Kiss Karoly
Allameséd, gazdasagi szabadsagharc, felemelkedés
Kovethetjiik-e Argentina példajat?

(hipotetikus elemzés)

Allamcséd, gazdasagi szabadsagharc, siker, felemelkedés. Ezt az utat jarta be az elmult
évtizedben Argentina. Mi viszont — zsdkutcas nemzeti alkatunknal fogva — fé16, hogy az
ellenkez6jét fogjuk bejarni a kdvetkezd egy évben: gazdasagi szabadsagharc, kudarc,
allamcsdd.

Tanulmanyomban azt vizsgalom, hogy ha bekovetkezne az allamcsod, alkalmazhatnank-e a
2002. évi argentin intézkedéseket, tovabba miért nem sikeresek azok a modszerek
Magyarorszagon, melyek Argentinat az allamcsod utan a felemelkedés utjara ropitették.

Argentina viszonylag nagy bels6 piaccal rendelkezd, természeti kincsekben gazdag, csak
mérsékelten nyitott, és regionalis integracids kotottségek altal kevésbé korlatozott orszag.
Teriilete 2,8 millié km?, 41 milli6 lakossal. Latszolag semmi sem indokolja, hogy egy
hipotetikus elemzésben, melyben azt vizsgaljuk, mi torténne, ha Magyarorszagon allamcs6d
titne ki, Argentinaval példalozzunk. De éppen a piaci méretekben, a gazdasagi nyitottsdgban
¢s az integracids kapcsolatokban meglévo eltérésekkel érzékeltethetdk jol azok a kotdttségek,
melyek egy ilyen kényszerhelyzetben hazdnknak igen korlatozott cselekvési lehetdséget
adnanak.

Argentina hosszu, harom évtizedes torténelmi tapasztalattal rendelkezik az importhelyettesito
iparositas terén (1944-1975), majd pedig két és fél évtizedig a neoliberalis
gazdasagpolitikaval probalkozott (1976-2001), €s mindkét iranyzatot a szélsdségekig hajtotta.
Es mivel mindkettével sikeriilt tobbszor is eljutnia az allamesédig és hiperinflacioig, a
tanulsagok kimerithetetlen tarhazaul szolgal. De 2002 utani fellendiilése a siker receptje is
lehet.

Elemzésem targya a legutdbbi, 2001-2002 forduldjan bekovetkezett llamcsdd soran és azt
kovetden hozott intézkedések és azok eredményessége. Nem foglalkozom az oda vezetd
okokkal, tanulmédnyom targya ugyanis nem az argentin allamcsdd elemzése.

A természetes 0sszehasonlitasi alap természetesen Gorogorszag lenne. De milyen
konkluzioval szolgal a gorog példa? Harom éve a teljes EU és a teljes Bizottsag plusz az IMF
probalja megmenteni — hidba — és rdadasul az euro-6vezet tagja! (Csak zardjelben és
kérddjellel merem leirni: az Union beliil nincs megoldas az allamcsdd elkeriilésére? — Ha
viszont egy orszag sajat megoldasokkal probalkozik, azt kikdzositik?)

A délkelet-azsiai orszagok, majd Kina felemelkedése egyazon recept szerint tortént: erds és
sz¢leskort allami részvétel a gazdasagban, allami bankrendszer, a hazai ipar és export
erbteljes tAmogatdsa, a nemzeti valuta alacsony arfolyamon tartdsa, sz&lsdséges piacvédelem,
protekcionizmus. Argentina ezt is alkalmazta, meg ennek az ellenkezdjét is. Mégis, Délkelet-



Azsia és Kina sikertorténet, Argentina 2001-ig kudarc, s6t, a kudarcok mintapéldanya,
allatorvosi lova. Ugyanis van két fontos kiilonbség, és ez sorsdontd: Délkelet Azsiaban a
fejlodést belso megtakaritasokra alapozzék, Argentinaban pedig annak hianyat kiilso hitellel
probaljak meg potolni. Tovabba: a délkelet-azsiai iparositas a kezdetektdl fogva export-
orientalt, szemben Argentina harom évtizedes importhelyettesitd iparositasaval, melyet ugyan
negyedszazados nyitas kovetett, de a 2001-es csdd utan 0jbol a befelé fordulés a jellemzd.

