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NEMZETKOZI ES
MAGYAR KOZPENZUGYI
MENEDZSMENTSTRATEGIAK
A 2007-ES VALSAG UTAN

LENTNER CSABA

egyetemi tandr, intézetvezetd, Nemzeti Kozszolgalati Egyetem, Kozpénziigyi
és Allamhdaztartasi Intézet, Lentner.Csaba@uni-nke.hu

A XXI. szdzad eleji nemzetkozi térben az dllampénziigyek teriiletén megfigyelhets az intézményi gondolkodds erdso-
dése, az dllami gazdasdgbefolydsolds, ellendrzés és szabdlyozds elGtérbe keriilése. Erds igény jelentkezik az informdcids
aszimmetridk olddsdra, az dllami ellendrzés fokozdsdra, a versenyfeltételek dllami eszkozokkel torténd javitdsdra. A
magyar torténeti ,események” felelevenitése, illetve a nemzetkizi 1ij trendvonalak kiovetése egyardnt a 2010 6ta végbe-
ment magyar kozpénziigyi reformok létjogosultsigdt erdsitik. A szerzé a nemzetkozi intézményi gondolkodds elétérbe
keriilésének és az uj tipusi, nem konvenciondlis eszkozok bemutatdsaval tudomdnyosan igazolja a magyar dllampénz-
iigyekben végbement unortodoxidk indokoltsdgdt.

ABSTRACT

Y miscHapoonomy npocmopi nowamxy XXI cmonimms y cgepi OepicasHux QiHancie cnocmepieaemuvcs noxeasneH-
HA IHCMUMYCbK020 MUCTIEHHS, 6UXi0 HA NepeoHili NaaH 0epiasH020 eKOHOMIUHO20 6NIUEY, KOHMPOI0 MaA pe2yito-
sanms. Benuxa nompeba sunuxae y nocnabnenni inpopmayitinux acumempii, niosuuseHHi 0epicasHoe0 KOHMPOIo,
nokpaujeHHi KOHKYPEHMHUX YyMO8 3a 00NOMO2010 0ePHABHUX iHCMPYMeHMi6. BiOHOBNEHHS y20pcvkux iCropuHux
«n00iti», a MAKoI OOMPUMAHHS MINHAPOOHO20 HANPAMY POZBUMKY, NiIOMBEPONCYI0Mb AKMYANbHICHb pedpopm yeop-
CoKUX OepiHasHUX pinancie. Aemop 3a 00nomoeo10 npedcmasueHHs MiNHAPOOHO20 IHCHUMYMCbKO020 MUCTIEHHS mMa
He KOHBEHUIOHATbHUX IHCMPYMeHMi8 H068020 MUNY HAYK0B0 002PYHIMOBYE 6UNPasoaHicmy HeopmooaxcanvHocmetl,
W0 Xapakmepusyomov yeopcoki OeprcasHi PiHaHcu.

1. AZ INTEZMENYI GONDOLKODAS
EROSODESE KOZPENZUGYEKBEN
- NEMZETKOZI KITEKINTES

kérdéseket pedig nem lehet széles értelem-
ben vett kdvetkezményei nélkiil értelmezni.

Ronald Coase,'’ az 1991-ben Nobel-dijjal

A kozgazdasagtan tobb mint két évszazados
torténetének legkiemelked6bb alakjai szinte
mind foglalkoztak kdzpénziigyi kérdésekkel,
de csupan mintegy szaz évvel ezel6tt jelent
meg el6szor az a megkozelités, amely tudato-
san torekedett a gazdasagi folyamatoknak a
tarsadalmi-politikai valdsagba vald integra-
lasdra. Az intézményi gondolkodds ma kiil6-
nosen aktualis, a 2007-2008-ban kirobbant
pénziigyi valsag ugyanis megmutatta, hogy a
piacot nem lehet magdra hagyni, a gazdasagi

kitiintetett brit kozgazdasz szerint a kozgaz-
dasagtan sokaig elhanyagolta az intézményi
kérdéseket, és kizardlag azzal foglalkozott,
hogy kiegészitse ¢és formalizalja azt, amit
Adam Smith® 1776-ban leirt a Nemzetek

! Coase, Ronald: The Institutional Structure of Production.
Lecture to the Memory of Alfred Nobel, December 9, 1991.
Elérhetd: http://nobel prize.org/nobel_prizes/economics/
laureates/1991/coase-lecture.html  (2015.02.08.). Coase,
Ronald: The Nature of the Firm, in Economica, New Series,
Vol. 4. No. 16. (1937), 386-405. o.

> SMITH, ADAM: An Inquiry into the Nature and Causes of
the Wealth of Nations, 1776. Magyarul 1d. SMITH, ADAM:
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Gazdagsdga cimi, kétségkiviil forradalmi
valtozdsokat generalé munkadjaban. Mindez
azt jelenti, hogy sem arra nem forditottak
elég figyelmet a kozgazdaszok, hogy mi tor-
ténik egy-egy szervezeten, vagy akar cégen
beliil - ezzel foglalkozott maga Coase —, sem
arra, hogy milyen tarsadalmi, politikai kor-
nyezetben és kontextusban sziiletnek a gaz-
dasagi dontések.

Az intézmények marpedig igenis szdmitanak
(,,Institutions matter”) — ezt mar az 1993-
as Nobel-dij kitiintetettje, Douglass North?
fogalmazta meg ilyen lényegre toréen. Az
intézmények alatt ez a kozgazdasagi iskola
Thorstein Veblen,* Walton Hamilton® és
John R. Commons® hagyomanyait kovetve
minden olyan tényezdt ért, ami hatassal van
a gazdasagi dontésekre: a formalis szabalyo-
kat, azaz a torvényeket és az egyéb allami
szabalyokat, illetve az informalis tényezdket,
azaz a kultarat és még a vallasi hatteret is. Ma
mar nehezen hihetd, de tény, hogy a kozgaz-
daszok sokaig szinte elszakadtak a minden-
napi realitasoktdl, és nem vették figyelembe,
hogy az emberek eltéré jogi és kulturalis
kozegben eltéré mddon reagalnak az egyes
gazdasagpolitikai és kozpénziigyi folyama-
tokra és dontésekre. Magyarorszag utobbi két
évtizedének tapasztalatai j6l mutatjak, hogy

A nemzetek gazdagsiga I-11. E gazdagsdg természetének
és okainak vizsgdlata, 1959, Akadémiai Kiadd, Budapest.
* North, Douglas C.: The Historical Evolution of Polities,
in International Review of Law and Economics, Vol. 14.
Issue 4. (1994), 381-391. o.; North, Douglas C.: The
New Institutional Economics and Development, 1993,
Washington University, St. Louis. Elérhet6: http://
econ2.econ.iastate.edu/t esfatsi/New InstE.North.pdf
(2015.02.08.).

*Veblen, Thorstein: A dologtalan osztaly elmélete, 1975,
KJK, Budapest.

