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Konyvismertetés

Elore a gazdasagi valsagba!

[Mihélyi Péter: A magyar gazdasag atja az addssagvalsagba 1945-2013. Corvina Kiadé
Budapest. 2013. 207 oldal. ISBN 978 963 13 6169 8]

Fiistos Hajnalka PhD hallgato

Mihalyi Péter konyvében Magyarorszag eladésodasanak folyamatat veszi
gorcsd ala 1945-t6l napjainkig és véleményezi azt, hogy a magyar gazdasagpoli-
tika iranyitasaért felelds vezet6k mikor és hogyan mulasztottak, illetve dontottek
rosszul az addssagkezelés soran.

A tanulmanyban hdarom idészakra lebontva kévethetjiik végig azokat az okokat
és kortilményeket, amelyek a jelenlegi addssaghelyzetbe juttattak az orszagot. Az
elemzés 1945-t61 kezddédik és elséként a szocializmus iddszakat vizsgalja 1989-
ig, a kovetkezd vizsgalt id6szak a rendszervaltastol 2006-ig tart, és végiil a 2007
és 2013 kozott eltelt évek kapcsolodd torténéseit és eredményeit mutatja be a
szerz6. Mihalyi mindjart az elején harom alapallitassal €l. Az els6 allitas szerint
Magyarorszagon évtizedekre visszamendleg nem beszélhetiink tarsadalmi-gaz-
dasagi valsagrdl, mert annak klasszikus ismérvei nem azonosithatéak be (nincs
sorozatos kormanyvalsag, nincs druhidny, nincsenek munkabesziintetések stb.)
és tény, hogy az orszag sokat fejlédott, modernizalddott 1945 6ta. A masodik
allitas alapjan az eladésodas nem kothet6 pusztan az utdbbi évekhez, ez egy tobb
évtizedet atoleld folyamat eredménye. Végiil a harmadik allitas szerint a 2006 6ta
fennall6 addssagcsapdabol az orszag sajat erejébol nem lesz képes kilabalni.

A magyar gazdasag miikodését befolyasolo tényezdket vizsgalva megallapithatd,
hogy a legnagyobb problémat az allamadéssagunk mértéke jelenti, amely unios
és régios szinten is kimagasléan magas. A kiilsé addssag csokkentése sziikséges,
az ezzel kapcsolatos intézkedések azonban fékezik a gazdasagot és ezaltal meg-
hosszabbodik a recesszid, azaz addssagcsapdaban vagyunk.

A kotet el6szor vizsgalja a magyar gazdasag teljesitoképességét és teljesitményét
a megtigyelt id6szak kezdetétdl és megallapitja, hogy bar voltak olyan id6szakok,
amikor a gazdasagi novekedésiink meghaladta a nyugat-eurdpai atlagot, vagy
akér az Amerikai Egyesiilt Allamok ndvekedését is, dsszességében azonban az
elmult 100 évben nétt a lemaradasunk Nyugat-Eurépahoz és az Amerikai Egyesiilt
Allamokhoz képest. A felzarkézasi kudarcunknak négy alapvetd okat hatarozza
meg a szerz6. Az okok a kovetkezdk: az orszag kedvezdtlen foldrajzi adottsagai.
Idesorolhatd az dsvanykincsek és kiakndzhato energiaforrasok sziikossége. Az
orszagban léteznek szén-, kéolaj- és egyéb asvanykincs leléhelyek, azonban a
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kitermelési koltségek a vilagpiaci atlagkoltségekhez képest nagyon magasak len-
nének. Sok mas, fejlettebb orszaghoz képest hatranyt jelent az is, hogy nincsenek
tengerpartjaink, kikotéink, melyek az export és import kereskedelmi kapcsolatok
terén hatalmas jelentdséggel birnanak. A felzarkozast nehezit6 okok kozott a szer-
z6 masodikként emliti azt, hogy, az elmult hét évtizedben mindvégig pazarldéan

bantunk a termelési tényezokkel (a termdéfolddel, a tékével és a munkaerével). A
termdfolddel és a tékével nemzetgazdasagi szinten torténd pazarlasra a szerzd

példaként hozza fel a rendszervaltast kovet6 eseményeket, amikor a termel6 ka-
pacitasok, a vallalatok és a mezdégazdasagi birtokok szétaprozasa tortént a rosszul

kivitelezett karpdtlas soran. A munkaerd pazarlasara tobb példaval is é1 Mihalyi.
Egy, az 1980-as évekrol készitett becslés szerint a legalis szektorban dolgozok a

