megfordítani a hazai valuta gyengülését.

A likviditásnövelő intézkedések célja a bankközi piacok kiszáradása miatt
megbénuló hitelrendszer felélesztése volt. A helyzet súlyosságához képest
azonban erőtlenek voltak ezek a lépések, különösen annak fényében, hogy
az euró-övezet kormányai és központi bankja, az EKB, az övezeten kívüli
kelet-európai országok számára kifejezetten hátrányos védőintézkedése-
ket hoztak saját bankrendszereik megsegítésére, miközben az EKB a saját
likviditásbővítő lépéseit sem terjesztette ki az övezeten kívüli valutákra
(Surányi 2010). 

A „barátságtalan” nemzetközi környezetben az MNB lassan csordogáló
likviditásnövelő intézkedései 2008 folyamán nem bizonyultak elégséges-
nek, kevéssé tudták enyhíteni a banki forráshiány miatt a vállalati hitelezés
területén jelentkező feszültségeket, s emiatt nem tudták fékezni a gazdaság
teljesítményének jelentős visszaesését. Ezt felismerve a jegybank 2009
februárjától újabb eszközöket léptetett életbe, amelyek deklarált célja az
volt, hogy pótolja a megváltozott nemzetközi pénzügyi helyzetben beszű-
kült banki hitelforrásokat. 

Az MNB új intézkedéseit sem tartotta mindenki elégségesnek a helyzet
súlyosságához mérten. A legélesebb kritikát Surányi György korábbi
MNB-elnök fogalmazta meg, aki szerint az alacsony devizatartalék-szint
miatt a jegybanki vezetés „majdnem lefegyverezve szemlélte az ese-
ményeket”, „szinte lebénult” a kétségkívül összeszűkült mozgástérben.
Úgy vélte, hogy a magyar jegybankot az ortodox gondolkodásmódja aka-
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dályozta meg abban, hogy a magánberuházások finanszírozásához újszerű
eszközöket vessen be. A rossz szerkezetű és túlzott mértékű költségvetési
kiigazítással együtt így a monetáris politika is hozzájárult ahhoz, hogy a
gazdaság a szükségesnél nagyobbat zuhant (Surányi, 2010). 

A helyzetet csak súlyosbította, hogy 2010 tavaszán hatalomra került kor-
mány számos intézkedésével rontotta a bankok jövedelmi és tőkehelyzetét,
ami jelentősen kihatott a forrásellátottságukra is. A banki különadó, majd
2011-től a végtörlesztési törvény és az árfolyamgát rendszere súlyos vesz-
teségeket idézett elő a bankok többségénél, amelyek – a válság előidézte
értékvesztések pótlásán felül is – jelentős (2009-2013 között 600 milliárd
forintot meghaladó) tulajdonosi tőkeemelést tettek szükségessé. Ebben a
környezetben szükségszerűen romlott a bankok hitelezőképessége és haj-
landósága, és ezt a jegybanki politika sem orvosolta. 

Az MNB 2012. február 16-án jelentett csak be újabb likviditásbővítő
intézkedéscsomagot, amely három nem konvencionális eszközt tartalma-
zott: az univerzális jelzáloglevél-vásárlási program minden jelzáloglevél-
kibocsátó bank számára elérhetővé tette a többletlikviditást, szélesítették a
jegybanki hitelnyújtáshoz kapcsolódó fedezeti kört, az addigi hat hónapos
hitelt pedig két éves futamidejű, fedezet mellett nyújtható kerettel váltották
föl. Ezt azonban csak azok a bankok használhatták, amelyek vállalták,
hogy a hitel lejáratáig nem csökkentik a vállalatihitel-állományukat. 

A gyakorlatban az MNB kibővített eszköztára sem hozott kielégítő ered-
ményt, főként azért, mert nem segítette elő a hosszúlejáratú forintalapú
hitelezést. A recessziós környezetben és a bankokat sújtó kormányzati
intézkedések mellett a hitelintézetek aligha tudtak eleget tenni a vállalati
hitelállomány növelését előíró követelménynek. A lejárati meg nem felelés
mellett az árazás is akadálya a hitelezésnek, márpedig a recesszióban lévő
gazdaság teljesíthetetlen megtérülési követelményeket támaszt az adó-
sokkal szemben a kialakult viszonylag magas reálkamat, miközben a
bankok sem képesek prudens hitelezést folytatni ilyen kondíciók mellett
(Surányi 2012).
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2.3. Irányváltás a monetáris politikában

A jegybanki kamatpályát hosszú ideig determinálta a 2008. októberi 300
bázispontos kamatemeléssel magasra tolt kamatszint, amely csak jó fél év
elteltével süllyedt a korábbi szintre. Az óvatosan adagolt kamatcsökkentést
2010 nyarán megakasztotta a kormánynak a nemzetközi hitelezőkkel
szembemenő politikája, amely az IMF és az Európai Bizottság delegációi-
nak idő előtti távozásához vezetett. Az ősztől pedig újabb kamatemelést
váltott ki a befektetői bizalom gyengülése a magánnyugdíj-pénztárakkal
kapcsolatos kormányzati intézkedés nyomán. 2011 nyarán pedig az euró-
övezeti adósságválságok miatt felerősödött pénzpiaci turbulencia veszé-
lyeztette a forint helyzetét, különös tekintettel arra, hogy még a forintban
denominált magyar államkötvények zöme is külföldi befektetők kezében
voltak. Az MNB emiatt leállította kamatmérséklő ciklusát, miközben az
EKB két lépésben 1-ről 1,5-re emelte irányadó kamatát. 2011 őszén, a
végtörlesztési törvény elfogadását követően újból megrendült a befektetői
bizalom, ami a CDS-felárak és az állampapír-hozamok emelkedésében,
valamint a forint gyengülésében mutatkozott meg. Az újból kilátásba
helyezett EU-IMF-hitelmegállapodás esetleges kudarca miatt január elején
történelmi mélypontra került a forint (325 HUF/EUR), a hosszú állampa-
pír-hozamok 10 százalék fölé emelkedtek, és a CDS-felár is rekord magas-
ságba, 674 bázispont fölé ugrott. Időközben mindhárom nemzetközi
hitelminősítő cég a bóvli kategóriába minősítette le a magyar szuverén
adósság besorolását.

A tartós kamatcsökkentő ciklus így végül csak a nemzetközi befektetői
hangulat – a vezető jegybankok mennyiségi lazító programjainak hatására
bekövetkezett – javulását, illetve az IMF-EU-hiteltárgyalások akadályának
elhárulását követően, 2012 augusztusában indult be: 2013 végéig 400
bázisponttal mérséklődött az alapkamat, aminek hatására az euróhoz viszo-
nyított kamatfelár 6-ról 2,75 százalékpontra süllyedt. 