> Hamilton, Walton H.: The Instituional Approach to
Economic Theory, in American Economic Review, Vol.
9. No. 1. (1919), 309-318. o.

¢ Commons, John R.: Institutional Economics, in The
American Economic Review, Vol. 26. No. 1. Supplement,
Papers and Proceedings of the Forty-eighth Annual
Meeting of the American Economic Association (1936),
237-249. o.
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ez mennyire fontos kérdés, hisz a fejlettebb
piacgazdasagokban és a demokraciat régebb
6ta tanuld orszagokban mitikodoé receptek
nem illeszkedtek a honi sajatossagokhoz, és
sokszor kudarcot vallottak Magyarorszagon.

A szabdlyok, normak jelentéségét hangsu-
lyoz6 intézményi megkozelités John May-
nard Keynes’ 1930-as évekre tehetd térnye-
résével kicsit hatrébb szorult. Par évtizeddel
késébb az institucionalistdk a mar emlitett
Coase és North mellett a Coase-tanitvany,
2009-es Nobel-dijas Oliver Williamson® el6-
retorésével az 1980-as és 1990-es években
ujra a kozgazdasagi gondolkodas részévé
valtak. A mindennapok gyakorlataba azon-
ban kevéssé sztir6dtek at az elméleti sikon
alatamasztott gondolatok, erre a jelek sze-
rint egészen a mostani valsagig kellett varni.
A piaci mechanizmusokat dicséit6 iskolak
egyeduralmat sokaig nem sikeriilt megtorni,
gazdasagi Osszeomlasok sorozatanak kellett
raébresztenie a vilagot, hogy sem 6ngydgyitd
piac, sem korlatlan racionalitas, sem pedig
szabdlyok nélkiil hatékonyan miikédé koz-
pénziigyi rendszer nem létezik.

Nem kétséges, hogy a gazdasag politika, a
kozpénziigyek tekintetében is hangstlyosan
figyelembe kell venni, hogy a gazdasagi és
pénziigyi tranzakcidknak koltségei vannak,
és a gazdasagiranyitas egyik kiemelt fel-
adata ezen koltségek csokkentése. Olyan
intézményeket, szabalyokat és torvényeket
kell tehat létrehozni, amelyek csokkentik a
tranzakcids koltségeket. Ha elfogadjuk, hogy
ezek a koltségek jellemzéen a bizonytalan-
sagbol, a kockazatokbol adddnak, akkor az
allam egyik célja nem is lehet mds, mint a
piaci bizonytalansagokat mederben tarto6 és
mérséklé hattér kialakitdsa. Az intézményi

7Keynes, M. John: The General Theory of Employment,
Interest and Money, 1936.

$Williamson, Oliver E.: The new institutional economics:
Taking stocks and looking ahead, in Journal of Economic
Literature, Vol. 38. No. 3. (2000), 595-613. o.



Nemzetkozi és magyar kozpénziigyi menedzsmentstratégidk...

gondolkodas egyik f6 csapasirdnya ezért
annak kutatdsa lett, hogy milyen szabalyo-
zasi matrixra van sziikség a jol mikodé gaz-
dasag és allam kialakitasahoz. Dani Rodrik,’
a Harvard professzoranak klasszifikalasa sze-
rint négy olyan intézményi csoportot lehet
megkiilonboztetni, amelyek elengedhetetle-
nek a gazdasagi és tarsadalmi fejlédéshez:

o A tulajdonjog védelmét garantald intéz-
mények, szabalyok (market creating ins-
titutions): piacgazdasagi rendszerben
ezek nélkiil nem képzelhet6 el gazdasagi
fejlédés, a tulajdonjog védelme és garan-
talasa a fejlédés alapfeltétele.

o A piacok szabalyozasahoz k6t6do intéz-
mények (market regulating institutions):
a klasszikus kozgazdasagtan is elismeri,
hogy vannak piaci kudarcok, amiket
kezelni kell - ezek kozé tartoznak az
externalidk, az informdcids asszimetriak,
a méretgazdasagossag versenykorlatozo
kovetkezményei.

o A stabilizaciét szolgdlé intézmények
(market stabilizing institutions): minden
olyan intézmény ide tartozik, amely-
nek célja a stabil gazdasagi kornyezet
biztositdsa, ide értve az arstabilitdst, a
makrogazdasagi volatilitds csokkentését
vagy épp a pénziigyi krizisek elkeriilését
(jegybankok, arfolyamrendszerek, fiska-
lis és monetaris szabalyozas).

o A legitimaciés intézmények (market
legitimizing institutions): a piacgazdasag
fels6bbrendliségét nem elég tankonyvek-
ben és folydiratokban bebizonyitani, azt

? Ld. Rodrik, Dani: Trade Policy Reform as Institutional
Reform, August 2000. Elérhetd: https://www.sss.ias.
edu/files/pdfs/Rodrik/Research/trade-policy-reform-
institutional-reform.PDF (2015.02.08.). Rodrik, Dani
— Subramarian, Arvind: The Primacy of Institutions, in
Finance and Development, June 2003. Elérhet6: http://
www.imf.org/external/pubs/ft/ fandd/2003/06/pdf/
rodrik.pdf (2015.02.08.).

2010 .

el is kell fogadtatni a tarsadalommal, ami
a piaci kilengéseket és negativumukat
kezel6, valamint a tarsadalmi bizalmat
épitd és védo intézményeket kovetel meg
(tarsadalombiztositas, munkanélkiiliség
kezelése, szocialis segélyek, nyugdijrend-
szer, illetve kozpénziigyi ellendrzés).

A kozpénziigyi rendszer intézményi meg-
kozelitésének fontos terepe a jegybanki
szabalyozas, ami az egyik els6 olyan teriilet
volt, amely a valsag kovetkeztében jelentds
megujuldson esett, illetve esik at. A rodriki
modell szerint a jegybank a gazdasag egyik
legfontosabb stabilizalé intézménye. Ez a
klasszikus megkozelités szerint az arstabi-
litas biztositasat jelenti, de manapsag egyre
tobbet hallani a jegybankok éltalanos mak-
rogazdasdgi stabilitassal, illetve esetlegesen
még a tarsadalmi stabilitdssal kapcsolatos
felel6sségérdl is. A pénziigyi valsag véget
vetett a monetdris politikaval kapcsolatban
kialakult korabbi konszenzusnak. A mone-
taris politika ujraelosztasi hatasai el6térbe
keriiltek, a jegybanki dontések modellezé-
séhez és atlathatosagahoz elengedhetetlenné
valt egy olyan értelmezési keret kialakitasa,
amely lehetévé teszi a monetdris politikai
dontések komplex, tarsadalmi kontextusba
helyezett értelmezését.