munkaidejitk 15-20%-at ,,16gassal” toltotték el, amely ésszer(ibb 6sztonzéssel és el-
lenérzéssel elkertilhetd lett volna. 1989 utan a magyar gazdasag egészében megfi-
gyelhetd a felhasznalt munkaeré mennyiségének csokkenése. A korkedvezményes

nyugdijazdsok nagy szdma, a kiilonféle jogcimeken felvett segélyek, a kétkeresés

csaladmodell visszaszoruldsa mind-mind a hasznos munkaeré felhasznalas csok-
kenését erdsitették. A szerzo dltal a felzarkozast nehezité harmadik okként az

orszag eladdsodasa keriilt megnevezésre, amely miatt tobbszor is likviditasi valsag

alakult ki a megfigyelt id6szakban. A tanulmany részletes tabldzatot tartalmaz az

1956. és 2008. kozott kialakult likviditasi valsagokrdl, amely 6nmagaban is érde-
kes tanulmany. A sikeres felzarkozas utjaban allé negyedik ok a stop-go politika,
amelynek soran a koltségvetés egyensulyanak javitasat szolgalo megszoritasokkal

egyidejiileg a gazdasagot élénkité programokat, csomagokat jelentettek be.

A tanulmany tovabbi részében az emlitett id6szakokon végighaladva megtud-
hatjuk hogyan alakult ki és novekedett tovabb az allamadéssagunk arrdl a (mar
akkor is) tetemes méret(i szintrdl, amely a masodik vilaghaboru végére alakult
ki (hadikolesonok, atvallalt addssag, jovatételi kotelezettség eredményeként).
Mihalyi Péter szamos, tablazatba foglalt, illetve grafikonokon megjelenitett adattal
tamasztja ald és egésziti ki a kiillonboz6 korszakokban levont tanulsdgokat.

A szocializmus 1950-es éveit bemutatva a szerz6 6szintén és kritikusan ir az el-
hibazott gazdasagpolitika keretén beliil végrehajtott tulzott iparositas, a beszolgal-
tatdsok, a termeldszovetkezetek kényszeritett létrehozasa eredményeként létrej6vo
gazdasagi hanyatlasrol és tovabbi eladosodasrol. Mihalyi kutatdsait nehezitette az a
tény, hogy 1947-t6l egészen a rendszervaltasig nem késziilt rendszeres adatgyfijtés,
nem dallnak rendelkezésre adatsorok és a szocializmus éveiben nem volt észinte
beszéd a kiils6 dllamaddssagrol. Az 1968-ban utjara inditott Gj gazdasagi mecha-
nizmus finanszirozasi stratégiajardl is teljes volt a hallgatas a kdzvélemény felé és
a korabeli titkos dokumentumok elemzéséb6l tudhatd, hogy a partallami vezetés
mar 1969-ben latta, hogy a megkezdett reform nem fogja felerésiteni a ndvekedést
és az el6remenekiilést valasztva a tervszer(i eladosodast javasolta a partvezetés.
A kotet a tovabbiakban vizsgélja, hogy az 1973-as és 1979-es olajvalsagok milyen
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nyomokat hagytak gazdasagunk életében, milyen kiils6 finanszirozassal, révid le-
jaratu hitelek felvételével tudtak az orszag vezetdi biztositani atmenetileg a fizetési
kotelezettségek fedezetét. Mihalyi tanulmanydban kifejti, hogy az ad6ssagspiral
1973 utan indult be, az els6 olajsokk hatasait kovetden. A szerzd szavaival élve
»Innentdl kezdve a kiilfoldi hitelfelvételek kozvetlen célja az éppen lejard hitelek
torlesztése volt, kozvetett célja pedig az elért életszinvonal fenntartasa — akar a
jovo felaldozasa aran is.”

Az 1980-as években és a rendszervaltashoz kozeledve a piacgazdasag iranyaba
mutatott a megvaltozott gazdasagi kornyezet, amelyen beliil lehet6ség nyilt kot-
vények és részvények belfoldi kibocsatdsara, kialakult a hazai értékpapir keres-
kedelem, Magyarorszagot torolték a COCOM listardl, kereskedelmi és gazdasagi
egyezményt kotottiink az Eurdpai Gazdasagi K6zosséggel és OECD tagallamma
valtunk. Mihalyi Péter tanulmanyaban szembesiti az olvasot azzal a sajnalatos
ténnyel, hogy mig az orszag lakossaga az 1980-as és 1990-es évek latvanyos
reformjaitél a magyar gazdasag élénkiilését és jelentds javulasat varta, addig a
rendszervaltas éveire az orszag a fizetésképtelenség hatarat surolta és cs6d kozeli
helyzetbe keriilt. Mindemellett az is ismeretes, hogy a tobbi posztszocialista or-
szagokhoz hasonldan a rendszervaltast kovet6en itthon is transzformacios vélsag
alakult ki, am a gazdasagi visszaesés mértékét és idétartamat tekintve hazankban
sokkal kedvezdbb volt a helyzet, mint a tobbi posztszocialista orszagban.