A 2001-es allamcsdd 6ta Argentina sikerorszag; nem-hagyomanyos megoldésai és az IMF
elleni szabadsagharca bamulatos eredményeket hoztak. Tagadhatatlan, hogy ezek
kormanyunkat is megihlették. Csak éppen az alkalmazas feltételei meré6ben masok, és ezért az
eredmények is elmaradnak.

ELOZMENYEK

A ’90-es évek vége felé Argentina pénziigyi valsag felé haladt; a dollar-hitelekért egyre
magasabb kamatokat kellett fizetnie, 2001 kdzepén pedig a kiilsé finanszirozas teljesen
megsziint. 2001 elejétdl a tokemenekiilés egyre nagyobb méreteket 61tott a varhatd leértékelés
miatt. 2001 végén GDP-aranyos allamadossaga 54%-os volt, tartozdsa 150 md dollar, a GDP
4,4%-kal visszaesett.

A valsagot a nagyfoku kiils6 eladdsodas okozta. A bajok eldidézéséhez hozzajarult, hogy az
Argentina ¢és Brazilia egyiittmiikodésén alapulé Mercosur Brazilia valsagaval koddé foszlott;
a brazil redl 30%-os leértékelddése szinte teljesen megsziintette az argentin exportot.

2000 decemberében az IMF 40 millidardos mentd hitelcsomagot allitott 6ssze, de nagy részét
nem folyésitotta, mert az orszag nem teljesitette a feltételeket.' A megszorité csomag
részeként a kormany csokkentette a nyugdijakat és az allami alkalmazottak bérét. A gazdasdg
¢élénkitése helyett a koltségvetési deficit csokkentése volt a cél.

ALLAMCSOD - AZONNALI INTEZKEDESEK (és kovetkezményeik):

1./2001. december végén a gazdasagi miniszter valamennyi bankszadmlat befagyasztotta.

A 90 napra deklaralt zarlat végiil egy évig tartott. Személyenként heti 250 pesot (4 peso=1 $)
lehetett felvenni, betiltottak a kiilfoldre torténd atutalast és csak készpénzhelyettesitd
tranzakcidkat lehetett folytatni. A katonasag barikadokat emelt a bankok koré, hogy megvédje
a feldiih6dott emberektdl; polgarhaborus koriilmények uralkodtak; szazezrek mentek az
utcara; a zavargasok kozel 30 emberéletet koveteltek.

Erre nalunk is sor keriilne — hasonl6 kévetkezményekkel. Allamcséd esetén az
allamnak minden megtakaritasra sziiksége van.

! Az egyik feltétel 2001 augusztusatol a nulla deficites havi koltségvetés volt, de az év vége felé ez nem teljesiilt.
Nehéz is lett volna azt teljesiteni egy olyan évben, amikor a GDP 4,4%-kal visszaesett. (Panyi Krisztina, 33-34.
old.)



2./ Az allamcsdd bejelentését kovetden Argentina 2002 januarjaban felfliggesztette
finanszirozhatatlanna valt dllamadossaga torlesztését.

Az allamadossag 150 md $ nagysagu volt, 2002-ben 30 md lett volna az adossagszolgalat (a
269 md dollart kitevé GDP-bdl). A hitelez6k csak a névérték 25-35%-at kaptak meg. Ez
szokatlanul ,,meredek huzas” volt, ugyanis a nemzetkdzi gyakorlatban azt megelézden az volt
a szokas, hogy allamcsdd esetén a hitelezoket 50-60 szazalékban elégitik ki. (A targyalasok a
hitelez6kkel a mai napig folynak — erre majd még visszatérek.)