Kamatlejtő

A kamatcsökkentő ciklus beindulása ellenére markáns irányváltás a mone-
táris politikában a jegybanki elnökváltástól, 2013 márciusától figyelhető
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meg. Noha a monetáris tanács külső tagjainak lecserélésével a kormányfő
bizalmát élvező új tagok 4:3 arányban már 2011 márciusától leszavazhat-
ták az elnököt és alelnökeit, jó ideig mégsem volt érzékelhető változás a
jegybank irányvonalában. Közrejátszhatott ebben az is, hogy 2011 őszétől
súlyosan megrendült a magyar kormánypolitika iránti befektetői bizalom. 
Amint az IMF-kapcsolat újrafelvétele és az európai adósságválságok eny-
hülése csökkentette a forintra nehezedő nyomást, úgy élesedtek az ellen-
tétek a monetáris tanácsban. A kamatcsökkentő ciklusnak végül kedvező
nemzetközi hátszelet adott, hogy szeptemberben az EKB is beindította a
pénzpumpáját, a Fed pedig újabb mennyiségi lazítást helyezett kilátásba.
Így noha a magyar gazdaság állapota nem lett jobb, a befektetési terepüket
kereső pénzözön közepette és a csökkenő hozamok mellett mégis javulha-
tott Magyarország kockázati megítélése. 

Az MNB 2013. márciustól regnáló új vezetése jelentősen lefelé módosítot-
ta a jegybank inflációs prognózisát. Az év elején végrehajtott rezsicsökken-
tés mellett ők már a nyárra tervezett hasonló lépéssel is számoltak, és a
költségvetési előrejelzésben is több, törvénybe még nem foglalt intézkedés
hatását is figyelembe vették. Ennek megfelelően tovább folytatódhatott a
havonta 25 bázispontban adagolt kamatcsökkentő ciklus. 

A kamatdöntő ülésekről kiadott jegyzőkönyvek szerint már júliustól sorra
vették a kockázatkerülő magatartás irányába ható tényezőket, köztük a por-
tugál kormányválságot, Ciprus leminősítését, a görög hitelprogram jövő-
jéhez kötődő aggodalmakat és a kínai növekedési kilátásokról érkező ked-
vezőtlen híreket. Ugyanakkor megállapították, hogy az amerikai jegybank
felől érkező piacnyugtató jelzések, valamint az EKB és a Bank of England
várható kamatpályára utaló kommunikációja javítani tudta a befektetői
hangulatot. A Monetáris Tanács azzal is számolt, hogy a 2012. évi re-
cessziót követően megindulhat a gazdaság növekedése, de a gyenge
keresleti környezet biztosítja, hogy az inflációs nyomás középtávon is ala-
csony maradjon. Az MNB elnöke bejelentette, hogy a kamatmérséklést
addig folytatják, ameddig a ráta nem éri el a 3-3,5 százalékos szintet.
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Növekedési hitelprogram

A korábbinál bátrabb kamatcsökkentő politika mellett az új jegybanki
vezetés a monetáris politika nem konvencionális eszközeivel is bátrabban
élt. Az április 4-én meghirdetett Növekedési Hitel Program nagy részét
lényegét tekintve a Bank of England „Fundig for lending” mintájára alakí-
tották ki. A program másik (korábbi) előzményének Surányi György volt
jegybankelnök 2009-ben megfogalmazott javaslata jelenthette, aki a
hitelezés ösztönzésére középlejáratú, elfogadható árazású forintforrások
megteremtését szorgalmazta. Ebben a modellben az akkori alapkamat
mintegy felén nyújtott volna refinanszírozást a bankoknak az MNB egy
állami fejlesztési intézet közbeiktatásával (Surányi: olcsóbb… 2009)

A 2013. október 1-étől beindult növekedési hitelprogram három pillérből
áll. Az első pillérben a jegybank egy 250 milliárd forintos keretet nyitott
júniustól – három hónapos időtartamra – nullaszázalékos kamatú forrást
biztosított a kereskedelmi bankoknak, amennyiben azt 2,5 százalékos fix
kamatfelár mellett továbbhitelezik a kis- és középvállalkozásokat (KKV). 
A második pillérben – az előzőhöz hasonló feltételekkel – az MNB egy
másik keretet nyitott meg a KKV-k devizahitel kiváltása érdekében. A keret
nagysága a KKV-k devizahitel-állományának legfeljebb 15 százaléka,
mintegy 250 milliárd forint. A harmadik pillér a devizatartalékból swap
ügyletek keretében hárommilliárd eurót ajánl fel a bankoknak a bankrend-
szer rövid lejáratú külső adósságának visszafizetésére. Ezzel az MNB célja
az volt, hogy a kereskedelmi bankokkal együttműködve mérsékelje az
ország rövid futamidejű külső adósságát, és csökkentse a külső sérü-
lékenységét.

A bankokkal történő egyeztetés után a részleteket is kidolgozta a jegyban-
ki vezetés. Később, a keretek jobb kihasználása érdekében, átjárhatóvá tet-
ték az első két pillért: lehetővé tették, hogy a svájci frank hitelek forin-
tosítását szolgáló 2. pillért is a forinthitelek olcsóbbá konvertálására hasz-
nálják fel a bankok. Bár a második pillérben felajánlott keret nagyjából a
svájci frankban denominált KKV-hitelek állományával egyezett meg, eleve
kérdéses volt, hogy a piaci árfolyam mellett megéri-e a cégeknek az
átváltás. (Hiszen míg a devizatartalék bekerülési árfolyamának 270-275
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forint közötti szintje mellett az MNB számára pozitív eredménnyel járt 
a konverzió, addig a KKV-k hasonló mértékű veszteséget realizálnak a
hiteltartozásuk tőkerészén.)

A piacok meglehetős nyugalommal fogadták a tervek bejelentését, ami
annak volt köszönhető, hogy az új jegybankelnök kinevezését megelőzően
kiszivárogtatott elképzelésekhez képest jóval korlátozottabb hatókörű
program került végül meghirdetésre: az első pillérben meghirdetett 
250 milliárd forintos összeg a teljes KKV-hitelállomány alig nyolc száza-
léka. Az MNB által felajánlott marzs a KKV-k kockázati költségéhez mér-
ten alacsony ugyan, de mérsékelte a kockázatot, hogy a támogatott hitellel
a bankok a már meglévő hiteleket is kiválthatták. Így viszont éppen a prog-
ram deklarált célja, a gazdaság élénkítése kérdőjeleződött meg. 