1989-ben szakmai vitak folytak az allamadéssag atiitemezésérdl, amely ad-
digra mar hatalmas méretet, megkozelitéleg 20 milliard dollart tett ki. A magyar
kormany végiil nem kérte sem az addssag elengedését, sem annak atiitemezését.
Mihalyi tanulmanydban részletezi, hogy miként zajlott le hazankban a privatizacio,
miért nem sikeriilt a teljes felhalmozott dllamadéssagot visszafizetniink annak
ellenére, hogy a privatizaland¢ allami vallalatok egytittes értéke béven meghaladta
az adossagunk mértékét, azaz egy sikeres privatizacidval és a privatizalt vagyontar-
gyak ellenértékének megfeleld felhasznaldsaval dllamadéssagunkat rendezhettiik
volna és a rendszervaltas utan tiszta lappal indulhatott volna az orszag.

A privatizaci6 soran a vagyonnak csak egy része keriilt az dllamkasszaba és
annak is csak toredékét hasznaltak fel addssagtorlesztésre. A privatizacio éveiben
valéban elszalasztottuk annak lehetdségét, hogy ha nem is teljesen, de legalabb
jelentds mértékben csokkentettiik volna az adéssagunkat.

Az 1990-es évek kozepétol kezdve egyre er6sodott az a torekvés, hogy a magyar
gazdasag szamara poétlolagos eréforrasként megjelené miikodo téke importja
intenzivebbé valjon és novekedjen. A 2006-ig beérkez6 mintegy 82 milliard dol-
larnyi kiilfoldrol érkezé befektetés olyan uj, kedvezo eréforrast jelentett a magyar
gazdasagnak, amely bekeriilt a gazdasagi aramlatba, de az addssagot nem néovelte.

A rendszervaltastol 2006-ig terjed6 id6szakot értékelve Mihdlyi Péter szamba
veszi a piacgazdasag nyujtotta lehetségek altal 1étrejott latvanyos fejlédés jeleit is,
ugy mint az orszagos haldzatos infrastruktira fejlddését (autdpalyak, telefon- és
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gazhdlozat, mobiltelefon halézat, internet stb.). A fejlédés mellett azonban
tovabbra is fennallt annak a problémaja, hogy a makro-egyensulyok fenntartasa
folyamatos kihivast jelentett az orszag vezetése szamara. Rendszeresen megbom-
lott a fizetési mérleg egyenstlya és nétt a koltségvetési hiany, amely kozvetve
ahhoz vezetett, hogy a korabbi kelet- kozép-eurdpai orszagok viszonylatdban
az éllovasbdl sereghajtok lettiink. Az ezredforduldn a tobbi kelet-kozép-europai
posztszocialista orszagokhoz képest a magyar gazdasag volt a legnyitottabb a
kiilkereskedelem, a pénzpiacok és a tékepiacok terén. Magyarorszag a tobbi, eld-
z6ekben emlitett orszagokhoz képest sokkal korabban elkezdte a piacgazdasag
kialakitasat és szerzett ebbdl kezdeti eldnyt, amely elényok 2006-ra a multba
vesztek. A korszak konnyebb megértése és atlatasa céljabdl a konyv tartalmaz egy
tablazatos részletes értékelést a sikerek és kudarcok felsorolasaval a 4. fejezet végén.