Hazank addssaga 22-23 ezer md Ft, arfolyamtol fliggéen 95-100 md $ kordili. ...
Szinte kizartnak tartom, hogy sikeriiine adéssagleirast elérniink; legfeljebb
atitemezést. Ezt azonban meg kell, hogy el6zze az IMF restrikciés csomagja;
atitemezésre csak akkor kerulhet sor, ha egy orszagbdél mar nem lehet tébbet
kifacsarni.

Latnunk kell, hogy a kils6 finanszirozas jelentésége nagyban eltér a két orszag
esetében. Magyarorszag kis, nyitott gazdasag. Kulkereskedelme a GDP 81,7%-at
tette ki 2008-ban, mely a vilagon az egyik legmagasabb arany. Ezzel szemben
Argentinaban a targyalt allamcséd elétti években a gazdasagi nyitottsag mutatdja
csak 17-18%-os volt. Az allamcs6d és a gazdasagi visszaesés az import-aramok
jelentds mérséklédésével jar. Ez Argentinaban is igen nagy kérokat okozott; hat
akkor még nalunk mi lenne! Teljes kaosz, komoly ellatasi problémak és
fennakadasok a termelésben. Hiszen gondoljunk csak bele: minden 100 Ft
fogyasztasnak kb. 40 Ft az importtartalma!

3./ Eloldottak a dollarhoz kotott pesot — ezaltal szabadda tették a leértékelodését.

crer

ugy sikeriilt megsziintetni, hogy a pesot 1:1-ben a dollarhoz kototték. Ez a rendszer évekig jol
mukodott, de végiil teherré valt.

A Ft szabadjara engedése a devizahitelesek csédjét — tobb szazezer csalad
tonkremenését jelentené... a bankok kedélyét mar az eddigi kdnnyitések is
felborzoltak; allamcsdd esetén nem valdszind, hogy folytathatdk lennének. A forint
leértékel6dése nagy I6kést adna az exportnak, de ilyen nagyfoku eladésodas
mellett a legfontosabb feladat, alapveté nemzeti érdek arfolyamanak megérzése.

4./ A lakossagi dollarmegtakaritasokat kdtelezOen atvaltottak pesora, 1,4 pesd/$ arfolyamon,
holott a dollar piaci arfolyama 4 pes6 volt. A kolcsonoket 1:1 ardnyban pezositottak.

A peso 10 évvel korabbi dollarhoz kotése azzal jart, hogy a gazdasag ,.eldollarosodott”, a
betétek €s kovetelések igen nagy aranya dollarban allt fenn.

Erre is szamithatnank, bar a deviza-betéteknek nincs akkora sulya, mint annak
idején Argentindban volt.

5./ Fernando de la Rua elndk 2001 december 20-an kénytelen volt lemondani és csak
helikopterrel tudta elhagyni az elnoki palotat. 10 nap leforgasa alatt harom elndk kovette, és



csak egy negyedik, a januar 1-jén beiktatott Eduardo Duhalde tudott hosszabb ideig

megkapaszkodni a hatalomban.

Az allamcsdddel jard kényszerintézkedéseket a magyarok sem bocsatanak meg
egyetlen politikai partnak vagy kedvenc politikusnak sem.

6./ A tartomanyok a pénzhianyt sajat kotvények kibocsajtasaval probaltak meg enyhiteni

(hogy fizetni tudjak az allami alkalmazottakat és ellathassak alapvetd funkcioikat). A
kozponti kormany azonban e kvazi pénzteremtésnek drasztikus Gton véget vetett.

A hazai 6nkormanyzatok olyan mértékben el vannak adésodva, hogy ez az
ut szamukra nem nagyon jarhato. Viszont Gjabbkeletiien terjedni kezdett a
korabban kornyezetvédok altal propagalt, a lokalis gazdasagot erdsiteni
hivatott, és a nagy rendszerektdl fliggetlenedni szandékozoé helyi pénzek és
szivességbankok rendszere. Ahol ezt teszik, ott jo iton jarnak.