Az MNB októbertől jelentős összeggel megfejelte a Növekedési Hitel-
programot: 2014. december 31-ig 2000 milliárd forint nulla százalékos
kamatozású refinanszírozási hitelt nyújt a bankoknak a KKV-k finan-
szírozására, amelyért azok továbbra is legfeljebb 2,5 százalékot számol-
hatnak fel az ügyfeleknek. Az új program elődjéhez hasonlóan három pil-
lérből áll. Az I. pillért az új hitelek jelentik, melyre a teljes, 2000 milliárd
forintos keret 90 százaléka, azaz 1800 milliárd áll rendelkezésre. A II. pil-
lér a régi hitelek kiváltására szolgál: erre áll rendelkezésre a keret fenn-
maradó 10 százaléka, vagyis 200 milliárd forint. A III. pillér a devizacsere
ügyleteket tartalmazza, amely a külső piacok felőli sebezhetőség csökken-
tését szolgálja.

A nagy összegű újabb hitelkeret meghirdetésének indokoltságát sem
az első ütem tapasztalatai, sem az MNB-ben készült elemzések nem
támasztották alá egyértelműen. A jegybank felmérése szerint az első
szakaszban folyósított hitelek 60 százaléka tekinthető új hitelnek, amelyek
fele beruházási hitel. Vagyis a 700 milliárd forintnyi, nulla kamattal kihe-
lyezett jegybanki hitelnek legfeljebb a harmada szolgálta a gazdaság
növekedését. (Azért legfeljebb, mivel nem tudható, hogy e hitelek mekkora
hányada jött létre valóban az olcsó hitelkeret indukálta új beruházási céllal.)
Az MNB igazgatója is elismerte, hogy a program jelentős részben meglévő
hitelek kiváltását hozta csak magával, de szerinte éppen erre építhet a
második szakasz, amely már 90 százalékban az új hiteleket preferálja. 
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A jegybanki elemzésekből sem szűrhető le egyértelműen, hogy a hitel-
program kellő megoldást hozhat a magyar gazdaság növekedési prob-
lémájára. Az elemzők arra kerestek választ, hogy a reálgazdaság össze-
húzódását a hitelezés visszafogása okozza-e, vagy az okság fordított irá-
nyú: a hitelkereslet szűkülése gátolja a hitelezés felfutását és ennek nyo-
mán a beruházási aktivitás erősödését és a növekedés beindulását. Három-
féle módszerrel próbálták meghatározni, hogy a hitelezés 2008 óta bekö-
vetkezett visszaesésének mekkora részben előidézője kínálat, illetve a
kereslet csökkenése. Arra jutottak, hogy 2008 harmadik negyedévét köve-
tően először a hitelkínálat csökkenése okozta a hitelezés csökkenését, 
és csak ezt követte a kereslet visszaesése. 2010 elejére a két hatás hasonló
mértékűvé vált, ezt követően azonban ismét a kínálati visszafogás hatása
volt az erősebb. 2012-től ismét gyengült a hitelek iránti kereslet, így 2012
végére fele-fele részben magyarázták a keresleti es kínálati hatások a vál-
ság kitörése óta bekövetkezett vállalati hitelezés összehúzódását (Hosszú 
et al. 2013). 

A jegybanki elemzésből az következik, hogy bár hasznos, de önmagában
nem elégséges a hitelkínálat stimulálása: hasonlóan fontos lenne a keresleti
oldal felélesztése. Ehhez azonban a piaci kilátások javulása mellett a befek-
tetői bizalmat erősítő kormánypolitikára volna szükség. Olyanra, amely
helyreállítja a tulajdon biztonságát, és – az ad hoc elvonások rendszerével
szakítva – stabil, kiszámítható szabályozási környezetet alakít ki.78

2.4. Várható eredmények és kockázatok

A döntően kedvező befektetői klíma mellett véghezvitt kamatcsökkentés 
és a növekedési hitelprogram gazdaságélénkítő hatása eddig még kevéssé
érzékelhető. Nem is várható, hogy ilyen rövid idő alatt jelentkezzenek az
eredmények. Ezért egyelőre csak a feltételezett hatásokat vehetjük számba.
Ezt egyfelől annak alapján tesszük, hogy megnézzük: vajon a használt
jegybanki mödszerek adekvát megoldást kínálnak-e a valós problémákra,
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és hogy várhatóan milyen kockázatok ronthatják le az összhatást. Másfelől
az eddig észlelhető piaci reakciók alapján élhetünk feltételezésekkel az
alkalmazott eszközök eredményességére és kockázataira. 

A kamatpolitika hatásai

A 2012 nyara óta folytatott töretlen kamatcsökkentő politikájával az MNB
korrigálta a korábbi időszakban – a külső környezetből érkező és belső kor-
mányzati okok miatt kialakuló pénzpiaci turbulenciáktól való félelem mi-
att79 – kialakult magas kamatszintet. 2013 közepére az euróhoz viszonyított
kamatfelár négy százalék alá esett, ami már nagyjából összhangban állt a
CDS-felárakkal. Az inflációs ütem és inflációs várakozások esésénél
gyorsabban csökkenő kamatszint a reálkamatokat is mérsékelte, ami két-
ségtelenül jótékonyan érinthette a vállalatok és háztartások beruházási haj-
landóságát. Ennek a nyomát azonban még nem tükrözik az eddigi statisz-
tikák, aminek egyrészt a késleltetett hatások magyarázhatnak, másrészt az,
hogy más tényezők kedvezőtlen hatásai kompenzálták a reálkamat mérsék-
lődését. De, harmadrészt, az is igaz, hogy a recessziót felváltó, illetve lassú
növekedés mellett a 2013 második felében kialakult reálkamatok sem biz-
tosítanak elégséges megtérülést a beruházók számára.  

Kamatcsökkentő sorozatát a Monetáris Tanács az inflációs veszély hiányá-
val indokolta, amit egyrészt a recesszió miatti gyenge belső kereslet és
mérsékelt külpiaci inflációs nyomás, másrészt a rezsicsökkentés tart
kordában. A kamatcsökkentés töretlen folytatását 2013 nyarától az is segí-
tette, hogy az amerikai pénzözön várható leállása nem, vagy csak kismér-
tékben volt hatással a magyar forintra. Gátolta a forintnak az inflációs célt
veszélyeztető gyengülését a folyó fizetési mérleg többlete, amit a kül-
kereskedelem pozitív szaldója mellett az uniós támogatások is táplálnak.
Ezért, és más okok miatt a tőkekivonások és pénzügyi spekulációk más,
változékonyabb árfolyamú valutákat érintettek.

214

79 A szakma véleménye megoszlott abban, hogy ez a félelem mennyire volt indokolt. Egyes vélemények szerint
komoly hiba volt a magas kamatszint fenntartása (l. Surányi 2010), mások szerint a körülmények indokolták a
nagyfokú óvatosságot (l. pl. Pete 2013).