A jegybanki politikaval kapcsolatos gon-
dolkodas folottébb egysiku volt a valsagot
megel6z6 20-30 évben, Barro és Gordon,'
illetve Kydland és Prescott! jegybanki
fiiggetlenséggel kapcsolatos tanulmanyai
alapjaiban hatdroztak meg a gondolkodasi
kereteket. A realitasokat jobban figyelembe
vevo, komplexebb megkozelitések beéré-
sére mostanaig kellett varni, pedig John

Barro, Robert J. - Gordon, David B: A Positive Theory
of Monetary Policy in a Natural Rate Model, in Journal
of Political Economy, Vol. 91. No. 4. (1983), 589-610. o.
! Kydland, Finn E. - Prescott, Edward C.: Rules Rather
than Discretion: the Inconsistency of Optimal Plans, in
Journal of Political Economy, Vol. 85. No. 3. (1977), 473-
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Woolley'> mar 1983-ban tipologizalta azokat
a kormdnyzaton keresztiil haté és kormany-
zaton kivuli faktorokat, valamint struktu-
ralis, illetve kevésbé beagyazott tényezoket,
amelyek hatast gyakorolhatnak a jegybanki
dontéshozatalra. A monetaris politikaval,
valamint az ehhez kapcsolodd kutatdsokkal
kapcsolatos tapasztalatok azért is haszno-
sak lehetnek, mert ramutatnak, hogy milyen
mélyrehato valtozasok johetnek a kovetkezd
években elméleti és gyakorlati szinten egya-
rant a kozpénziigyek egészével kapcsolatban
- ugy fest, hogy érdemes komoly atalakula-
sokra felkésziilni.

2. A MAGYAR ALLAMPENZUGYEK
MUKODESENEK FISKALIS ES MONETARIS
POLITIKAI MECHANIZMUSAI - VAZLATOS
BEMUTATAS

A gazdasagpolitika két legfontosabb aga a
jo adorendszerrel alatamasztott koltségve-
tési politika és a komplex gazdasagi célzatu,
tarsadalmi kontextusba helyezett moneta-
ris politika. A kozpénziigyi rendszer tehat
tartalmi vetiiletben fiskalis és monetaris
politikdra épiil. A koltségvetés hossza tava
fenntarthatésaga érdemben befolyasolja az
orszag kockazati megitélését és kozvetetten
a monetaris politika mozgasterét. Az ala-
csony hidny javitja az orszag befektetéi meg-
itélését. A koltségvetési politika a fogyasz-
toi arakon - indirekt addkon és hatdsagi
arakon - keresztill is hatdssal lehet a mone-
taris politika dontéseire. A fiskalis politika a
gazdasagi kormanyzas alapvetd eszkoze, és a
koltségvetési eszkozokkel torténd gazdasag-
befolyasolas mddszere. A gazdasagban kelet-
kez6 jovedelmek centralizalasat és ujraelosz-
tasat végzi. Tehat nemcsak az allamhaztartas
bevételi oldalara teremti el az adobevétele-

12 Woolley, John T.: Political Factors in monetary Policy,
in Hodgman, Donald R. (szerk.): The Political Economy
of Monetary Policy: National and International Aspects,
1983, Conference Series 26. Elérhet6: http://www. bos.
frb.org/economic/conf/conf26/conf26i.pdf (2015.02.08.).
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ket, hanem az allam ujraeloszté funkcidjat
is magaba olvasztva végzi a szocialis szek-
tor, az allamigazgatas, a kozszolgaltatasok
finanszirozasat, gyereket vallalo csaladok és
a jovedelem diszparitdssal, illetve az allami
célokhoz kiemelten illeszkedé vallalkoza-
sok tdmogatasat. Kozvetetten meghatdrozza,
hogy a jovedelemtulajdonosoknal mennyi
jovedelem maradhat, illetve poétldlagosan
mennyi jovedelemhez jussanak a szocidlisan
raszorulok, valamint megteremti az allami
tercier szektor forrassziikségletét. Biztositja
az allam hiteldllomdnydnak kamatszolga-
latat. Hosszu tavu célja — az optimalis jove-
delempoziciok megteremtésén keresztill - a
nemzetgazdasag, a vallalkozasok és a csa-
ladok anyagi novekedésének eldsegitése. A
fiskélis politika a nemzetgazdasagi szintd
centralizal6 és ujraoszt6é folyamatok allam-
hatalmi eszkoze, amelynek technikajaban,
mértékében, jellegében a kormany gazdasag
és tarsadalom felé megnyilvanuld politikai
prioritasai, kozpénziigy-politikai elvei érvé-
nyesiilnek.

A fiskalis politika legfébb eszkoze az addzta-
tas, illetve valsag esetén — a keynesi modellt
alapul véve — a potlolagos kereslet keletkez-
tetése, amivel a tulkinalat mérséklését, majd
a gazdasag beinditasat szolgalja.

A fiskalis feladatok egyik technikai végre-
hajtéja a Nemzeti Adé- és Vamhivatal, a
Magyar Allam addztatdsi szervezete. 2011.
januar 1-jén hoztdk létre, az Ado- és Pénz-
tgyi Ellenérzési Hivatal és a Vam- és Pénz-
ligyorség osszevonasaval. Mitkodését, jogko-
reit a Nemzeti Ad6- és Vambhivatalrol szo6l6
2010. évi CXXII. torvény, szerveinek hatas-
korét és illetékességét pedig a 485/2015. (XII.
29.) Kormanyrendelet”’ tartalmazza. Az
allami adohatosagi és vamhatosagi felada-
toknak az 6sszevonas el6ttinél hatékonyabb,
atlathatobb és koltségtakarékosabb ellatasa

13 A korabbi 273/2010. (XIL.9.) Korm. rendelet helyébe.
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volt az alapitdi vezérléelv. Az egységes
irdnyitdsa szervezet kialakitdsa alapjan a
koltségvetési bevételek integralt szervezet
altali biztositasa, tovabba a pénziigyi és egyes
mas biincselekményeket hatékonyan és ered-
ményesen felderité biliniigyi szervezetrend-
szer jobban képes megfelelni a korabbi, jog-
el6dok altal képviselt strukturahoz képest.
A fiskalis feladatok masik fontos végrehajtd
szerve a Magyar Allamkincstér, amely a kolt-
ségvetés végrehajtasaval kapcsolatos felada-
tokat lat el, igy kozponti illetményszamfej-
tést végez, monitoring rendszert miikodtet a
koltségvetési tamogatasokrdl, kozremiikodik
ezek felhasznalasanak osszehangoldsaban.
Tovabba kozremutkodik a Kincstari Egysé-
ges Szamla likviditasdnak kezelésében, és
elérejelzi az altala vezetett szamlak alapjan a
kiadasi és bevételi folyamatok egyenlegének
alakulasat. Az allamhaztartds kormanyzati
szintli kontrolljanak is a kincstar az egyik
eszkoze.

