NEZOPONT

Csak semmi panik!

gyre tobben és egyre tobbszor hason-
Elitjék Magyarorszagot Argentindhoz.

Sajnos nem azért, mert hogy a magyar
labdartgéas annyi Lionel Messit adott volna
a vilag élvonaldnak. Hanem azért, mert sok
valos és vélt pirhuzam hiizhat6 a két allam

helyzete és megitélése kozott.

JATEKOS KEDVU POLITIKUSOK
Argentina 1812 utdn a fiiggetlenség el6nye-
it élvezte. Egészen az 1929-1933-as vilagval-
sdgig a periféria olyan orszdgaihoz hasonlo,
lendiiletes és eredményes fejlodést mutatott,
mint Kanada, Ausztrédlia vagy (Jj-Zéland.
Az életmindség tekintetében ez meghalad-
ta az eurdpai atlagot. Mi tobb, a mai napig is
itt van Latin-Amerika legkellemesebb kul-
turdlis kornyezete, legjobb konyhgja és leg-
szérakoztatobb élete. Ugyanakkor Argentina
a Perdn tabornok nevéhez kothetd populis-
ta fordulat ta a gazdasagpolitikai uttévesz-
tés és a rendre eredménytelen kisérletezés megfelelgjévé valt. A
gazdasagi és a politikai ésszertiség mar-mdr torvényszertnek tii-
nd Osszeiitkozése miatt a népszeriséget hajszold politika rend-
re pénziigyi korldtokba iitkozik. Mivel a vezetd réteg ezt az ame-
rikaiak igdjaként éli meg, nem hajlandé szembe nézni vele, ezért
1d6r6l iddre allamcsddbe kertil az orszdg. Ma mdr ez nem vezet
katonai hatalomdtvételhez, de bizony rendre megjelennek a szi-
gort technokratdk, akik katonds fegyelemmel kényszeritik ki a
pénziigyi egyensily helyredllitdsdt. Amikor ez megtortént, ,,a
mor megtette kotelességét, a mér mehet”. Es visszatérnek a vé-
laszt6i akaratnak szolgaian elébe mend, jdtékos kedvi politiku-
sok, akik szdmdra a kozgazdasagi ésszerliséggel szembemenni
nem vesz€ly, nem kalandorsdg, hanem ,,becsiilet és dicsdség dol-
ga”. Ennek hatdsdra Argentina az elmilt idGszakban is atlag év-
tizedenként egyszer csddbe ment, s onnan csak jelentds tdrsa-
dalmi dldozatvéllalds drdn és dtmenetileg 1abolt ki. Kdzben pe-
dig relativ helyzete — mind a jovedelem, mind a versenyképes-
ség tekintetében — tartdsan lemorzsolddott a kordbban lenézett
versenytdrsak, igy Chile, Brazilia és Mexiko ellenében, a kelet-
dzsiaiakat most nem is emlitve.

Amikor manapsidg Magyarorszdgot Eurdpa Argentindjaként
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emlegetik, ennek az értelmezésnek két eltérd sikja van. Az egyik
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Csaba Laszlo
az argentin
parhuzamrol

a torténeti-filozofiai sik, ahol az elemzG@k azt a
taldnyt probaljdk megfejteni, hogy miképpen
lett az egykori éllovasbdl sereghajtd, s miként
folytatddik a leszakadds az egymadst valté kor-
ményzatok latvanyos erSfeszitései ellenében is.
Ha azt kérdezziik, hogyan akadtak el rendre az
elmilt masfél évtizedben a kiilonféle elképzelé-
sek mentén kialakitott nagy {vii dtalakitdsi ter-
vek, akkor lényegében minden elemzd a gazda-
sdgi s a politikai, a hatékonysdgi és a tdrsadal-
mi igazsdgossdgi szempontok iitkozését eme-
li ki, sajdt izlése szerint silyozva e tényezSket.
Ké&nnyen beldthat6 ez, ha barmely konkrét te-
riiletre gondolunk, az egészségiigyt6l a felso-
oktatdsig, a kozpénziigyektdl az igazsagszol-
galtatasig — és mar a reform sz6 hallatdn meg-
borzongunk, a fejetlenség €s a korabbindl is si-
lanyabb miikodés kovetkezményeit tapasztalva.
Van azonban egy maésik, és napjainkban is-
mét elStérbe keriilt értelmezés is. Ez a pénz-
tigyi, kiilonosen a kiilsé pénziigyi szempon-
tokat lebecsiild, azokkal esetenként nyakas keménységgel on-
ként szembe menetelés stratégidva emelése. Vitatkozhatunk azon,
hogy mennyi ebben a kozelitésben a valos és mennyi a vélt elem,
hogy mélyebb meglatést vagy éppen felszinesebb, kevésbé infor-
malt 4ttekintést jelenit-e meg. Az azonban aligha tagadhat? el,
hogy 2011-2012 sordn mind a hazai, mind a nemzetkozi elemzdk
korében meglehetds népszertiségre tett szert ez a folvetés.
Egyesek onéllésuldsrol, szabadsagharcrol, 4j tdrsadalmi mo-
dellrdl értekeznek, masok egy onkényuralmi rendszer visszatér-
térdl, és a kormdnyzat dltal szant szandékkal elGidézett fizetés-
képtelenségrdl frnak. Utdbbi esetben — lednynéven menedzselt
csdd, esetleg a nagyobb hitelezSkkel elkezdett atfogd targyaldsos
rendezés, durvabban atiitemezés — nem valami baleset, kisiklas,
hanem 6nként vélasztott stratégia része. E szirénhangoktdl meg-
rémiilt némely kozszereplk az dllamilag amigy mar szavatolt
bankbetétek ismételt szavatoldsat is siirgetik, amivel rossz eset-
ben az elharitani kivant bankpanikot maguk idézhetik elG.