Ez azonban nem marad örökre így. A Fed eltökélt abban, hogy fokozatosan
leállítja a mennyiségi lazítást szolgáló programját, és előbb-utóbb a nulla
közeli nemzetközi kamatok is emelkedésnek indulnak. Mára jelentősen
elolvadt (3 százalék alá süllyedt) a forint kamatfelára az euróhoz és dol-
lárhoz képest, és a forintban kibocsátott államkötvények kamatai is mind
kevésbé fedezik az árfolyamkockázatot. Holott a magyar állampapírpiacot
törékennyé teszi, hogy a külföldi befektetők részaránya a feltörekvő orszá-
gok körében kimagasló (45 százalék körüli). Elemzők arra is felhívják a
figyelmet, hogy veszélyesen olcsóvá vált a forint gyengülésére spekulálni,
ami mellett megnőhet a magyar valuta elleni támadás valószínűsége
(Weinhart 2013).

Mindehhez kockázatként társulhat a magyar jegybank hitelességének meg-
gyengülése az elnökváltás óta végbement vezetőváltások nyomán. A dön-
téseket megalapozó szakmai stábban lényeges, a bizonyított szakértelem
szempontját mellőző személycserék történtek, és a legfőbb döntéshozó tes-
tület, a monetáris tanács tagjainak kiválasztása is nélkülözte a szakmai
kritériumokat. A kinevezett tagok többségének múltja nem szavatolja a
megfontolt döntésekhez szükséges ismereteket, olykor még a törvényben
előírt kritériumoknak sem felel meg, amely „monetáris, pénzügyi vagy a
hitelintézeti tevékenységgel kapcsolatos kérdésekben kiemelkedő elméleti
és gyakorlati szakmai ismereteket” ír elő. 

A szakértelmet a lojalitással helyettesítő, a kormánypolitikáért, és azon
belül is a költségvetés helyzetéért felelősséget vállaló jegybanki vezetés
akkor válik különösen veszélyessé, amikor az infláció megugrása, vagy a
forint elleni támadás fenyegetése az alapkamat emelését teszi szükségessé.
A növekedés beindulása, ha késleltetve is, de növeli az árszínvonalat, és
előbb-utóbb a mesterségesen lenyomott közüzemi árak is felszínre törnek
valamilyen csatornán. Ráadásul a jegybanki vezetés kormány iránti elkö-
telezettsége mellett a növekedési hitelprogram is ellenérdekeltséget teremt-
het a valamikor szükségessé váló kamatemelő ciklus beindításához, mivel
a magasabb alapkamat megnöveli az MNB veszteségét, és ezzel a költ-
ségvetés kiadásait. (Erre a következőkben még visszatérünk.)
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A növekedési hitelprogram hozadéka és kockázatai 

Az MNB növekedési hitelprogramja fontos célt szolgál, hiszen a gazdaság
hosszú lejáratú jegybanki refinanszírozással történő élénkítése még akkor
is ésszerű lehet, ha a magyar gazdaságban a hitelkínálat szűkössége és drá-
gasága nem az egyedüli (talán nem is a legfontosabb) oka a hitelállomány
zsugorodásának. A valódi kérdés ezért nem is az, hogy indokolt volt-e
valamiféle, a kamatcsökkentésnél direktebb jegybanki ösztönzőt életbe
léptetni, hanem az, hogy a kialakított kondíciók mellett a várható haszon
meghaladja-e a vállalt kockázatokat. Emellett az is fontos kérdés, hogy a
konstrukció miként illeszkedik az MNB vezetésének a kommunikációval
is alakított magatartáshoz, nem rontja-e a jegybanki hitelességet, amivel
akár paradox hatásokat is kiválthat.

Eddig csupán a hitelprogram augusztusban zárult első szakaszának ered-
ményeiről lehetnek korlátozott ismereteink. Eredményként könyvelhető el,
hogy a program keretében a KKV-knak folyósított hitelek a szokásos 
1-3 év helyett 5-8-10 éves lejáratúak, és a hitelek nagysága is nőtt. A prog-
ram legjelentősebb pozitív hatása eleve a futamidő növekedésétől volt
várható, minthogy a hosszú lejáratú források hiánya miatt a bankok még a
hitelképes ügyfeleik körében sem nyújthatnak elegendő beruházási hitelt. 

Az MNB novemberben közzétett stabilitási jelentése szerint a II. pilléréből
az I. pillérbe történő átcsoportosítás kedvező hatása a harmadik negyed-
évben már érzékelhető volt, és a kiváltott hitelek futamidejének növe-
kedése is megfigyelhető. Az MNB prognózisa szerint KKV-szegmensen
belül már az idén megindul a hitelállomány bővülése a program hatására
(MNB 2013a). A bankok körében végzett hitelezési felmérés alapján az
MNB azt is megállapította, hogy miközben a növekedési hitelprogram és a
jegybanki alapkamat csökkenésének hatására a harmadik negyedévben
megugrott az új vállalati hitelek folyósítása, a programnak nem volt kiszo-
rító hatása az új hitelek piacán. A program és a jegybanki kamatcsökkenés
hatására mérséklődő hitelkamatok mellett a magyar vállalatok számára
elérhető hitelek felárai már megegyeznek a régiós értékkel. Az olcsóbb és
elérhetőbb hiteleknek köszönhetően a hosszú távú hitelek iránt is élénkülő
keresletet észlel a jegybank, és a bankok várakozása szerint az utolsó ne-
gyedévben is erősödni fog a kereslet (MNB 2013b).
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A jegybanki közlésekből ugyanakkor az is kiderül, hogy az első szakaszban
nyújtott hiteleknek alig harmada szolgált új beruházásokat, ami kétségessé
tette a gazdaságélénkítő cél elérését. E beruházások egy részét ráadásul a
bankok feltehetően saját forrásukból, piaci alapon is meghitelezték volna,
hiszen a limitált kamatfelár miatt a program keretében is csak jó hitel-
képességű vállalkozások kaphatták a kölcsönt. Az is feltételezhető, hogy
ameddig az üzleti környezetben nincs érzékelhető javulás, addig nem
születnek új beruházási tervek pusztán a hitelprogram hatására, ezért az
esetek egy részében a cégek vélhetően csupán előrehozták beruházási ter-
veiket. Nem zárhatóak ki olyan esetek sem, amikor a programban rejlő
arbitrázs lehetőségét használták ki a hiteleket igénybe vevő cégek. Olyan
cégek is felvehetik ugyanis a hitelt, amelyek a fejlesztési terveikhez ren-
delkeznek elegendő saját forrással, de azokat a 2,5 százalékos kamatozású
hitel felvétele esetén jövedelmezőbben fektethetik be (pl. állampapírba). 

A hitelprogram második szakaszában néhány problémát orvosoltak ugyan
a konstrukció kidolgozói, de jelentősen megnövelt hitelkeret egyúttal az
előzőekben említetteken felül is hordoz kockázatokat. Az előnyös vonások
között első helyen a program hosszabb időkerete említhető, mivel így
inkább van lehetőség kiérlelt beruházási tervekre. Emellett az is javíthatja
a program hatásosságát, hogy a keret nagyobb hányada (90 százaléka) szol-
gál új hitelekre. A hitelkeret igénybevételét növelhetik a 2014 közepétől
elérhető uniós források is. A maximális hitelösszeg megemelése javíthatja
ugyan a keret kihasználását, bár a nagyobb beruházásokat megvalósító (fel-
tehetően jobb pénzügyi helyzetű) cégek erőteljesebb bekapcsolódása a
kedvezményes hitelprogramba az arbitrázs lehetőségét is növelheti. 