A monetaris politika, és intézménye a jegy-
bank a kozpénziigy-politika masik fontos
aga. A realszektor refinanszirozasaban az
1990-es évek kozepéig, az allamadodssag
finanszirozasaban - csokkend aktivitas mel-
lett* - az ezredforduldig vett részt. E klasz-
szikus szerepkoreibdl torténé kivondsa foko-
zatosan, az eurdpai unids csatlakozassal jaré
el6zetes kotelezettségek teljesitése soran tor-
tént meg. A jegybank refinanszirozo6 funkci-
6inak leépitése azonban nem kellé koriilte-
kintéssel, sok esetben gazdasagi hatranyt"

' Ld. bévebben: Huszti Ern6-Kolozsi Pdl-Lentner Csaba:
A magyar jegybanki szabalyozas és monetdris politika az
eurdpai integracios folyamat titkrében, in Lentner Csaba
(szerk.): Pénzpiacok szabalyozasa Magyarorszagon, 2006,
Akadémiai Kiadd, Budapest, 41. oldalon 1évé tablazat, 39—
41. oldalakon 4ll6 magyarazo szoveg.

15 KKV-k hosszabb futamideji, jegybanki alapkamatra
épiilé kedvezményese hitelezésének kiiktatasa, ezaltal
versenyfeltételeik  gyengitése. Allamaddssdg teljes
egészének szabadpiacokrdl torténé  (koltségesebb)
finanszirozasa, ezéltal a kamatkoltségek emelkedése,
a kilsé finanszirozasbdl fakadé kiszamithatatlansag
emelkedése.

2010 .

okozva valésult meg. A jegybank refinanszi-
rozasi funkciobol vald gyors, szinte atmenet
nélkiili kivonasaval kapcsolatban megjegye-
zendd, hogy a magyar gazdasag és tarsada-
lom akkori fejlettségi szintjén nem volt indo-
kolt, s6t, tovabbi refinanszirozasi expanziora
lett volna sziikség, f6leg a hazai vallalkoza-
sok és mezdgazdasagi termel6k megerdsitése
érdekében. Ugyanez mondhat6 el az allam-
addssag finanszirozasbol torténd jegybanki
kivonulas esetében is.

Nem lett kevesebb az dllamaddssag, nem lett
kisebb a koltségvetési hiany azaltal, hogy a
jegybankot kivontak a finanszirozasabdl. S6t
a finanszirozasuk a szabad piacrél még dra-
gabb is, ami forrasokat vont el a koltségvetés
szocialis, gazdasagfejlesztési tételeitdl.

Az arfolyamrendszer megvalasztasa tekinte-
tében a kormany a Nemzeti Bankkal egyet-
értésben dont. A forint arfolyama az eurd-
val, mint referenciavalutiaval szemben 2008.
februdr 26-t6l kezd6déen szabadon lebeg, a
forint mozgasat a piaci erék hatarozzak meg.
Az ezredfordulot kovetd forint alapu, majd
2002 utan a deviza alapu hitelezés expanzi-
oja féleg lakossagi oldalon - az eleve agga-
lyos hitelképességti adosok iranyaba - a
2008-as arfolyamrobbanas, a kockazati fel-
aremelkedés, valamint munkahelyvesztés és
jovedelemcsokkenés kovetkeztében stlyos
pénziigyi instabilitast okozott a lakossagi,
de az 6nkormanyzati szektorban is. Az ados-
sagspirdl létrejotte miatt a Magyar Nemzeti
Bank kordbbi vezetéseit élénk tdrsadalmi
kritika érte.

Az Alaptorvény 41. cikke kimondja, hogy a
Magyar Nemzeti Bank Magyarorszag koz-
ponti bankja, amely kiilon sarkalatos tor-
vényben (2011-es, majd 2013-as jegybank-
torvény) meghatarozott modon felelés a
monetaris politikaért. Az MNB elsédleges
célja az drstabilitds elérése és fenntartdsa.
Elsédleges céljanak veszélyeztetése nélkiil, a
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rendelkezésére all6 monetaris politikai esz-
kozokkel tdmogatja a kormany gazdasagpo-
litikajat. A magyar jegybank tevékenysége —
tartalmi megkozelitésben — a kozjot szolgalja.
Tehat a jogszabalyilag megjelolt mandatu-
mok végsd soron a tarsadalmi és gazdasagi
kozjé érdekében érvényesiilnek. A moderalt
inflacio, a gazdasagi novekedés és a pénziigyi
egyensuly realizalasa egyarant harmas vetii-
leti. Allamhdztartasi, vallalkozasi és csaladi-
héaztartasi szinten egyarant hat. A jegybanki
mikodés makro- és mikrogazdasagi sikban,
és tarsadalmi kontextusban fejti ki hatdsat's.

A Magyar Nemzeti Bank a Kézponti Bankok
Eurdépai Rendszerének (KBER) tagja. Az
MNB, valamint szerveinek tagjai a jegybank-
torvényben foglalt feladataik végrehajtasa és
kotelességeik teljesitése soran fiiggetlenek,
nem kérhetnek, és nem fogadhatnak el uta-
sitasokat a kormanytdl, az Eurépai Kézponti
Bank (EKB) kivételével az Eurdpai Unid
intézményeitdl, szerveitdl és hivatalaitdl, a
tagallamok kormanyaitél vagy barmilyen
mas szervezettdl, illetve politikai parttél. A
jegybank sajat elhatarozasabol, nemzetgaz-
dasagért felel6s magatartasabdl alakul ki a
fiskalis politikat tamogaté mechanizmus
rendszere, amely az elsddleges, drstabilitasi
céljai veszélyeztetése nélkiil valosul meg.

2013-ban az Orszaggytlés a jegybank fiig-
getlenségi garanciait megdrizve Uj jegybank-
torvényt fogadott el (2013. évi CXXXIX.
torvény). Az Uj szabédlyozds a jegybanki
klasszikus feladatok mellett kitér a hatékony
makrogazdasagi feladatok és beavatkozasok
korére, lehetdségeire, e téren a nemzetkozi
kooperaciora, tovabba a pénziigyi kozvetité
rendszer feliigyeletére.

16Haztartdsiszinten pl. adevizahiteles csaladok hiteleinek
forintositdsaban a jegybanki tartalék egy részének
(10 md EUR) rendelkezésre bocsatidsa. A devizdban
eladdsodott vallalkozasok devizahiteleinek lecserélése
forint hitelekkel az NHP keretében. Az alacsonyabb
iranyad6 kamattal az dllamadossag finanszirozds és a
kereskedelmi hitelezés kamatkoltségeinek csokkentése.
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Két évtizede a jegybank els6dleges feladatava
tett alacsony inflacids szintrdl azt tartottak,
hogy a gazdasagi novekedést kozvetetetten
serkentd tényezd, azonban napjainkban ez az
Osszefliggés vitatott kozgazdasagi kérdéssé
valt. Az amerikai jegybank az 1970-es évek-
t6l lényegében harmas jegybanki célkit(izés
mentén dolgozik, ahol az inflacié alacsony
szinten tartasa csak az egyik (de nem elsé
cél, a masik a novekedés, a foglalkoztatott-
sag emelése. A Fed monetaris politikai prio-
ritas sorrendjében a 2007-es valsag ota még
egyértelmtibben elsd helyre keriilt a gazda-
sagi novekedés, a foglalkoztatas bdvitése. A
valsag enyhitése érdekében pedig nagyfoku
monetaris lazitdsokba kezdett. Ennek ered-
ményeként az amerikai gazdasag 2014 Gszére
kikeriilt a valsagbdl, igy a Fed a monetaris
lazitasra épiil6 politikdjat befejezte.

