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(Bonmot-kkal és szerencsére valé hivatkozdssal sem spérolhaté meg az alapos értelmezés) Az Elet és
Irodalom 2020. januar 10-i szamaban Szép uj Magyarorszag cimmel jelent meg interju Kovacs Janos
Matyassal, az ELTE tanaraval, a Bécsi Egyetem kutatdjaval. Az interju egy tanulmanygyUjteményt mutat
be, aminek részeként Kovacs Janos Matyas a politikai, torténelmi, eszmetorténeti és egyéb, néhol
személyeskedd értékelések mellett sarkos megallapitasokat tesz a 2010 utani gazdasagpolitikai
gyakorlatrdl is. A tisztanlatas érdekében az aldbbiakban azt szeretnénk bemutatni az olvasok tiirelmét
nem probara téve, azaz hangsulyosan a teljesség igénye nélkil, hogy miben szorul kiegészitésre az
interjuban bemutatott gazdasagi latlelet, kiemelten koncentralva arra, milyen allapotban volt a magyar
gazdasag 2010-ben, milyen intézkedések szilettek a problémak kezelésére, illetve milyen eredményeik
lettek a megtett Iépéseknek.

Kovdcs Janos Matyas az interjuban leszdgezi, hogy a kotetben azért nem vizsgalja Matolcsy Gyorgy
Lunortodox receptjeinek sikerességét”, mert ,nem ért hozza”, ,nem neki vald az igazi kozgazdasagtan”,
de ez nem akadalyozza meg abban, hogy atvegye és egyetértésével mutassa be , tanult kollégadinak”
sommas véleményét. A politikai szinezetl szempontokra nem kitérve, Kovacs Janos Matyas azt allitja, hogy
az amugy nem vitatott gazdasagpolitikai sikerek a ,hihetetlen szerencsének”, a német konjunktiranak, a
vilagpiacon tapasztalhaté pénzbdségnek, a ,nagylelkii” EU-tdmogatasoknak, illetve a nyersanyag- és
energiaarak csokkenésének kdszonhetd. Amennyiben meg akarjuk érteni az utébbi egy évtized gazdasagi
folyamatait és a gazdasagpolitikai intézkedések ebben jatszott szerepét, ennél a ,kézlegyintésszer(d”
érvelésnél sokkal koriltekintébb elemzésre van sziikség. Meggy6z6désiink, hogy egy ilyen elemzésnek
mindenekeldtt abbdl kell kiindulnia, mi okozhatta, hogy a magyar gazdasagot kiemelten sérilékeny és
meggyengllt dllapotban érte el a globalis pénzligyi valsag, illetve mi alapozhatta meg a nemzetkozi
Osszevetésben, példaul a dél-eurdpai orszagokkal dsszehasonlitva is, kiemelten sikeres magyar
valsagkezelési gyakorlatot.

(2010 elé6tt: gazdasagpolitikai hibasorozatbdl kévetkezd sériilékenység) Magyarorszagot a globalis
pénzligyi valsag a kelet-k6zép-eurdpai régié legsériilékenyebb allamaként érte el. Ennek alapvet6 oka a
2000-es évek elhibazott hazai gazdasagpolitikaja volt. Kizardlag ezzel az allamcsédot csak IMF-hitellel
kivédeni képes tulkoltekezéssel, az addssagrata visszaallitasahoz évtizedeket elrabld tékozlassal indithatd
a valds elemzés. Az egymast erdsité gazdasagpolitikai Iépések hibasorozattd alltak dssze, ami miatt mind
a bankrendszer, mind a svajci frankban elad6sodott haztartasok, mind a koltségvetési és az 6nkormanyzati
szektor tragikus helyzetben nézett szembe a valsdggal. Mindennek fényében legaldbbis kiegészitésre
szorul az az értelmezés, miszerint a magyar gazdasagpolitika ,hihetetlen szerencsés” helyzetben lett
volna 2010-ben, illetve az azt kovetd években. Kiilondsen fura ez a helyzetértékelés azt figyelembe véve,
hogy az utdbbi bd tiz évben szamos nemzetkdzi megrazkddtatassal kellett megklzdenie a magyar
gazdasagnak: a globalis valsag utan 2011-ben és 2012-ben Ujabb eurdpai adéssagvalsaggal
szembesultliink, 2013-ban az amerikai jegybank bejelentésére feltdrekvo piaci pénzligyi valsag alakult ki,
2016 elején a kinai novekedés lassulasa okozott felfordulast, majd a Brexittel és az amerikai kereskedelmi
haborukkal 6sszefiiggd bizonytalansagok rontottak évekig az tzleti klimat.