A kibővített programnak egyértelmű kockázatai is vannak az első szakasz
kockázatai mellett. Azzal, hogy a második szakaszban is rögzített kamattal
nyújtható a hitel, továbbra sem adnak lehetőséget a bankoknak arra, hogy
a hitelezési kockázatokat megjelenítsék a hitelkamatokban. Emiatt vagy
kevéssé használható ki a keret (prudens hitelezés esetén), vagy, amennyi-
ben a megnyíló keret hazárdírozásra ösztökéli a bankokat és ügyfeleiket, 
a jövőben várható értékvesztést növeli meg. A változatlan kamatkondí-
ciókkal kibővített program további kockázata hogy, a nagy volumenű jegy-
banki refinanszírozás miatt kialakuló forintbőség lefelé nyomhatja a már
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igen alacsony betéti kamatokat és az állampapírhozamokat, miközben a
hitelkamatok mind inkább függetlenné válnak az alapkamattól. 

További kockázatot jelent az a hitelességi csapda, amit a kamatcsökkentést
a végsőkig feszítő MNB a 2000 milliárd forinttal megfejelt programmal
önmagának állított. A bankoknak kamatmentesen nyújtott hitelek ugyanis az
alapkamattal megegyező veszteséget idéznek elő az MNB mérlegében,
mivel az így teremtett pénz – a gazdaságban megtett körforgása nyomán –
betétként landol az MNB-ben, amelyre a jegybank alapkamatot fizet.
Amennyiben a teljes keretet kihelyezi a jegybank, a mai alapkamat mellett
évi 60 milliárd forint lehet a költsége, ami hat éves átlagos futamidővel szá-
molva, összesen 300-400 milliárd forintos többletkiadást jelenthet a költség-
vetésnek. Mivel az MNB ezekhez a hitelekhez gyakorlatilag az alapkama-
tot adja támogatásnak, amennyiben a maximálisan 10 éves futamidő alatt
emelkedik az alapkamat (ez az elemzői konszenzus szerint már 
2014-ben bekövetkezik), akkor a 0-kamatú hitel állami költsége is maga-
sabb lesz. 

Normális esetben a kamatpolitikát nem befolyásolhatja, hogy az milyen
hatással van az MNB kamateredményére, illetve a veszteség rendezésére
kötelezett költségvetésre. A Brüsszelnek áprilisban megküldött konvergen-
cia-program számai azonban azt jelzik, hogy a jegybank új vezetése az
MNB veszteségének megszűntetésére törekszik annak érdekében, hogy a
kormány elkerülhesse a túlzottdeficit-eljárás kalodáját.80 A jegybanki vesz-
teség elkerülése azóta is napirenden van.81 A kormány jegybanki vezetők
iránti elkötelezettségéből fakadó szerepzavar hitelességi csapdát hozott
létre, mivel a hitelprogram költségvetési kihatásai saját kamatdöntéseit is
korlátozhatják. Amikor a piaci helyzet vagy az infláció alakulása kamat-
emelést tesz szükségessé, skizofrén helyzetbe kerül, mivel azzal óhatat-
lanul megnöveli a jegybank kamatveszteségét.
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80 Vö. Hová tűnt … (2013)
81 A Monetáris Tanács új tagja egy interjúban elismerte ugyan, hogy az MNB elsődleges célja nem a kamatkiadá-
sok mérséklése, de azért kijelentette, „ami pedig az MNB szerepvállalását illeti a büdzsé terheinek csökken-
tésében: az elmúlt egy évben sikerült az előző jegybanki vezetés által 2013-ra előre jelzett mintegy 203 milliárd
forintos veszteséget (…) teljes mértékben ledolgozni”. Eltüntetik … (2013)



A piaci szereplők várakozásait befolyásoló, hiteles monetáris politikának
nem lehet szempontja az állami költségvetés helyzete. Éppen ennek az
érdekkonfliktusnak a feloldása miatt különítik el a központi bankokat min-
denütt a világon a fiskális politikát alakító szervezettől. Ha hiteltelenné
válik a jegybank, akkor a kamatlépései nem hatnak a hosszabb lejáratú
piaci hozamokra, holott éppen azok tudnák az inflációs várakozásokat
„lehorgonyozni”.
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Voszka Éva

Gyurinak

Kedves Gyuri,

mindig becsültelek, többek között azért is, mert amióta ismerlek, nyitott voltál
– és az maradtál – más megközelítések, gondolkodásmódok felé. A régi 
Intézetben az „igazi pénzügyesek” csoportjából Te voltál talán a leginkább
toleráns a „nem pénzügyesek”-kel, elolvastad az esettanulmányainkat, hoz-
záfűzted a megjegyzéseidet, persze, a kritikát és a kételyeket is, de nem gon-
doltad azt, hogy ez nem „igazi tudomány.” Annak idején valószínűleg
eszünkbe sem jutott, hogy egy ilyen fajta megosztottság messze túlnyúlik az
Intézeten, túléli a szocializmust, sőt azután erősödik fel igazán – a „main-
stream” és a nem modellalkotó, verbális módszerek ellentéteként.

A nyitottságod bátorít fel arra, hogy születésnapi ajándékként azokból a kér-
désekből állítsak össze egy kis csokrot, amelyek az utóbbi időben foglalkoz-
tatnak, és a hagyományos értelemben vett empirikus megközelítésekkel pró-
bálom felfejteni őket. Most is biztos lehetek abban, hogy elolvasod, akkor is,
ha ez nem közvetlenül a Te pénzügyes, bankári világod. 

Az állam szerepéről, ezen belül a tulajdonviszonyokról van szó, a priva-
tizációról és a mostanában nálunk egyre markánsabb – az állami részvény-
vagyont három év alatt megduplázó – államosításokról szeretném össze-
gezni neked, amit nemrégiben kicsit részletesebben megírtam. A téma tehát
nem lesz meglepetés, a hipotézis viszont első pillantásra talán igen: a két
ellentétes irányú folyamat nem minden elemében tér el gyökeresen egy-
mástól. Ha a tulajdonosváltás beágyazódik az egész gazdaság működési
módjának átformálásába, akkor a közkézbe vételnek és a privatizálásnak
vannak hasonló vonásai.  