Az Eurdépai Koézpont Bank 2012 szeptem-
berétsl a gyengén teljesitdé monetaris zéna
tagallamok allampapir piaci refinansziro-
zasat hatarozta el.'”” A japan koézponti bank
(BoJ) ugyancsak erdteljes monetaris lazita-
sokat alkalmaz a gazdasag élénkitése érdeké-
ben. A Bank of England ,funding for lend-
ing” programja ugyancsak gazdasagélénkito
célzatu. Az Argentin Kozponti Bank 2012
marciusatdl alkalmazza a tobbes jegybanki
célkitlizés rendszerét, amelyben nevesi-
tik a monetaris és a pénziigyi stabilitast, a
munkahelyteremtést, a jovedelmek kiegyen-
sulyozottsagat megvaldsitd gazdasagi fejlo-
dést, s6t korldtozott mértékben a devizatar-
talék allamaddssag finanszirozasra torténd
felhasznéalhatdsagat is.

2013 tavaszatdl az 4j tipusu, vilaggazdasagi
trendeket koveté unortodox jegybankpo-
litika ,dontési alapjai”*® megteremtédtek

7" Amib6l val6jdban érdemi torténések csak 2015-
t6l jelentkeznek. Lasd bévebben: Lentner Csaba:
Adoézasi Pénziigytan és Allamhaztartasi Gazdalkodas c.
tankonyv, 1. fejezete

8 A jegybanknak Uj vezetése lett, amely az el6z6
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hazankban is. Vagyis, a bigott, normativ, egy-
oldaly, csak inflaciéra koncentrald jegybanki
elsédleges célkitlizés rendszer nem élte tul a
valsagot Magyarorszagon sem. A Magyar
Nemzeti Bank dltal 2013 nyaran elinditott
Novekedési Hitelprogram jelentés elem a
novekedési fordulat eléréséhez. E célt a prog-
ram elsé (2013. évi) szakaszaban 750 milli-
ard, a méasodik (2014. évi) szakaszaban 2000
milliard 6sszegi hitelkeret szolgalja. A NHP
szerves folytatasa annak a kiszamithatdsag-
nak és a fokozatossagnak, amelyet az MNB
a jegybanki alapkamat csokkentések soran is
alkalmazott 2013-ban. Jé alapot ad a prog-
ramnak, hogy Magyarorszagon az arstabili-
tas 2013 elejére megvaldsult, és a pénzigyi
stabilitas is igen sokat javult. Novekedésre
el6készitett, s6t 2014-t6l tartdés noveke-
dési poziciéban van az orszag, igy az MNB
harom teriileten jarulhat hozza a névekedési
fordulathoz.

A novekedési hitelprogram megvaldsitasaval
a Magyar Nemzeti Bank lényegében koze-
lit abbéli, az 1990-es éve elején még meg-
1évé refinanszirozéi funkcidihoz, amelyek a
redlszektor tekintetében az 1990-es évekre,
az allamaddssag finanszirozas tekintetében
pedig az ezredforduldra felszamoldsra keriil-
tek az eurdpai unids csatlakozas elGkésziile-
tei sordn.

o 2013. augusztus 28-an mar 3,8%-ra,
2013. november 27-ét8l 3,2 szdzalékra,
majd 2014. julius 23-t6l 2,1 szazalékra
csokkent a jegybanki alapkamat, 2016.
aprilis 27-t61 1,05%, 2016 majus 25-t6l
pedig 0,9%, amely iranyad6 kamat 2011.
december 21-én még 7% volt".

évtizedek normait mell6z6, s6t, egyértelmiien gazdasagi
novekedést segitd monetaris politika hive.

¥ A jegybanki alapkamat mérsékl6dés a 2010-es
valasztasok utan, kifejezetten pedig az 4j kormany altal
Monetdris Tanacsba delegalt tanacs tagok mikodésétol
kezdve allt el6.

2010 .

« 2013 februdrjdban az évre varhato teljes
aremelkedés mértékét 2,8%-ra becsiilték
a progndzisok. 2014-t6l az inflacié mér-
téke nulla szazalék koriili. Utoljara az
1970-es évek eldtt volt ilyen alacsony az
inflacio6 és az aremelkedés mértéke.

A torvényalkoté a Magyar Nemzeti Bank
monetaris stabilitast erdsitd tevékenysége
érdekében 2013. oktober 1-jétél a jegy-
bankba olvasztotta a Pénziigyi Szervezetek
Allami Peliigyeletét®, illetve annak jogosit-
vanyait. Ezzel a jegybank makroprudencialis
szabalyozdsa a mikroprudencialis szabélyo-
zassal, befolyasolassal és az ezt megalapozd
ellendrzés eszkozeivel is kiegésziil, amely
ugyancsak igazodik a nemzetkozi, eurdpai
unids tendencidkhoz. 2013 szeptemberében
az Eurdpai Parlament az EU legnagyobb 150
bankjat az Eurdpai Kézponti Bank feliigye-
lete ala vonta. A 2007-ben kirobbant valsag
6ta a vilagban, 2010-t6] pedig Magyaror-
szagon is alapvetd szemléletbeli valtozasok
alltak be az dllampénziigyek teriiletén.

Az dllamadoéssag finanszirozasra és a keres-
kedelmi hitelezésben alkalmazott kamatokra
kedvezé hatast gyakorld iranyadd rata és
a novekedési hitelprogram mellett a jegy-
bank allamaddssag finanszirozast segitd
ugynevezett oOnfinanszirozasi programja®!
jelentds hatast gyakorolt a 2010 és 2016-0s
év eleji idésikban bekovetkezett kozel 10 sza-
zalékos GDP-aranyos allamaddssag-csokke-
nésben, és a deviza denominaltsdg jelentés,
mintegy fele aranyd mérséklédésében. A
magyar gazdasag 2013-ra tdljutott a fiskalis
politikai fordulaton??, 2013 és 2016 kozott

2 Lasd bévebben: Kalmdn Janos: A pénziigyi
kozvetitérendszer feletti feliigyelet intézményi keretei
Magyarorszagon, Pénziigyi Szemle, 2015, Vol. 60. No. 1.
125-138. 0.