GAZDASAGI SZABADSAGHARC - SIKEREK - FELLENDULES

7./ Szakitas az IMF-fel

2003-ban Kirchner elnok kitlizte a célt, hogy szakitani kell a Valutaalappal. A 2002-es
allamcsdd utani gyenge peso, a mezdgazdasagi export expanzioja a vilaggazdasagi

Az argentin GDP alakulasa
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Az abra forrasa:
Gal Krisztian, HVG 2011. szept. 24.

? Gél Krisztian, HVG 2011. szept. 24.

keresletnek koszonhetden, a fo kereskedelmi
partner Brazilia gazdasagi fellendiilése és a hazai
keresletélénkités az energiaszektor és a
kozlekedés erds tdmogatasa révén gyors
novekedést indukalt. (Ez a novekedés az elmult
évtizedben Kinaé és Indidé utan a harmadik
legmagasabb volt a vilagon.) Ez lehetdvé tette,
hogy ,,Argentina az id6kdzben 28 milliard
dolléarra nétt valutatartalékabol 2006-ban —
Braziliaval 6sszehangoltan — az utols6 centig
visszafizette a Valutaalapnak 9,5 milliard
dolléros tartozasat, és ezzel kizarta, hogy a
nemzetkdzi pénziigyi szervezet beleszolhasson a
gazdasagpolitikajaba.”




Magyarorszag hasonlo 1épése meggondolatlan és korai volt, a kijelentés
megeldzte a dontést megalapozo feltétel, a gazdasagi novekedés
megteremteését.

8./ Adossag-targyalasok

Wirtschaftswunder Az allamcsdd bejelentésekor Argentina eszi-nem eszi, nem

Staatsverschuldung in kap mast alapon 35 centet ajanlott hitelezéinek 1 $ utan.

Argentinlen Ahogy az Economist 2011 oktober 22-i szdma irja, a latin-

brutto, in Prozent des BIP amerikai orszag tiz évvel ezel6tt ,,lelépett” 81 md dollarral, s
| 2002 2011 a mérges hitelezOk azota is iildozik a kiilonbozé nemzetkdzi

165% birdsagokon. E perek megnehezitik Argentina terveit, hogy

hitelfelvevoként visszatérjen a nemzetkozi pénzpiacokra.

2005-ben a hitelez6k haromnegyed része elfogadta a 35
43,3% centes m§g01dést, 2010-ben pedjg mar 93“szézalékuk lett ily

modon kielégitve. A maradék hitelesek kovetelése 6 md

10
8 dollart tesz ki (kamat nélkiil). A targyalasok elhuzodasa két
& +8,0 okra vezetheto vissza: (1) ez esetben a hitelez6k nem
; csatlakoztak egy un. ,,k6z0s fellépés klauzurahoz”, s igy
g 2003 04 06 08WI0I1 egyénenként is perelhetik az argentin korményt; (2) a
=3 vallalatoktol eltéréen orszagok hivatalosan nem mehetnek
-4 Wirtschafts- 5b p 100k ‘b 16 ik hi 1
o wachstum  CS0Dbe, s igy orszégo ese;te en nem létezik hivatalos
-8 real inProzent  csOdeljarasi szabalyozas.
=10 ~10.9 Quelie: WF
-12 : Az éabra forrasa: Gliising, Der Spiegel 51/2011.

2002: Die Bindung des

argentinischen Peso an den
US-Dollar wird aufgehoben.

E téren hazank lehetdségei sokkal- de sokkal korlatozottabbak. El6szor is,
nincs gazdasagi ndvekedés, tehat hitelre — mar csak az
adodssagfinanszirozas miatt is — mindenképpen ra vagyunk szorulva.
Masodszor: az IMF-t6l, az ECB-tdl, vagy a nemzetkozi pénzpiacokrol, de
valahonnan mindenképpen kell hitelt felvenni. (Kinatol? — az arabokt61?)
Magyarorszag esetében szoba sem johet, hogy a hitel egy részét ne fizessiik
vissza — legjobb esetben egy adossag-atiitemezés johetne szoba.