A bizonyításhoz szélesebb körű kutatásra lenne szükség, de a feltételezés meg-
fogalmazásához elég két hazai folyamatot felidézni: az 1940-es évek második
felének államosításait, és az 1990-es évek intézményes privatizációját. 
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Ha Pető Iván és Szakács Sándor 1985-ben megjelent gazdaságtörténeti
könyvére építve összehasonlítjuk a második világháború utáni hazai álla-
mosításokat a jelenlegiekkel, akkor először is nyilvánvaló, hogy a két peri-
ódus között nagy az eltérés az átalakítás céljában, léptékében és eszközei-
ben. 1945-ben minden párt elfogadta, hogy az alapvetően magántulajdonra
épülő gazdaságban szükséges az állami beavatkozás erősítése, ezen belül az
államosítás: az utóbbi is szerepelt szinte minden politikai programban.
(Akkoriban Nyugat-Európában is kiterjedt az állami tulajdon.) Kezdetben a
kommunista párt is megelégedett kisebb lépésekkel, de a kül- és belpolitikai
feltételek változásával a cél egyre radikálisabb lett: az egész gazdasági rend-
szer alapvető működési módjának megváltoztatása, a piaci mechanizmusok
tartós felszámolása, a szovjet berendezkedéshez hasonló tervgazdasági
rendszer kiépítése, a vagyoni-társadalmi különbségek csökkentése. Minden-
nek egyik módszere volt az állami kézbe vétel, mégpedig döntően kisajátí-
tással. Ezzel szemben hatvan évvel később a kormányzat nem irányozza elő
a piacgazdaság és a tulajdonviszonyok totális átrendezését, vagy a vagyoni
viszonyok homogenizálását, és az érintett magántulajdonosoknak többnyire
kompenzációt ad. (E lényeges különbségek miatt nem alaptalan, hogy az
ezredforduló után fellépő magyar politikusok elutasítják az „államosítás”-
nak címkézést – a kifejezést valóban csak a nyelvi egyszerűsítés érdekében,
mintegy idézőjelben indokolt használni.)

Néhány sarokpont az átfogó keretek és a részletek eltérése ellenére mégis
hasonló. A mozgatórugó nem kizárólag, sőt nem is elsősorban gazdasági,
hanem politikai jellegű. (Így előzetes hatásvizsgálatokat, megtérülési szá-
mításokat nemcsak régen, hanem most sem érdemes számon kérni a dön-
téshozókon). Ezzel a háttérrel az egymást követő lépéseknek nincs előre
meghatározott, pontos forgatókönyve. Az 1940-es években az akciókat az
éppen adott helyzet és a kényszerűség is befolyásolta. 2010-ben valószínű-
leg nem tervezték előre a nyugdíjpénztári vagyon átvételének állami rész-
vénytulajdont növelő következményeit, a hiánycsökkentés érdekében be-
vezetett különadók cégérték csökkentő hatását, és talán a dohányárusítás-
ról is csak menet közben, vállalkozói nyomásra vált világossá, hogy az a
népegészségügy mellett jó üzlet is lehet. 

Ezen kívül a kiindulópont mindkét esetben a szükséghelyzet: akkor az
újjáépítés, az ellátás, a vágtató infláció, a jóvátétel terhei miatt, most pedig
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a globális válság következtében vált egyre inkább elfogadottá az állam gaz-
dasági szerepvállalásának növelése, a szabályozás erősítése. Ezt annak ide-
jén kötött gazdálkodásnak nevezték (beleértve a hitelezés centralizálását, a
profitok csökkentését ár-, bér és jövedelemszabályozással, a központosított
anyaggazdálkodást, a jóvátételhez kapcsolódó állami megrendeléseket, ami
szinte kizárólagos feltétele volt a termelés fenntartásának). A közelmúltbeli
megfelelő a kiválasztott ágazatok, vállalatok nyereségének visszavágása kü-
lönadókkal, leszorított hatósági árakkal és a tevékenységi feltételek szigo-
rításával, a piacok újraosztása a szerződések felülvizsgálatával, új előírá-
sokkal, célzott közbeszerzésekkel. Hasonlóság az is, hogy az idő előrehalad-
tával a krízis már nem hivatkozási alap, és az alkalmazott módszerek
tartóssá válnak. A jelenlegi magyar kormány sem közvetlenül a válságke-
zeléssel indokolja lépéseit – eltérően egyébként más országok 2008 utáni,
átmenetinek tekintett államosításaitól és válságadóitól –, hanem a gazdaság
új működési módjának kialakítását tűzi ki célul. 

Mindkét periódusban bevetettek az érvényes jogrendtől eltérő, jogbizonyta-
lanságot teremtő, sokszor informális eszközöket is. Akkoriban a kormány
különleges felhatalmazásként kapta meg a rendeleti szabályozás jogát, céljai
elérésére felhasználta az újonnan kialakított ellenőrző szervezeteket és a gaz-
dasági rendőrséget, sőt szabotázs pereket indítva a bíróságokat is, a gazdasá-
gi szorongatás egyik módjaként pedig egyszerűen nem fizette ki a magánvál-
lalatok számláit. Mostanában pedig ismétlődő gyakorlattá vált a törvények
gyors módosítása – sokszor egyéni képviselői indítvánnyal –, az elhatározott
akciókhoz igazítva, vagy a váratlanul felmerült (például bírósági, alkotmány-
bírósági) akadályok elhárítása érdekében, sokszor visszamenőlegesen. Az í-
géreteket esetenként nem tartják be, és most is előfordul, hogy a központi-
önkormányzati szervezetek adósai maradnak a magáncégeknek. Talán nem
megalapozatlanok az adó- és más hatóságok ellenőrzési terveinek politikai
befolyásolását gyanító feltételezések sem. Végül szinte azonos a sorrend:
először a stratégiai területeket, az energetikát, a bankrendszert kell állami
kézbe venni. Különbség itt két ponton látszik: a negyvenes években a feldol-
gozóipar legnagyobb cégei is az elsők között kerültek célkeresztbe, a külföl-
di tulajdonú vállalatokat viszont – a nemzetközi szövetségi rendszerek soká-
ig képlékeny állapota miatt – a legvégére hagyták. Vagyis akkor a nemzeti
szuverenitás, a szovjet kapcsolatot természetesen kivételesnek tekintve sem
volt annyira hangsúlyos szempont.
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Az idézett gazdaságtörténészek figyelemre méltó megállapítása szerint
1945 után egyre világosabbá vált, hogy a tulajdon nem elengedhetetlen a
tényleges rendelkezési jogok központosításához: a gazdálkodási feltéte-
leket már a nagy léptékű államosítások előtt is az államigazgatás határozta
meg. Ezért a köztulajdon radikális kiterjesztésének lényege nemcsak az
állami szerep érdemi megnövelése, hanem az, hogy „megteremtődött a
feltétele az intézményrendszer átalakításának, az állam és vállalatai közöt-
ti viszony megváltoztatásának” (Pető Iván – Szakács Sándor: A hazai gaz-
daság négy évtizedének története I., Közgazdasági és Jogi Könyvkiadó
1985. 99. oldal). A szerzők azt érzékeltetik, hogy a tulajdon elsősorban az
új rendszer hosszabb távú stabilizálása szempontjából fontos. 