ELTERO FINANSZIROZASI HELYZET

Nos, ideje emlékeztetniink arra, hogy minden analdgia santit,
minden parhuzam toredékes. Magyarorszdg — Argentinatol elté-
réen — mindeddig rendre teljesitette fizetési kotelezettségeit, még



1956-ban, 1964-ben, 1981-ben és 1990-ben és 2008-ban is. Ez bi-
zony reputdciot épitett fel, ami még teljesen azonos helyzet mel-
lett is egész mds mozgdsteret biztosit. Ez kiilondsen akkor igaz,
ha a két orszdg finanszirozdsi helyzete nem azonos, és az elény
kivételesen mindlunk van.

A tavalyi IIL. és IV. negyedévében médr meredeken romld han-
gulat — aminek kivaltdja nyilvdn a gorog és az olasz valsag tartds
megoldatlansdga, valamint az unids dontéshozatal tehetetlensége
volt — a kiils6 finanszirozasnak kitett orszagokat erételjesen érin-
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tette. A leminGsitések sora a piaci hangulat

Viszonylag széles korti nemzetkozi szakiroda-
lom igazolja a kovetkezéket. Mig rovidtavon az
arfolyam és a kamat, valamint a kotvényhoza-
mok alakuldsa dontden 1élektani tényezdk fiigg-
vénye, és ezek kozt a pletykdk, vélekedések, sdt
rosszindulatd, hamis hiresztelések is szerepelhet-
nek, hosszabb tdvon a gazdasdg alapveté mutatdi
— a fundamentumok — azok, amelyek az el6bbie-
ket alakitjak. Nem kozvetleniil és mechanikusan,
de tgy, hogy e mutatok a fundamentumoktdl nem
szakadhatnak el tartsan és végletesen.

KOZEPTAVU UZLETI TERV KELL

Magyarorszag kereskedelmi mérlege harom éven 4t jelentds tobb-
letet mutatott. Igaz, ez a lanyha aktivitds megjelenitGje, de leg-
aldbb minden rosszban van valami j6 is. Hasonléképp az dllam-
hdztartds hidnya ldthat6lag kontroll alatt van, e mutaté rendre
jobb az EU-dtlagndl. A magyar hidny 2009-ben 4,6, az EU dtlag
6,9 szdzalék, 2010-ben a magyar érték 4,2, az EU étlag 6,6 sza-
zalék volt, a nem végleges 2011-es adatok alapjan az EU hidny 6
sz4zalék alatt, a magyar tobblet 3 szdzalék folott van, vagyis az
egyszeri intézkedések kiszlirésével sem kiugréan rossz. A fenn-
tarthatésdg okdn kiemelt dllamaddssagi rdta 2009-ben 79,7 szdza-
1€k, az eurdovezet dtlaga 79,8 szdzalék, 2010-ben a magyar adat
81,3 szazalék, az eurdovezeté 85,4 szazalék, 2011-ben elGzetesen
a magyar adat 82 szdzalék, az euréovezeté 90 szdzalék koriil ala-
kul. Sz6 sincs tehét arrél, hogy fundamentélis okok az allamcsé-
dot és az ezt kisérd tarsadalmi megrazkodtatast mar testkozelbe
hozték volna, vagy hogy elkeriilhetetlen lenne, és csak id6 kérdé-
se volna.

Némely kozszereplok
az allamilag amugy mar
szavatolt bankbetétek
ismételt szavatolasat is
sirgetik, amivel rossz
esetben az elharitani
kivant bankpanikot
maguk idézhetik elé.

megdermedését jelenitette meg.

Ebben a helyzetben persze lehet pénziigyi
harakirit elkovetni, lehet panikolni, de nem
musz4j. igy Magyarorszdgnak a kozéptévra
sz616 dllampénziigyi folyamatokat attekint-
hetden bemutato, és az oda vezet6 utat kije-
1616 intézkedéseket tartalmazd lizleti terv-
re van szliksége. Nem elsdsorban azért, hogy
barkinek a tetszését elnyerje, hanem mert ez
az 6nérdeke — nyilvdn nem ok nélkiil készit
rendre efféle terveket minden komoly cég,
legyen sz6 az IBM-r61 vagy a Nokiarl. Es e
tervekben meg vannak jelolve a hatdriddk, a
feleldsok, a nem teljesités szankcidi, €s a mellélovés esetén kove-
tendd eljdrdsok. A kormdnyzat az elmilt két évben szdmtalan do-
kumentumot adott kozre, a fenti értelemben vett lizleti tervre még
varnunk kell.

Amint ez a terv elkésziil és nyilvdnossdgra keriil — feltéve a kel-
16 megalapozast és az ennek eredményeként kialakul6 j6 min§sé-
get és szavahihetdséget —, a befektetSk szdmadra vildgossd valik a
helyzet. Olaszorszdgban mar ldthatd, hogy erényes korok indul-
hatnak el. Ehhez nalunk az arfolyam er6sodése és igy az addssag-
rata mérséklédése is tarsulhatna, ami tovabb erGsithetné a ked-
vez{d folyamatot. Mivel ehhez f6ként hitelességre, és nem pénz-
re van sziikség, az EU-val és az IMF-fel valé megallapodas nyil-
van sziikséges peremfoltétel. De tévedés lenne azt hinni, hogy az
egyezmény aldirdsdval a feladat ki van pipalva. Ehhez egyértel-
mivé kell tenni — tettekben és kommunikacidban is —, hogy Ma-
gyarorszag nem Argentina, és nem lesz az a jovében sem.®
A szerz0 kozgazddsz, egyetemi tandr