Nicholas Brady amerikai pénziigyminsizter 1992-ben tervet dolgozott ki az
eladdsodott latin-amerikai orszagok adossagterhének csokkentésére —
Brady-terv. Ezt akkor sikeresen alkalmaztak. Hasonlo elképzelés keretében
kezelik most a gorog adossagvalsagot. Errél még nem olvastam, de
elképzelhetd, hogy lesz ilyen terv a déli periféria megmentésére is. — Es
akkor mar csak egy ugrés, hogy rank is kiterjesszék... De addig még
mukodtetni kell a kamatszivattytukat.

* The Economist, October 22nd 2011.



9./ Inflacids gazdasdgélénkités

l Diminishing returns
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Az abra forrasa: The Economist 2011 nov. 5.

Az energia, a kozlekedés és a
vizszolgaltatds ndvekvo tamogatasokban
részesiil, az Economist ennek mértékét a
GDP 4,5 szazalékéra teszi.* Emelkednek a
szocialis kiadasok is. Emellett — az utobbi
idében — a kdzpont bank tetszés szerinti
mennyiségli pesoval latja el a
koltségvetést. Ennek eredménye a magas
gazdasagi novekedés, a munkanélkiiliség
csokkenése, és velejardja a magas inflacio
(2005 ota kétjegyt, jelenleg 20% koriilire
becsiilik, de hivatalos adatot nem tesznek
kozzé rola).

A novekedés stabil pontjai, covekei
(,,anchors”) a koltségvetési tobblet, a
kereskedelmi tobblet és a leértékelt
nemzeti valuta voltak.

sem szokott sikerilni.

erOfeszitéseket.

A Fidesz egy 0sszességében 1500 md forintos keresletélénkitéssel kezdett,
mikdzben mesterien megkomponalta a koltségvetési hidny alacsony szinten
tartasat. Sajnos, ez nem volt elég a gazdasagi novekedés fellenditésére,
nem kis részben a nyugati dekonjunktura miatt. (Talan a kinalati oldalt
kellett volna erdsiteni). Ha az idén mar nem lesz lehetdség a restrikciod
melletti keresletélénkitésre, a helyzet még reménytelenebbé valik. A
restrikcid €s gazdasagi novekedés egyidejli megvalositdsa ugyanis masnak

Tobb érv szdl a szigora koltségvetési korlat feladasa, semmint az inflacid
elkeriilése mellett. Ujra kellene gondolni az adéssagesokkentést, mint
elsddleges stratégiai célt. Az ok egyszerii: ezt az adossdgot nem lesziink
képesek visszafizetni, a Ft szinte minden rezzenésre reagald
arfolyamgyengiilése pedig lenullazza az e téren meghozott gydtrelmes

10./ A magdnnyugdij-pénztarak vagyonanak allamositasa

Cristina Fernandez — aki semmivel sem tanusit kevesebb batorsdgot néhai férjénél, Néstor
Kirchnernél — 2007-es elnokké valasztasa utan egy évvel mély 1élegzetet vett és egyetlen
tollvonassal allamositotta a magannyugdijpénztarakat. ,,Az altaluk kezelt, 24 md dollarnak
megfeleld pénzt a koltségvetésbe iranyitotta at. Ebbdl finanszirozzak pl. ... azt az alapot,

amely a gyereket neveld, illetve vard szegényeket ... segiti.

*Lasd a 2011 okt. 22-i szam cikkeit.
> Gal Krisztian, HVG 2011 szept. 24.
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A hazai magannyugdipénztarak allamositasa tehat nem el6zmény nélkiili.
Sét, az EU-n beliil Irorszag a bajba jutott bankokat a magannyugdij-
pénztarak allamositasabol segitette ki.

Sajnos, az adossagunk csokkentésére forditott magannyugdij-pénztari
bevétel eluszni latszik az arfolyamromléas miatt.