2 Lasd bévebben: Kolozsi P4l Péter: Onfinanszirozési prog-
ram: jegybanki eszkozokkel az ellenallobb magyar gazdasé-
gért, Polgari Szemle, 2015. Vol. 11. No. 4-6., 290-305.

22 Magyarorszag kikeriilt az EU tulzott deficit eljarasabol,
koltségvetési hianya tartdsan 3 szazalék alatt van.
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pedig egy sikeres monetaris politikai rend-
szervaltast hajtott végre. A versenyképességi
fordulat érdekében azonban mind a fiskalis,
mind a monetaris politikdra tovabbi eréfe-
szitések varnak®.

3. U] DIMENZIOK - TORTENETI,
TUDOMANYOS HATTERREL

Az allampénziigyek tudomanyteriilet az
interdiszciplinaris  jellegéb6l  addéddan
magaba integralja a politikat, a gazdasa-
got, és a maga jogi eszkozeivel a fenndllo
rendet torvényesiti. Az dllam mukodése
bar vonatkoztathatd egy részvénytarsasa-
géhoz, azonban az elsédleges profitérdekek
aligha élvezhetnek prioritast a kozszolgal-
tatasok szervezésében. A DPM* paradig-
maban testet 6ltott menedzser jellegli dllam
mukodtetése végiil is egy neoliberalis gaz-
dasagi rendszerben sziiletett meg. Olyan
mechanizmusban, amely a piaci szereplék
korlatlan automatizmusait hirdette és lehe-
tové tette. Az allam nem befolyasolta, nem
ellendrizte, nem szabalyozta kelld6 modon a
részvénytarsasagok miikodését, igy az a fajta
részvénytarsasagi forma, amely a neolibera-

> Fiskdlis téren a hazai véllalkozasok szélesebb kort
»kedvezményezése”, a jegybank esetében pedig a no-
vekedési hitelprogram fokozatos kivezetésével a piaci
alapu hitelezési tevékenység elémozditdsa. A hitelezési
kockazatok csokkentése és a gazdasagi novekedés KKV-
hitelezésen keresztiili dinamizalasa érdekében az MNB
gité Novekedéstamogatd Programot (NTP). Az NTP a
Novekedési Hitelprogram (NHP) kivezetési szakaszat
és a Piaci Hitelprogramot (PHP) fogja Gssze. A magyar
kozpénziigyi rendszer direkt tdimogaté mechanizmusai
helyébe indirekt eszkézok kell 1épjenek, igy a ,felerd-
sitett” gazdasagi szerepl6knek — kozpénziigyi rendszer
altal kozvetetten tdmogatott — piaci koriilmények kozott
is helyt kell allniuk. V6. USA Quantitativ Easing (QE)
utani periodusa.

# Decentralization, Privatization, Management a meg-
haladott New Public Management gazdasigi elemei,
amelyek aktiv allammodellben nem alkalmazott esz-
kozok. Helyettiik: Centralization, Nacionalizaton, Pub-
lic Good - sajat kutatasi eredmény, sajat meghatdrozas
(Lentner, 2016 - publikalas alatt bévebb tartalommal)
CNPG.
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lis termelési mo6d alapegysége, dllami rahatds
nélkil kudarcba fulladt.”® Nos, ennek a val-
lalati formanak a rendezési-miikodési elveit
atiiltetve, vonatkoztatva az allam mikodé-
sére, eleve kudarcra volt itélve. A nem szaba-
lyozott részvénytarsasag, bank — mint rend-
szer — vallott cs6dot, a nem szabalyozo allam
mukodésének kovetkezményeként. A valla-
lati szinten torténd nem szabalyozottsag, az
alanyai jogon szabalyozot is igen nagymeér-
tékben szabalyozas mentessé tette.

Nem véletlen - irja Tamas Andras* -, hogy
valamennyi liberalis torekvés — amely a leg-
kiilonfélébb érveléssel allamokat cselekvési
lehetéségiitkben korlatozna gazdasagpoli-
tikdjukban, pénziigyi vagy szocidlis rend-
szeriik kialakitdsaban - ragaszkodik ennek
jogi kifejezéséhez, a piacok globalizaciojat
lehet6vé tevd jogi szabalyozashoz, a hatalyos
jog deregulacidjahoz, globalis pénzpiaci fel-
tételek forszirozasahoz a kozszektorban, egy
egészen Uj ,jogi~ alapozottsaghoz. Egy olyan
kozigazgatashoz, amely f6képp management,
elfogadhatosaga marketing, igazsaga a hasz-
nossag és kifizetdddség (valaki szdmara).

Tanulsagként fogalmazza meg Lérincz Lajos
a magyar torténelem vonatkozasaban,?” hogy
a kiralyi hatalom erésédésekor, erds kor-
many mikodésének idején az orszag bizton-
saga, nemzetkozi kapcsolatrendszere, gazda-
sagi helyzete elfogadhat6 allapotba keriilt, a
kaosz, a gazdasagi valsagok, az elszigetel6dés
pedig a kormanyzo6 hatalom elerétlenedésé-
nek kévetkezménye.

» Amerikai jelzalogpiaci valsag, bankok, termel6-szol-
galtatd cégek tomeges csédje. A piaci koordindcié hid-
nya, hathatos ellenérzés elmaraddsa. Mohoség, kapzsi-
sag, profit szempontoknak aldrendelt véllalati mikodés
az ellendrizetleniil hagyott piacokon. Ld. Banfi Tamas-
Kiirthy Gabor-Banfi Attila: Szabalyozds a pénziigyi
valsag(ok) utan (kozott) - kényszer és lehet8ség, in
Pénziigyi Szemle, 2011/2. szdm, 191-210. o.

* TAMAS: i. m.

¥ Lérincz (2010a): i. m.
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Az erfs, intézkedd, és a gyenge, bologato
allam kozigazgatasi, kormadnyzasi dilem-
maja régi keleti. Matyas Antal akadémikust
idézve:*® a neokeynesidnus (a neoklasszikus
szintézist képvisel6) kozgazdak a tékés gaz-
dasag automatizmusai miikodését illetéen
felemas allaspontot foglalnak el. R6vid tavon
kétségbe vonjak a tékés maganszektor stabi-
litasat. Tobin és szerzOtarsa, Buitner® sze-
rint a munka és a téke alulfoglalkoztatasa
elég gyakori és tartds ahhoz, hogy igazolja
a gazdasagpolitikai beavatkozas ellenzését.
Modiglinai allaspontja hasonlé: a moneta-
ristak tévednek, amikor azt hiszik, hogy a
gazdasag mar annyira védett lenne a megraz-
kodtatasokkal szemben, hogy stabilizacids
politikara mar nincs is sziikség. Az allitasuk,
hogy a stabilizacids politikak nem csokken-
tették, hanem éppen ellenkezdleg, novelték a
bajt, az Egyesiilt Allamok és mas ipari orsza-
gok adatainak ismeretében nem allja meg a
helyét.*® Matyas Antal 2006 végén tett kieme-
1ései, hivatkozasai helytallosagat misem bizo-
nyitja jobban, mint a 2007 tavaszara ssze-
omlo, és azota is 6sszeomlott allapotban 1évé
neoliberalis termelési mdd ténye.