A mai helyzettel kapcsolatban is megfontolandó, hogy az állami tulajdon-
ba vételt nem önmagában, egyedi aktusként érdemes értékelni, hanem mint
az intézmények, az állam-vállalat kapcsolatok és – tegyük hozzá a fenti
idézetben nem szereplő, de a leírás egészében hangsúlyos elemet – az e-
gyes üzleti csoportok jövedelmi, vagyoni pozícióinak átrendezését szol-
gáló egyik feltételt. 

Az az állítás, hogy az állami kézbe vonás több egyszerű tulajdonosváltás-
nál, az ellentétes irányú folyamatra, a nagy léptékű privatizációra is érvé-
nyes; az 1990-es években is az egész gazdasági (és politikai) rendszer át-
alakításáról volt szó. Vajon nem fedezhető-e fel a folyamatokban más
egyezés is, annak ellenére, hogy az állam szerepe és a tulajdonhoz fűződő
viszonya, valamint a változtatások sorrendje – ami az államosításoknál a
stratégiai területektől indul, a privatizációban pedig ott végződik – nyilván-
valóan szöges ellentétben áll egymással? 

A magyar rendszerváltó privatizáció és a két hazai államosítási hullám
közös vonása a politikai indíttatás: a döntéshozók az átfogó kormányzati
politika részeként kezelik a tulajdonosváltásokat. A kiindulópont nemcsak
1945-ben és 2010-ben, hanem 1990-ben is valamifajta szükséghelyzet volt:
a transzformációs visszaesés és válság, az ország finanszírozásának nehéz-
ségei, a külgazdasági orientáció és ezzel is összefüggésben a termelési
szerkezet elengedhetetlen átépítése. A hátteret nyújtó szemléletmód, érték-
rend iránytűt adott a döntéshozóknak, de mindegyik esetben hiányzott
a részletesen kidolgozott forgatókönyv. A privatizációs folyamat változé-
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konynak bizonyult. Az eladásokon kívül volt többféle ingyenes és ked-
vezményes elosztás – ez a tulajdonosváltás sem csak adásvételt jelentett,
nemcsak készpénzt használt. Voltak központosított és decentralizált dön-
tések, előfordult a nagyvállalatok szétválasztása a privatizáció előtt és a
monopóliumok egyben eladása, az egyes eljárások különböző befektető
csoportokat részesítettek előnyben. A megközelítések hullámzását – csak-
úgy, mint a régi és új keletű államosításokat – befolyásolták a különböző
irányból érkező nyomások, az éppen adódó alkalmak is, többek között a
makrogazdaság és vállalatok aktuális pénzügyi helyzete, a vevők és az el-
adásra váró cégek kezdeményezései. A tulajdon és a szabályozás mind-
három esetben egy irányba változott, az állami befolyás kiterjesztésével
szemben a privatizáció a központi szabályozás visszavonulásával (libera-
lizációval és deregulációval) párosult. Itt azonban az irányon kívül – bár at-
tól valószínűleg nem függetlenül – felfedezhető még egy lényeges különb-
ség: a rendszerváltó privatizáció mögött nem állt erős szabályozás, míg a
másik két eset az erős állam valamilyen formáját nemcsak célként tűzi ki,
hanem a már birtokában lévő eszközökkel érvényesíteni is tudja. 

Az eltéréseknek van egy további fontos dimenziója. A negyvenes évek
államosítása és a rendszerváltó privatizáció lényegi egyezést mutat a cél-
ban, a totális, a gazdaság egész működési mechanizmusát érintő és a poli-
tikai rendszer gyökeres átalakításával összefonódó változtatásban, ami a
szándékok szerint minden téren – a tulajdonviszonyokban is – hosszútávra
szóló berendezkedést jelent. Ehhez mindkét esetben adott volt a külföldi
modell, amelynek érvényesítését a mintaadó országok különböző eszkö-
zökkel szorgalmazták is. A hazai folyamatok beilleszkedtek a nemzetközi
fősodorba. Az állami tulajdon mostani kiterjesztése ezekhez viszonyítva 
– pénzügyi, külpolitikai és talán elvi okokból – korlátozott léptékűnek lát-
szik. Nem rendszerváltó jellegű, de mivel nem szorítkozik szórványos
vagy egy-egy ágazat válságkezelését célzó esetekre, hanem a kormányzati
felfogás egészének szerves része, a kapitalizmuson belüli formaváltás szán-
déka nem zárható ki. És annak ellenére, hogy a válság hatására más orszá-
gokban is sor került – legalább időleges – köztulajdonba vételre, ami
összekapcsolódik az állami szabályozás erősítésének szándékával, Magyar-
országon a hivatalos indoklások fontos elemeként hangsúlyozottan sajátos,
nem importált, nemzeti jellegű átalakításról van szó.
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A három vizsgált eset közös vonása tehát, hogy olyan átfogó kormányzati
politikába illeszkednek, amely valamilyen válságosnak definiált helyzet
megoldására szolgál, és összhangban van az állami szerepvállalás megcél-
zott változtatásának általános irányzatával is. Ez a kiindulópont csak vezér-
fonalat ad a konkrét döntésekhez, de részletes forgatókönyvet nem, amiből
az egyes periódusokon belül is változékony, időben és tevékenységi körön-
ként is differenciált megközelítések erednek – a pillanatnyi körülmények,
az éppen adódó lehetőségek és akadályok hatása erős. Az alapvető különb-
séget a külpolitikai konstelláció által is befolyásolt fő irányon kívül a kor-
mányzat erejének és a célmodell határozottságának eltérő összekapcso-
lódásában véljük felfedezni. A negyvenes években erős állam vezérelte a
tulajdonosváltást, világos célokkal. A privatizáció idején az elérendő
működési mód világos, de a kormányzat gyenge volt. Most pedig ennek a
fordítottját érzékeljük: az erős államnak a gazdasági mechanizmusról alko-
tott képe egyelőre – már csak azért is, mert hangsúlyozottan nem egy
máshol működő modell másolásáról van szó, és az átalakítás a kezdeti
stádiumnál tart – homályosnak tűnik.

Egyelőre az körvonalazódik, hogy a kormányzat minden téren az állami
szerep erősítésére törekszik, de nem akarja kiiktatni a piacot és a magántu-
lajdont. Az Új Széchenyi Tervben olvasható hivatalos álláspont szerint az
új berendezkedés „a nemzeti intézmények, az állami és piaci szervezetek,
a közösségi és egyéni kezdeményezések új integrációját kívánja meg a
nemzeti együttműködés rendszerében” (i.m. 2011, 12. oldal). 