A kotet kovetkezd fejezete a 2007 és 2013 kozotti idészakot kutatja. Az ados-
sagcsapdabdl torténd kiutkeresést tovabb nehezitette a 2007-ben az Amerikai
Egyesiilt Allamokbdl kiindult pénziigyi valsag tovéabbgylirtizésének eredménye-
ként 2008-ban kirobbant gazdasagi vilagvalsag. Magyarorszagot kiilondsen nehéz
helyzetben talalta és mélyen érintette a gazdasagi valsag kirobbandsa, kiil6nos
tekintettel a hatalmas méretti dllamaddssagra és arra is, hogy a maganszektor
ekkorra mar évek ota jelentés mértékben eladdsodott devizaban. A devizahitelek
torlesztése a megemelkedett svajci frank és eurd arfolyamok mellett hatalmas
terhet jelentettek az ilyen hitelekkel rendelkezd hdztartasok és véllalkozasok sza-
mara. A hirtelen kirobbant vélsdgnak hamar megmutatkoztak a makrogazdasagi
hatasai. 2008. oktéberében a BUX index zuhanasba kezdett, az allampapir piacon
addig soha nem latott likviditasi valsag alakult ki, torténtek olyan kibocsatasok,
amelyek soran az elsddleges arjegyz6k nem jegyezték le a teljes kibocsatott ér-
tékpapir mennyiséget és a masodlagos piac befagyott. Az allampapirok hozama
rekordszintre, 10% f6lé ugrott, az dllamhaztartds finanszirozasa ily médon rend-
kiviil megdragult. A bankkézi piacokon a kiilf6ldi valutaban torténd elszamolas
nehézségekbe 1itkozott, a forint gyengiilt és nemzetkozi szinten spekulacios
tamadas érte. Ezen koriilmények kozott nyilvanvaldva valt, hogy kiilsé segitség-
re van sziiksége az orszagnak ahhoz, hogy elkeriiljon egy allamcs6dot, a forint
arfolyamanak dsszeomlasat, illetve nagybankok csédjét. A Nemzetkozi Valutaalap,
a Vilagbank és az Eurépai Unié hatalmas mértékd, dsszesen 25 milliard dollar
hitelt nyujtott az orszag fizetési problémainak rendezése céljabdl, igy tovabb nétt
adodssagallomanyunk és 2009-re addig nem latott mértékben a GDP 60%-a folé
emelkedett a kiils6 eladdsodottsagunk. A kormany az allamadéssag visszaszori-
tasat allitotta gazdasagpolitikdjanak kozéppontjaba és reformokat hirdetett meg.

Mihalyi Péter tanulmanya legfontosabb makrodkonomiai tanulsaganak annak
megallapitasat tartja, hogy az adossagallomany - ha egyszer 1étrejon — 6nallo
életet kezd élni, vagyis a kamatok, az arfolyamok, az adéssaginstrumentumok
masodpiaci ara az ados dltal kozvetleniil nem befolyasolhato.
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Az orszag csaknem egy évtizede addssagcsapdaban vergddik. A haztartasok és
a vallalatok a tulzott eladdsodas miatt nem képesek a hiteleiket torleszteni, illetve
nem vesznek fel Gjabb hiteleket. A kereskedelmi bankok a rossz hitelportfoliéjuk
miatt visszafogjak hitel kihelyezéseiket. A kormany deficitcsokkent6 intézkedései
miatt a koltségvetési szervek visszafogjak kiadasaikat, ami a bels6 kereslet visz-
szaesését eredményezi. A lassulo, illetve stagnalé gazdasagi névekedés miatt az
allamhaztartas bevételei kevésbé nének és csak magas kamatozas mellett tudja
az orszag refinanszirozni az éppen lejaro tartozasait. Az orszag eladoésodottsaga
egyszerre oka és okozata is a gazdasagi névekedés lassulasanak. A két jelenség
egymassal kolcsonhatasban van, adéssagcsapdaban vagyunk. GDP aranyos élla-
maddssagunk az elmult években 80% koriil, tobbszor felette volt. A magyar GDP
1989-ben a vilag GDP-jének 0,43%-at jelentette, 2012-ben ez mdr csak 0,24% volt
és az elérejelzések szerint 2018-ra az arany 0,20% ald keriil, vagyis Magyarorszag
az elmult 25 évben vilagviszonylatban gazdasagilag egyre kisebb potencialt jelen-
tett. Mihalyi véleménye szerint az adossagcsapdabdl torténd kiutat és a gazdasagi
novekedést az eurd mieldbbi bevezetése jelenthetné.

A kozgazdasz Mihalyi Péter tanulmdnydban atfogd torténeti attekintést és
elemzést ad a magyar adossagvalsag torténetérdl az utobbi 70 évre visszatekintve.
Bemutatja, hogy a mai gazdasagi problémadk, az adéssagallomany nagysaga nem
csak az utobbi néhdny év eredménye, hanem az egy komplex, tobb évtizedre
visszamendleges folyamatrendszer eredménye. Az okokat és levont kovetkezte-
téseket jelentés mennyiségli adattal tamasztja ald a szerzd, melyek jol szerkesz-
tett és konnyen atlathaté formaban keriilnek bemutatasra a leirt dsszefiiggések
konnyebb értelmezésének segitése céljabol. A tanulmany joggal szamot tarthat a
szakmai kozonségen tal a téma irdnt érdekl6do, a szakmahoz nem tartozo6 olvasok
érdeklédésére is.