Koézpénziigyek mint atfogobb kategoéria, az
allamhaztartastan, pedig mint a pénziigyi,
vagyoni folyamatok technikai keretrendszere
a kozigazgatas-tudomany szerves része. Az
allam muikodtetésének rendezd elveit és gaz-
dasagi kereteit adjak. A jog a maga eszkozei-
vel szabalyokat épit, regnalé gyakorlatot sza-
balyokba foglal,’ amivel segiti a folyamatos-

2 Matyas Antal: A pénz semleges voltaval kapcsolatos
vitak a kozgazdasagtan kiilonboz6 irdnyzataindl, in
Lentner Csaba (szerk.): Pénziigypoliti-kai stratégidk a
XXI. szazad elején, 2007, Akadémiai Kiadd, Budapest.
*» Tobin, James — Buitner, Willem: Fiscal and Monetary
Policies, Capital Formation and Economic Activity, in
Tobin, James: Essays in Economics, Vol. 3., 1982, The
MIT Press, 183. o.

% MODIGLIANI, FRANCO: Pénz, megtakaritds, stabilizdcid,
1988, KJK, Budapest, 126. o.

31 Ez torténhet képvisel6i inditvanyokkal, kormany els-
terjesztésekkel, amelyek torvénnyé valhatnak. Torténhe-
tett diorit koszlopra vésve (Hammurapi), a lényegiik

2010 .

sagot, a hatékonysagot, és az atlathatdsagot,
ellenérizhetGséget. Az allam szerepének fel-
értékelddésével adodott — Magyarorszagon
is -, hogy a mutkodéséhez alapos tudoma-
nyos, mddszertani rendszer formalédjon. A
jogtudomany és a gazdasagtudomany inter-
diszciplindris mezsgyéjén ,,megképz6ds”
allamtudomany magaba 6tvozi a kozjogot,
a kozpénziigyeket (allampénziigyeket), a
nemzetgazdasagtant, az e-governmentet, a
kozszolgalati hivatasrendek tudomany-szak-
tertileteit, kozigazgatas szervezést, kozizga-
tas managementet, a kozszolgalati kommu-
nikaciét.*

ugyanaz. Technikai eszkozok az dllamgépezet miikodé-
sében. Technikai eszkoz maga az addzds gazdasagi vetii-
lete is, hiszen az addkat az adézok - alapvet6en — nem
a kozgazdasagi optimum szerinti adderd-képességiik,
hanem az allampénziigy fiskdlis igénye szerint fizetik.
Maga a politikum, a regnal6 politikai erd, annak szan-
déka, értékrendje az allampénziigyek végsé formaloja.
Nem egy szerves, alulrél épitkezé folyamat, mint ahogy
»a politikai tdrsadalom semmiképpen nem a tdrsuldst
kezdeményezd egyének kozotti szerzddés terméke. Kez-
detektél fogva létezik egy tdrsadalmi rend...” ABELEs,
MARC: Az dllam antropoldgidja, 2007, Szazadvég, Buda-
pest, 27. o. Tehat a dolgok alapvetGen eleve elrendeltet-
tek. A jog, és a gazdasagi irdnyitds lek6vetd, rendet sza-
bélyokba iktatd, majd az végrehajto tevékenységet végez.
32 A felsorolas célja nem a teljes kortiség illusztrélasa,
hanem az dattekintés, az Uj irdnya gondolkodas

felvazoldsa.
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1. abra. Uj tipusii magyar dllampénziigyi rendszertan tudomdnyos vdza

Forrds: Lentner 2015

A neoliberalis rendszer valsaga a kozigaz-
gatas-tudomany szerepét, jelentségét kibo-
vitette. Az erds, aktiv szerepkord allam jo
tedridju kozpénziigyi viszonyai, atlathatd
allamhaztartasi rendszere a jo allammikodés
alapjat jelentik. A kozigazgatas-tudomany a
valsag egyik kovetkezményeként béviil6, disz-
ciplindkat magéba olvaszt6 tudomany.

A banktan kategoridba foglalt banki mecha-
nizmusok és intézmények, szabdlyozasi és
feltigyeleti strukturak, vagyis a klasszikusan
a pénziigyek alaptudomany teriiletén beliili
részek a kozigazgatds-allam tudomanyok tar-
tomanya felé kozelitenek. A privat bankmuiko-
dés ugyanis allami és nemzetkozi szerepvalla-
las, hatarokon ativeld szabalyozas, hatékony
feltigyeleti ellendrzés. Idénként koltségvetési
tamogatas és befolyasolas nélkiil nem képes a
vallalkozas folyamatos vitelére.

Mas vonatkozasban, a valsagkezelésben uj
szerepet kap az allam, igy az erGs, piaco-
kat szabalyozé és ellenérzé hatalom a valsag
kialakuldsa és eszkaldldodasa okan, illetve a
konszolidacié megteremtése érdekében indo-
kolt, hogy a pénziigyi piacokat és banki intéz-
ményeket a figyelme kozéppontjaba allitsa.
A gazdasagi szervezetek koordindlasa, befo-
lyasoldsa, és ellendrzése csak a jol szervezett
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gazdasagi kormdnyzas kezében, vagyis vila-
gos kozpénziigyi és atlathato allamhaztartasi
alrendszerek mentén lehet eredményes.

A 2010 ota folyamatos magyar nemzetgaz-
dasagi eredmények,” tovabba a nemzetkozi
térben 2007 ota lejatszodo folyamatok, és a
magyar torténelem sikerekkel pasztazott alla-
potai minden esetben aktiv allami szerepvallalas
bazisan kovetkeztek be. A magyar valtozasok
kritikai igy alappal nem iranyulhatnak az allam-
pénziigyi torténések vitelére, hiszen azok nem-
zetkozi térhez és magyar torténelmi multhoz
igazoddan torténnek.* A kritikdk a valtozasok
gyorsasagét érinthetik. Azonban tény, hogy a
neoliberalis piacgazdasag a poszt szovjet térség
orszagai koziil Magyarorszagon eresztette a leg-
mélyebb gyokereket, és Magyarorszagon tortént
meg leggyorsabban a gazdasagi és tarsadalmi
adottsdgokhoz nem illeszkedé — atmenet nél-
kiili, nyers — neoliberalis piacgazdasag kialaki-
tasa, amely 2008-ra lényegében Osszeomlott.*

¥ Mint az allamcs6d elkeriilése, a pénziigyi stabilizacié
megteremtése, a gazdasagi névekedés elinditsa, a fog-
lalkoztatas bévitése, allamaddssag novekedésének meg-
allitasa, IMF hitel nélkiili gazdalkodas etc.