Az új integráció jelenthet differenciált megközelítést a cégek tevékenysége
és tulajdonosi szerkezete, piaci és pénzügyi helyzete alapján. Az államosí-
tás elsősorban a külföldi kézben és monopolhelyzetben lévő közszolgálta-
tó, gyenge (szabályozással is legyengített) társaságokra, bankokra terjed ki,
bár más típusú vállalkozásokat is érint. A pénzügyi (és külpolitikai) akadá-
lyok miatt azonban a kormány, ha akarná, sem tudná teljes mértékben
visszájára fordítani a privatizációt, nem szabadulhat meg minden külföldi
befektetőtől. Ahol a tulajdon megszerzésére nincs mód, de a vállalat a gaz-
daság egésze szempontjából fontos, ott a kabinet kiegyezésre törekszik:
stratégiai megállapodásokat köt nagy, exportorientált, feldolgozóipari cé-
gekkel. A két nagy stratégiai körön túl a kisebb vállalkozásokat az uniós és
hazai forrásból finanszírozott támogatás, a központi piacteremtés sokféle
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eszköze orientálja az állam felé. Mindez jelentheti a gazdaság felszelete-
lését az államhoz fűződő viszony jellege – de nem a szorossága – szerint.
Mindenki függjön a kormányzattól, de nem feltétlenül ugyanolyan módon.
Mivel a kapcsolatok erősítése nemcsak a hatalmon lévő politikai erők, ha-
nem a másik fél számára is közvetlen haszonnal járhat, nem kizárt, hogy a
vállalkozások egy része a folyamatoknak nem szenvedő alanya, hanem
kezdeményezője. 

Ha ez a feltételezés helytállónak bizonyul, akkor minden készen áll a poli-
tika és a gazdaság összefonódásának erősödéséhez. Ebben az esetben nem-
csak az 1970-es-1980-as években alkalmazott kutatási módszereket alkal-
mazhatjuk, hanem, ha módosított formában is, visszatérhetünk a rég meg-
haladottnak hitt kutatási kérdésekhez is. Ennek a régi pénzügykutatósok
nagy része – bár vannak fontos kivételek – sem kutatóként sem állampol-
gárként nem örül. És azt is sajnálhatjuk, hogy a „teamet” nehéz lenne
helyreállítani, és Te, Gyuri, aligha vállalkoznál arra, hogy megint az osz-
tályvezetőnk légy a lassan megszűnő Intézetben. 
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Várszegi Asztrik: 

Levél Surányi György 60. születésnapjára

A levélforma nagyon kedves és alkalmas nagy hagyománnyal rendelkező
műfaj számomra, hogy kettőnk kapcsolatának megfelelően kifejezzem jó
kívánságaimat, hozzád fűződő legalább két évtizedes mély emberi kapcso-
latomat. Így barátaink sürgetésének is eleget tudok tenni, hogy írjak
„valamit”, ami vagy szakmai, vagy érdekel, vagy személyes. Ez utóbbinál
maradok. Egy eléggé rideg világunkban keresztény hívőként Simone Weil
szavaival élve mindig azt próbálom képviselni, „ami személyes, és ami
szent.”

A levélírásra legutóbb egy másik indítást is kaptam Gombár Csabától. Ő is
írt nekem, annak idején 60. születésnapomra. Meg is kaptam 2013 telén,
most megjelent Személyes írások c. kötetében. Hét évet várhattam ezekre
a kedves sorokra, írására. Remélem, hogy Te most az én levelemet hama-
rabb megkapod.

Kedves Gyuri!

Isten éltessen! Ennél tömörebben nem tudom jókívánságomat kifejezni.
Isten éltessen, aki – hitem szerint – Téged megteremtett, aki számos talen-
tumot adott neked, amelyekkel eddig jól sáfárkodtál. Életed befogadott és
megélt értékeit, tudásodat, szíved szeretetét családodra, az emberekre for-
dítottad. 

Rainer Maria Rilke szavait, amelyek a művészről szólnak, magam az
emberre, most Rád alkalmazom: „Művésznek lenni – embernek lenni – ezt
jelenti: nem méregetni és nem számlálni: érlelődni, mint a fa, mely nem
sürgeti nedveit, s nyugodtan állja a tavasz viharait, nem félve attól, hogy
eztán már el sem jön a nyár. Bizonyos, hogy eljön. De csak a türelmesekhez,
akik úgy élnek, mintha az örökkévalóság lenne előttük, olyan gondtalan
csendben és messze nézőn.” 
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A sok szenvedést megélt zsoltáros konkrétabb, kevésbé optimista, amikor
így fogalmaz: „életünk ideje hetven esztendő, vagy – ha erősek vagyunk –
nyolcvan esztendő, és nagyobb részük hiábavaló fáradság, olyan gyorsan
eltűnik, mintha repülnénk. Taníts úgy számlálni napjainkat, hogy bölcs
szívhez jussunk.” (90. zsoltár)

60. születésnapod mindekképpen határ, amelyen át kell lépned. Sőt, tovább
kell menned. „Beljebb óriási, bejáratlan, félig-meddig ismeretlen területek
feküsznek, életünk térképének fehér foltjai. Nincs, aki fölmérje, nincs, aki
átkutassa, nincs, aki kiaknázza őket. Az élet üteme és forgalma messze zaj-
lik, a peremvidékeken. Pedig az embernek… vissza kell vonulnia a határ-
vidékről a belsőbb területekre. Azokra a mélyebben fekvő részekre, ahol a
forrásvizek a lét – a léte – mélyrétegeiből fakadnak. Ahol még csönd van.
Akkora, hogy hallani a sejtek titkos növekedését. Azt a ritmust, ami a lét
egyetemes ritmusára dobog bennünk.”

Rilke, az ismeretlen Zsoltáros és Rónay György fent idézett gondolataival
kívánok neked boldog 60. és még számos születésnapot. Isten adja meg
Neked a szív bölcsességét, jó egészséget, sok örömöt magad, Kedves
Családod és barátaid javára. 

Barátsággal gratulálok.
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A Surányi…
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Hetényi István 
társaságában, 1985.

Surányi György,
Horn Gyula,
Bokros Lajos,
1995.

Horn Gyulával,
1995.
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Medgyessy Péter
és Antal László
társaságában

balról 
Zdeborszky György

Járai Zsigmond, Surányi György és Radován Jelasity.
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Bod Péter Ákos, 
Surányi György, 
Lengyel László, 

Oszkó Péter.
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Bokros Lajossal 
és Száz Jánossal

Bokros Lajossal és
Demján Sándorral

Surányi György 
és Magyarország 

átalakulása
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Várszegi Asztrik,
Lengyel László 

és 
Surányi György

Kupa Mihály volt pénzügyminiszter, 
Szigeti László, a Kalligram kiadó vezetője, 

Surányi György, Lengyel László 
és Várszegi Asztrik

pannonhalmi főapát 
a könyvbemutatón

Fotó: Bácsi Róbert László / NOL
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Feleségével, 
Marmoly Judittal