A tdmogatd nemzetkdzi kdrnyezet és az allitdlagos szerencsesorozat vissza-visszatérd felemlegetésekor
azt is indokolt figyelembe venni, hogy a magyar gazdasagot csapdahelyzetbe ,laviroz6” gazdasagpolitikai
hibakra egy taldn még szerencsésebb idészakban, a 2000-es évek valsag el6tti likviditasbéségében,
kedvezd német és eurdpai konjunkturalis, illetve tamogaté vildggazdasagi kornyezetben (,,Great
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Moderation”) ker(lt sor. A valsag mélypontjanak torzitasat (2009) kiszlirve a 2000-2008-as idészak
atlagaban a régi EU-s orszagok, az EU15-6k real GDP ndvekedési atlaga 2,1 szazalék, mig a német
gazdasagé 1,5 szazalék volt. 2010-2018 kozott ugyanezek az értékek 1,5 szazalékot, illetve 2,1 szdzalékot
tettek ki. Hazank gazdasdganak az EU egészébe vald bedgyazottsagat tekintve igy, a német konjunktura
tdmogatasara és szerencsés 2010-es évtizedre hivatkozni legaldbbis félrevezeto.

Magyarorszag gazdasagpolitikai egyensulya akkor borult fel, ndvekedése akkor kezdett lemaradni, amikor
minden adott lett volna ahhoz, hogy - a régié tébbi orszagahoz hasonldan - a kormanyzat végrehajtsa a
szikséges strukturalis atalakitasokat, és megalapozza a késébbi valsagkezelést. Ehelyett a
gazdasagpolitika kllsé forrasokra tamaszkodva addsodott el, hagyta a devizahitelek elterjedését,
hozzdajarulva ahhoz, hogy a gazdasag egésze a vilag egyik legsériilékenyebb gazdasdgava valjon a 2000-
es évek végére. igy 10 évvel ezel6tt kritikus kiinduld &llapotbdl kellett a gazdasagpolitika Ujraszervezését
megvaldsitani.

(2010 utan: tragikus kiinduldpont ellenére jelentds eredmények) A fiskalis dominancia 2000-es éveinek
hibdibdl adéddan Magyarorszagnak a régiés orszagokhoz képest joval silyosabb redlgazdasagi sokkal,
nagyobb eladdsodottsaggal és pénziigyileg dsszetettebb és veszélyesebb kihivasokkal (lakossagi
devizahitelek, dllamaddssag mértéke és magas devizaaranya, jelentds kilfoldi kitettség és rautaltsag)
kellett megbirkéznia. A magyar gazdasag 2010-ben nagyon gyenge makromutatdkkal rendelkezett.
Jelentds fiskalis atalakitasok kezdddtek, amelynek hatasara a nyugdijrendszer halaszthatatlan atalakitasa
mellett mély és - ahogy ma mar egyértelmien lathat6 - érdemi pozitiv atalakulast eredményezé
addreform kezdddott: a munkat terheld addk helyett a fogyasztast terhelé addk felé fordult az addpolitika.
Emellett érdemi munkaerdpiaci és gazdasagpolitikai reformok zajlottak, 2013-ban megindult a monetaris
politika iranyvaltasa, a pénzligyi rendszer konszolidacidja, illetve az utdbbi években a gazdasag
felzarkdzasat megalapozé versenyképességi reform.