* Vagyis egy szerves, az orszag gazdasagi, tarsadalmi
multjahoz illeszkedve, egyidejtleg 0j nemzetkdzi példa-
kat kovetve.

35 Szubjektiv alldspontom.

36 25 milliard USD IMF-, WB-, ECB-hitel nyujtasaval
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Viltozatni, az organikushoz kozeli allapotot
elédllitani, pedig csak a nem illeszkedd, nem
organikus elemek® minél gyorsabb elhagyasaval
lehetséges. 2010-t6l a tehermegosztasra®™ és az
allami gazdasagbefolyasolasra épiilé iranyitasi
modellel, 2013-t6l erds jegybanki tamogatassal
erdsitve, Magyarorszag Eurdpa egyik leggyor-
sabban novekvd, egyidejiileg pénziigyi stabili-
tast” felmutatd orszagava valt.

4. KILATASOK, KIHIVASOK

A jovére vonatkozd gazdasagi folyamatok el6-
rejelzése igen nagymértékben megneheziilt az
elmult években, a koriilottiink zajlo sztochasz-
tikus jellegi, nem vart, elére nem jelezhetd
moddon bekovetkezd foleg kiilsé politikai, tar-
sadalmi és gazdasagi események” hatdsara. A
tervezési idésikokban elgyengiil annak jelentd-
sége, hogy egy kozéptavu, vagy egy hosszabb,
netan egyéves nemzetgazdasagi-koltségvetési
idGszakra tekintiink elére, mert a befolyasold
események ,bemérhetésége” egyre nehezebb,
és egyre bonyolultabb a mar kialakult bazison a
jovot tovabb prognosztizalni.

maradt az orszag a felszinen. 2008-2010 kozott 1ényeg-
ében ,,a valsag stagnalt”.

7 Az 1980-as évek végének rendszervéltast 6hajtd ma-
gyar mili6jéhez (6sszeomlott szovjet tipusu tervgazda-
sag, elétte megharmadolt orszag, még korabbrdl tobb
évszazados bizanci, majd Habsburg befolyas, despoti-
kus, illetve alarendelt allampénziigyekkel, és igy min-
dossze is csak ezer egyszdz éves Karpat-medencei je-
lenlét a nyugati mintaju kozigazgatasi térben, de eldtte
tobb ezer éves azsiai jelenlét, és mindezek emlékezetben,
genetikdban fellelhetésége okan) soha nem tartottam
szervesen illeszkeddnek az angolszdsz tipusu, legaldbbis
ott kialakult neoliberalis piacgazdasag dtmenet nélkiil,
és teljes mélységli bevezetését, azzal tortént két évtizedes
kisérletezést.

3 Kozteherviselés kozérthetéen: a nemzetkozi vallalatok
és bankok anyagi erejiikhoz igazod6 megadoéztatasa.

¥ Novekedés és stabilitds (pénziigyi, arszinvonal) egy-
idejtileg jo alapot adhat az események, az eddig épitett
modell tartds fennmaraddsahoz, kiilonosen, ha a tar-
sadalmi hozzdallas (a legitimdcié — Rodriki-modell) is
tamogatd jellegli marad.

% Migrans helyzet, olajarak hektikus rangatézasa, tér-
ségbeli ukran, torok, szir fegyveres konfliktusok, EU-
embarg6 Oroszorszag ellen, EU mediterrdn térségének
valsaga, esetleges atterjedése az északi orszagokra etc.

2010 .

A magyar gazdasag 2010-2016 kozott elért
kedvezé eredményeire, mint bazisra, nehezen
helyezhetiink egy eldretekinté 10 vagy egy 35
éves prognozis iddszakot, mert az eddigi ,,pozitiv
hozadék” fenntarthatosdga nehézségekbe iitkozik,
amit harom tényez6 hataroz meg: 1. az amerikai
kamatemelési ciklus elinduldsa, amely az allam-
addssag-finanszirozast megdragitia a vilag-
ban, 2. az EU kotelezettségszegési eljarasainak
sokasoddsa,*! 3. az EU-USA kozotti szabadke-
reskedelmi targyaldsok hatasa, melyek az allami
tamogatasok®, a gazdasagba torténd direkt kor-
manyzati beavatkozasok letiltasat, egyidejileg
az eddig jol teljesité magyar modell médszerét
iktatja ki. Tehat, az EU elvdrdsainak szildrdsdga
esetén a magyar modell nehézkesen fenntart-
haté, de ha gyengiil az EU akarateré érvényesito
képessége, akkor van esély a nem konvencionilis
magyar eszkozok folytatdsdra, dm e folé felsé kor-
latot emelhet az, amennyiben az EU és az USA
kozott létrejon® a szabadkereskedelmi megdlla-
podds, amely Magyarorszdgra, mint EU-tagdl-
lamra is kotelezd erével hat majd.

André Gide gondolataival* zarva: maga a tor-
melék is emeli a talajt, amelyen jarunk, és ha
egy-egy torony csucsa alacsonyabbnak latszik,
mint azt kordbban szemléltiik, az onnan van,
hogy a tormelék, amelyen jarunk, magasabban
van (magasabbra emel benniinket).

Tehat, ha értiink el eredményeket, még ha azok
folytathatatlanna valnak is*, azért haladtunk
elébbre a vilag, a kornyezetiink, a tarsadalmunk

1A magyar kormanyt a nem konvencionalis eszk6z6k
alkalmazésa végett szamos kritika éri Briisszelb6l.

2 S6t, a szabadkereskedelmi egyezmény megkotésével
nem csak a nemzeti timogatésok neheziilnek el véglet,
hanem az EU kozos koltségvetésének, kiillonosen mez6-
gazdasagi tdmogatasai is, amely jelentGs bevételi forras a
hazai termel6k szdmdra is.

# Ezt mostnémileg halasztjaaz USA-ban soron kovetkezd
elnokvalasztas, mire folall az 4j adminisztracio, a
kiilpolitikdban hatarozott lépések lesznek stb.

* Nem sz4 szerint idézet, de a lényegét megragadva,
papai kozépiskolai irodalomoéra emlékeimbél felidézve.
* Az eredmények elérését biztosito mddszertan, eszkoz-
rendszer ,kiiktatdsa” kovetkeztében.
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épitésében, hiszen Magyarorszag 2010 utan, idejlleg nétt a lakossag fizet6képes kereslete. A
jobbara sajat belsd er6forrasaira és nem- gazdasagpolitikai eredmények fenntartasa, és az
zeti, autondmma tett kozpénziigyi eszkozeire alapjukat add eszkozrendszer tovabbi érvényesi-
tamaszkodva kikeriilt az addssagcsapdabdl, és  tése egyarant tarsadalmi, vallalkozdi és nemzet-
gazdasagi novekedési palyara lépett, ezzel egy- gazdasagi érdek.
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