11./ A nemzeti bank elndkének levaltasa

2009-ben Cristina Fernandez egy jabb nagy l¢legzetvétellel levaltotta a nemzeti bank
ellenszegiilé elndkét és a valutatartalék egy részét adossagtorlesztésre hasznalta fel.®

Ez okozza jelenleg a legnagyobb fesziiltséget a magyar kormany és a
Bizottsag ¢s az IMF kozott. Az MNB 37,8 md eurds devizatartaléka foként
arra szolgal, hogy tOkemenekiilés esetén a koveteléseket ki lehessen fizetni
¢s a Ft arfolyama emiatt ne romoljon. (Elsdsorban ezt szolgalta a 2008-as
IMF-CEB készenléti hitel is.) Ezt a tartalékot tobben tlzottan magasnak
tartjak. Rona Péter az dsszel azt javasolta, hogy el kellene kezdeni
torleszteni beldle az addssagot, és attol fliggden, hogy a pénzpiacok hogyan
reagalnak, esetleg 5 md dollart lehetne felhasznélni. A gyenge Ft-arfolyam
melletti hiteltorlesztés azonban sulyos gazdasagpolitikai dilemmat jelent.

12./ Protekcionista ipari €s kereskedelempolitika

Visszatért az importhelyettesitd iparositas gyakorlata. ,,Oroszorszagot kivéve Argentina ma
barmely mas orszagnal tobb termék importjat korlatozza, artalmasnak’ nyilvanitva azokat.”’
Az argentin mezdgazdasagi termékek exportjat megadoztatjak, azzal a céllal, hogy a sajat
ipari termékeik exportjat versenyképesebbé tegyék. Import oldalon a Mercosur nem teszi
lehetévé vamok kivetését, ezért informalis eszkozokkel korlatozzak a behozatalt (a ,,nem-
automatikus engedélyezés” modszerével €s a behozatali engedély-kdoteles termékek szamanak
kiterjesztésével). A vallalati import nem lépheti tal a sajat export mennyiségét. A tervek

S HVG 2012 jan. 7.
7 The Economist, 2011. szept. 24.



szerint a 25%-nal nagyobb kiilfoldi részesedéssel rendelkezd vallalatokat ,,kiilfoldi
vasarlonak” fogjak tekinteni. Az ipari exportéroket a kormany negativ kamatozasu hitelekkel
segiti. Az ipari miniszter szerint 2009 6ta Argentina évi 5 md $ importot takarit meg (a GDP
1,4%-4t.) ,,Ezeknek az intézkedéseknek az az iizenete, hogy importalni koltséges és

I Shifting gears
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Az abra forrasa: The Economist, 2011. nov. 5.

komplikalt lesz, és aki itt termel, az jobban
jar.” Mindezek ellenére az import 2005 6ta
még igy is gyorsabban né, mint az export.®

Brazilia példéjat kovetve hatart szabtak a
kiilfoldiek foldbirtoklasanak: a foldteriilet
tekintetében Gsszességében max. 20%-ban és
személyenként max. 1000 hektarban.

Cristina Fernandez 2007-es elnokké
valasztasa oOta az inflacid és a tOkemenekiilés
folyamatosan gyengiti a pesot. Ujabban a
dollar-atvaltast adminisztrativ modon
akadalyozzak, f6szabalyként pénzmosasnak
tekintik.

Magyarorszag igen aktualis, de sok tiirelmet és kitartast igénylo feladata a
hazai piacok visszaszerzése, a hazai ipar megerdsitése. Az EU-n beliil ez
kiilondsen nehéz feladat, hiszen a periféridkat nem azért engedték be a
Ko6z06s Piacba, hogy azok sajat piacaikat megprobaljak védelmezni,
valamennyire elkiiloniteni. Marpedig enélkiil nehezen képzelheto el a
felzark6zas és a fejlettségi kiillonbségek ledolgozasa. Ezt bizonyara nem
tulzas a lehetetlen mitvészetének nevezni.