Kiemelked6 eredménynek tekinthetd, hogy a tragikus kiinduldpont ellenére is komoly eredményeket
sikerilt elérni. Hazank 2012-t6l minden évben teljesiti a 3 szazalékos GDP-aranyos deficitcélt,
folyamatosan csokkend az adéssagpalya, igy a GDP-aranyos 82 szazalék feletti dllamaddssagrata mara
68,1 szazalékra mérséklédott. A lakossagi devizahiteleket az orszag devizatartalék-megfelelésének
biztositdsa mellett forintositotta a jegybank. igy a hazai 4llampapirt tarté kiilféldi szerepl8k aranya 66
szazalékrdl 40 szdzalék ald csokkent, az allamaddssag egykor 50 szdzalékos devizaaranya pedig 20
szazalék kozelébe mérséklddott. Mindez egybeesett azzal az idészakkal, amikor a vilag nagy részén a
feltérekvd gazdasagok a rovid tavu célokra fokuszalva, a csabitéan olcsé dollarforrassal élve Ujra
devizaban addsodtak el. Mindekdzben a jé egyensulymutatok elérése mellett kozel 900 ezer Uj munkahely
jott létre, soha nem latott mélységbe siillyedt a munkanélkiliségi rata, 2013 6ta minden évben
kdzeledtliink a Nyugat-Eurépaban jellemzd egy fére jutd jovedelemhez, az idészak atlagaban az orszag
GDP-je az eurodvezeti érték felett nétt tobb mint 2 szazalékponttal, mikézben a bérek egyensulyi
problémakat nem okozva tudtak dinamikusan névekedni.

(Minden orszagnak meg kell taldlnia a sajat megoldasait a sajat problémaira) Az interjuban is megjelend
érvelésen atutd eqgyik f6 probléma, hogy ha pusztadn a mult és kordbbi gazdasagelméleti eszmék alapjan
akarjuk megérteni a 2010-es évek gazdasagpolitikajat, kudarcot fogunk vallani. Elsésorban azért, mert a
gazdasagpolitika mindendtt ,,unortodox” volt (szemben Kiraly Jdlia interjuban is idézett bonmot-javal,
miszerint ,unortodox az, aki nem olvassa a tankényveket”), hiszen a valsag egyedi kihivasokat okozott az
érintett orszagokban, amikre minden allam sajat megoldast volt kénytelen talalni. Mégpedig olyanokat,
amelyek nem szerepeltek a tankdényvekben, hisz mar maguk a problémak is Ujszertiek voltak. Az amerikai
jegybank, az Eurdpai Kdzponti Bank, a japan jegybank mind olyan eszkézoket vetett be, amelyekrél
korabban emlitést sem volt illendd tenni jegybanki kérokben vagy gazdasagpolitikai tankényvekben. A
japan jegybank a GDP 100 szazalékanal nagyobb mennyiségben vasarolt fel japan dllamkotvényeket, és
immar a részvények felé fordul. Az EKB tobb évre negativ kamaton ad finanszirozast a kereskedelmi
bankoknak, ha ndvelik a hiteldllomanyukat. llyen eszk6zéket senki nem alkalmazott korabban, és nem



létezik elméletlk. A fiskalis politika helyett a jegybankokra jutott a valsagkezelés, amelyeknek igy esélyiik
sem volt arra, hogy tankdnyvi, kordbbi sztenderd eszkdzokkel reagaljanak.

Mivel a valsag kiemelten sulyos volt, a gazdasagpolitikanak cselekedni kellett, nem varhatott az elmélet
megujulasara, igy most az akadémia fut a gyakorlat utan. Magyarorszagon a 2010 elétt tucatszam
elkdvetett - amugy a mar akkor |étez6 tankdnyvek alapjan is elkerllhetd - egyedi gazdasagpolitikai hibak
miatt még tobb egyedi korrekcidra és eddig nem ismert gazdasagpolitikai eszkdzre volt szlikség a
valsagkezeléshez és a gazdasag Ujraépitéséhez. Ennek volt része a kamatcsokkentési ciklusok mellett a
devizahitelek forintositasa, a kilfoldi befektetéktdl vald fliggés és az dllamaddssag devizaaranydnak
csokkenését elhozd 6nfinanszirozasi program, a hitelosszeomlas elkerilését biztosité Novekedési
Hitelprogram, de a Novekedési Kétvényprogram is. Itthon és a vildagban mashol is véget ért az a
kényelmes id6szak, hogy elég volt az épp divatos tankdnyvet felcsapni a megoldasért, a mindig
hasznalhat6 egyenrepcetért - ma mar egyértelmd, hogy minden orszagnak meg kell taldlnia a sajat
megoldasait a sajat problémaira.

(A k6zgazdasagi gondolkodas alapveté dtalakulason megy keresztiil) Bar a gazdasagi valsagot kovetd
Utkeresés még nem hozott Uj paradigmat, a vilagszerte érdemben megujulé gazdasagpolitikai gyakorlat
mellett a kdzgazdasagi gondolkodas is alapvetd atalakuldason megy keresztiil (reményeink szerint ennek
egyik egyre népszerlibb hazai lenyomata az MNB Tanszék Blogja, amit ezdton is ajanlunk minden
érdeklddo figyelmébe). A kortars kdzgazdasagi mihelyekben pezsgd intellektualis munka zajlik, amelynek
fontos eleme a korabban megkérddjelezhetetlennek tliné dogmakkal vald szakitas, a tarstudomanyokkal
valé egylttmikodés, a nyitottsag, az Uj irdnyok keresése. Hogy csak a legfontosabb valtozasokat emlitsiik,
a valsag és az azt kovetl valsagkezelési gyakorlat tapasztalataival 6sszhangban alapjaiban alakult at,
ahogy a kézgazdaszok a piaci hatékonysagrél, az allam szerepérdl, az dllami beruhdzasok hozzaadott
értékérdl, a geopolitikai és stabilitasi aspektusokrdl vagy akar a kilonb6z6 gazdasagpolitikai agak,
kiemelten a fiskdlis, a monetaris és a prudencialis politika k6zotti egylttmikddésrél, 6sszhangrol
gondolkodnak. Nem kétséges, hogy sziikség van erre a megujulasra és intellektualis nyitottsagra, a XXI.
szazad nagy kihivasaira - kiemelten a technoldgiai fejlédésre, a demografiai folyamatokra, a pénz
atalakulasara, a geopolitikai és a természeti kdrnyezet atalakulasara - ugyanis a korabbi megkozelitések
és modellek alapjan nem tudunk megfelel§ valaszokat talalni.

Nehéz megmondani, mik lesznek a jové sikeres receptjei, de taldn hasznos lehet, ha megfogadjuk az egyik
legelismertebb magyar kézgazdasz, lord Kaldor Miklos tanacsat, és ahelyett, hogy levalasztanank a
kdzgazdasagi eszméket a gyakorlatrdl, fenntartjuk az 6nmagukért valé elvont rendszerek iranti alapvetd
bizalmatlansagunkat, az elméleti elemzés eszkdzeit pedig mindig a megvilagitani szandékolt gyakorlati
problémakhoz prébaljuk hozzaigazitani. Mert végs6 soron nemcsak a kézgazdasagtan, de maguk a
kdzgazdaszok ,sem maradhatnak 6rokre érzéketlenek a tényekkel szemben”.

(A szerzék a Magyar Nemzeti Bank munkatarsai. Kolozsi Pal féosztalyvezetd, Lehmann Kristéf igazgatd.)