13./ Egyéb otletek

A Bonex-kotvényeket nem a 2001-2002-es allamcsdd idején, hanem egy évtizeddel korabban
alkalmazték az argentinok: ,,minden 610 dollar érték feletti bankbetétet dollaralapt

allamkotvényre cseréltek, melynek valds piaci értéke a névértéknek mindossze 70%-a volt”.

,’9

Erre azért figyeltem fel, mert gyerekkori nosztalgidkat ébresztett bennem.
Az otvenes évek elején fizetéskor illett 20, 50, vagy 100 forintos cimletii
békekolesonoket jegyezni (a fizetések akkor néhany szaz forint nagysagiuak
voltak). Gyakori volt a ,,htizas”, azaz a békekolcsondket kisorsoltak, és
tartos fogyasztasi cikkeket lehetett nyerni.'® A *60-as években végiil
mindet visszafizették, elinflalodott névértéken. (A példa arra j6, hogy
érzékeljiik: allamcsdd esetén még akar a proletardiktatira legkeményebb
1d6szakaban hozott intézkedéseket is feliilmulo 1épésekre lehet szamitani.)

¥ The Economist, 2011. szept. 24.
? Panyi Krisztina, 24. old.

121952-ben sziileim egy ilyen hiizason Gtezer forintot nyertek, amibél Gjrabutoroztak a lakést és én kaptam egy

biciklit.




KONKLUZIO — HAZAI HASZNALATRA

Az EU fokoz6do idegességgel nézi a magyar kormany nemzeti-konzervativ értékrenden (és
egyaltalan nem ,.koppanykodason™)'" alapul politikajat. A nem ortodox gazdasagpolitikai
megoldasok mar nem csak a liberalis eurdpai szellemiséget irritaljak, de komoly anyagi
veszteségeket (pontosabban profitcsokkenést) okoznak a minket eddig szabadon
kizsakmanyolo'? nyugati cégeknek. Ezek utan az 6 szemiikben mi sem felhaboritobb, mint
hogy a magyar kormany nem az IMF-ECB-Bizottsag tanacsai alapjan akarja kezelni az
adossagvalsagot, hanem az immar egy évtizede sikeres ARGENTIN FORGATOKONYVET
probalja alkalmazni.

Az IMF és a Bizottsag annal boszebb, minél inkabb nyilvanvalova valik, hogy képtelenek
egy, az EU keretein beliil kialakult orszagvalsadg — a gérogoké — kezelésére. (Azaz minden oka
meglenne arra, hogy ,,rahagyja” a magyarokra, kezdjenek magukkal, amit tudnak, csinaljanak
a valsaggal, amit tudnak. Mivel azonban az IMF és a Bizottsag a ,,javunkat” akarja, ezt nem
tehetik meg.)

Az argentin forgatokonyv alkalmazasanak azonban nincsenek meg a hazai feltételei, a forint
arfolyamgyengiilése mindent lenulldz: minden, az allamadossag csokkentésére iranyuld
erofeszités — igy az allamositott magannyugdijpénztarak hozzajarulasa is — eluszik.
Novekedés hijan az IMF-t6l nem tudunk elszakadni, az IMF kolcsonre valo rautaltsdgunk
pedig nem teszi lehetdveé, hogy a kormany az MNB-t gazdasagpolitikai céljainak a
szolgalatara kényszeritse.

Mozgastér €s alternativa — ha kicsiny is és kevés is — mindig van; errél majd legkdzelebb
probalok értekezni. ..

Bp, 2012. jan. 11.

E sorozat elsé minitanulmanya: Mar a gorég uton jarunk? (2011, dec. 30.) itt olvashato:
hitp.//kisskaroly.x3.hu/gazdpol/gorog_uton.pdf

REAGALAS A SZELENYI-CIKKRE

Szelényi Ivan a HVG legujabb (jan. 13-1) szamaban azt feltételezi, hogy 1étezik egy titkos
mesterterv”’, mely az orszagot szantszandékkal viszi a csdd felé, és ebben a {6 akadalyt az
MNB jelenti, amely megakadalyozza a Ft leértékelddését. Szelényi otlete szerintem minden
alapot nélkiiloz6 intellektualis jaték. Elemzésem ezt cafolja, de néhany megjegyzéssel
kozvetleniil is reagalok ra:

' Mint ahogy azt Rona Péter — szamomra eléggé ellentmondésosan — egy januar 9-i tv-adasban kifejtette. Ha
eltériink a Szent Istvan-i gondolattdl, az nem a kereszténységtdl valo eltérést jelent, hanem attol az Eurdopatol
vald eltérést, amelynek egyre kevesebb koze van a kereszténységhez. Ha Eurdpanak gondot, s6t felhaborodast
okoz Isten emlitése az alkotmanyban, a hagyomanyos csaladi kételék megerdsitése, a magzatvédelem, akkor
nem mi tavolodtunk el a keresztény gyoker(i, szent-istvani Europatol.

1> Ugy bizony, ,, Ausbeutung”, ne féljiink a marxi terminologiatol.



1. Ami az MNB-t illeti: a probléma ennek épp az ellenkezdje. Ha az MNB tartani tudné —
tudta volna — az arfolyamot, akkor nem lenne 10% f616tti az allampapirok kamata. Az
kétségtelen, hogy ha hagyndk zuhanni a forintot, az allamcsdd azonnal bekdvetkezne, de
sajnos, szerintem igy is nagy az esélye, hogy bekdvetkezik, az MNB 0nalldsaga és minden
igyekezete ellenére.

2. A recesszio elején az adossagesokkentésnek igenis lett volna értelme: ha sikertiil beinditani
a novekedést, egy ellenkezo irdnyu kumulativ folyamat indult volna el: javul az arfolyam,
csokken az allampapirok kamata, csokkentik az adossadgot, még tovabb csokken az
allamkolcsonok kamata, konnyebb tartani a hianycélt, mert a névekedés eredményeképpen
kevesebb megszoritdsra van sziikség, stb. stb.

Azt kell latni, hogy rendkiviil szorosan dsszetartozo tényezokrdl van szo, €s ha az egyik lefelé
mozdul el, egymast erdsitve megy utana a tobbi, €s forditva. A kulcstényez6 ezek kozott
mindenképpen a ndvekedés.

3. A Sz¢ll Kalman tervet ugyan lehet a Bokros csomaghoz hasonlitani, de akkor az
attekintésiink csak féloldalas. Matolcsy elképzelései szerintem mesteriek voltak — ez volt az
igazi mesterterv —, de az eurdpai recesszid miatt nem jott be. Ugyanis nem szabad elfelejtenti,
hogy tavaly 1500 md Ft ment keresletélénkitésre. Tehat a keresletélénkités és a szigort
hidnycél egyidejii megvaldsitasa mellett probaltak meg Matolcsyék a ndvekedést fokozni. Az
eurdpai recesszio miatt ez nem sikeriilt, és talan azt az 1500 millidrdot — ahogy Mellar irja —
inkabb a kinalat élénkitésére kellett volna forditani. (De az sem jelentett volna garanciat.)

4. Tehat szerintem volt mesterterv, de nem az volt, amit Szelényi feltételez, és sajnos nem jott
be. En a kormanynak azt rovom fel, hogy varni kellett volna az IMF kiebrudalasaval és a nagy
hanggal; csak akkor kellett volna a nagy mellényt felvenni, ha sikertil beinditani a novekedést.
(Es kellett volna legyen egy B terv is, melyben a novekedés elmaradasa esetén a gazdasagon
kiviili politika mas tertiletein is mérsékeltebb megoldasokhoz kellett volna folyamodni.)

5. Szerintem Szelényi ugy dobaldzik az allamcsdddel, mintha az egy mulo és konnyen
felejthetd kis epizod lenne (lehetne, ha bekdvetkezne). Nem ismétlem meg, amit az
elemzésemben irtam errdl, de hadd utaljak ujbol a két orszag kozotti kiilonbségekre,
kiilonosen a nyitottsagra!

Bp, 2012 jan. 13.
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