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Külgazdaság, LVIII. évf., 2014. január–február (3–77. o.)

Körkérdés
az állam gazdasági szerepéről

Az elmúlt három és fél évet az állam gazdasági szerepvállalása korábban kiala-
kult határainak, karakterének radikális átalakítása jellemezte, amelynek legfonto-
sabb vonása hatókörének kiterjesztése. Maga a tulajdonos-szabályozó állam is meg-
változott – megszűnt a fékek és ellensúlyok rendszere. A változások fontos vonásai 
közé tartoznak a következők. Az állam egyes szektorokat (esetleg termékeket vagy 
szolgáltatásokat) és tulajdonosi csoportokat megkülönböztetetten kezel (preferál 
vagy diszpreferál), növeli tulajdonosi részesedését, befolyását új területekre terjeszti 
ki, a decentralizált döntési helyeket felszámolja, az irányítást egy centrumba köz-
pontosítja. Új elem a szabályozás intézményi kereteinek átalakítása (a szabályozó 
szervezetek kompetenciájának korlátozása), az állam szerepének gyakori törvényi 
újrafogalmazása, többnyire kiterjesztése, az állami árszabályozás hatókörének ki-
szélesítése, valamint – például a pénzügyi szektorban és a közművek esetében – a 
szabályozás eltérítése a piacgazdaságokat jellemző normáktól.

Ezek alapján kérdéseink a következők.
1. Az állam hatósági, tulajdonosi, szabályozó szerepének milyen problémái hal-

mozódtak fel a rendszerváltás utáni két évtizedben és ezek milyen további feszültsé-
gekkel egészültek ki a 2008-at követő világgazdasági folyamatok hatására? Erre a 
kérdésre nem kizárólag a legújabb fejleményeket boncoló elemzéseket várunk.

2. E problémák kezelésére milyen – a folyamatban lévőkhöz – hasonló irá-
nyú vagy azoktól eltérő megoldások mellett lehet érvelni? Vagyis milyen területe-
ken indokolt, illetve indokolatlan az állam gazdasági szerepének újragondolása 
(újrameghatározása)?
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Ádám Zoltán

Ádám Zoltán,
a Külgazdaság volt főszerkesztője, a Kopint-Tárki megbízott kutatási 

igazgatója

INTÉZMÉNYI REFORM ÉS GAZDASÁGI FEJLŐDÉS 
A POSZTSZOCIALISTA KELET-K ÖZÉP-EURÓPÁBAN

A rendszerváltás utáni Kelet-Közép-Európa gazdasági átmenetének egyik le-
hetséges olvasata az intézményi reformok története. A diktatórikus államszocia-
lizmusból a demokratikus kapitalizmusba vezető út intézményi reformokkal volt 
kikövezve. Ezek magukba foglalták a jogrend, a tulajdonviszonyok és a politikai 
berendezkedés átalakítását; az áru-, a tőke- és a munkapiac reformját; a vállalati 
költségvetési korlát megkeményedését; valamint – jellemzően az átmenet későbbi 
szakaszában – az állam által nyújtott szolgáltatások körének és tartalmának újragon-
dolását. Ez utóbbit nevezhetjük a közszolgáltatások reformjának, ami a magyar át-
menet esetében – legalábbis az 1995-ös Bokros-csomag óta – a leginkább asszociá-
ló dik a reformok fogalmával (vö.: Bokros–Dethier, 1998).

Az intézményi berendezkedés átalakítása – benne a közszolgáltatások reform-
jával – minden modern állam számára kihívást jelent, a posztszocialista átmenet 
körülményei között azonban egyben a piacgazdasági átmenet és az európai integ-
ráció sikerkritériuma is. Az alkotmányos keretek között működő, demokratikusan 
ellenőrzött, fi skálisan fenntartható államszervezet Kelet-Közép-Európában azonban 
nemcsak a modern gazdasági berendezkedés egyik legfontosabb intézményi össze-
tevőjét jelenti (Evans, 1997), hanem az uniós integráció feltételét is.

Intézményi fejlődés és gazdasági növekedés: mit mond az irodalom?

A közgazdaságtan megszületésétől kezdve nagy jelentőséget tulajdonít a piaci 
tranzakciók feltételeit meghatározó intézmények létének (vö.: Smith, 1992, különö-
sen: 64–73. o.). Elméleti szempontból ugyanakkor nem világos, hogy az intézmé-
nyi fejlődés feltétele vagy következménye-e a gazdasági fejlődésnek. Az irodalom 
egyik része szerint a megfelelően fejlett intézmények jelentik a gazdasági növekedés 
alapját. Megfelelő intézmények ebben a kontextusban mindenekelőtt a tulajdonjo-
gok biztonságát és az állam önkényével szembeni védelmet biztosító jog- és norma-
rendszert jelentenek (Buchanan és Tullock, 1965), ami egy modern társadalomban 
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magába foglalja az állami bürokrácia jogszerű, kiszámítható és politikailag nem 
részrehajló működését. A modern, magasan fejlett gazdaságok kialakulása az intéz-
ményi közgazdaságtan főárama szerint a politikai és gazdasági erőforrásokhoz nyílt 
hozzáférést biztosító társadalmi berendezkedést – versenyelvű piacgazdaságot és a 
vele hosszú távon szisztematikusan együtt járó politikai demokráciát – feltételezi 
(North és szerzőtársai, 2009).

Ehhez hasonló megközelítést alkalmaznak a minőségi versenyképesség külön-
böző intézmények által összeállított nemzetközi rangsorai, köztük a Világgazdasá-
gi Fórum (WEF) Globális Versenyképességi Jelentése, a lausanne-i IMD Business 
School Versenyképességi rangsora vagy a Világbank Doing Business felmérése is. 
Ezekben az állam működését – a jogszabályokat és azok kikényszeríthetőségét, va-
lamint a közigazgatás színvonalát – magába foglaló intézményi háttér a versenyké-
pesség egyik legfontosabb tényezőjeként értelmeződik. 

Mások ugyanakkor amellett érvelnek, hogy az intézmények önmagukban nem 
vezetnek gazdasági fejlődéshez. A fejlődés kulcsa a humán tőke felhalmozása, ami 
a fejlődő országokban tipikusan diktatórikus körülmények között zajlik. A tulaj-
donjogok tiszteletben tartása és a hatalom (ön)korlátozása a hatalom birtokosainak 
döntésén múlik. Az intézményi fejlődés – abban az értelemben legalábbis, ahogyan 
az intézményi közgazdaságtan használja a fogalmat – nem megelőzi, hanem követi a 
gazdaság fejlődését (Glaeser és szerzőtársai, 2004). 

Glaeser és szerzőtársai vitába szállnak például a Világbank Worldwide 
Governance Indicators-projektjét megalapozó megközelítéssel, amely hat dimenzió-
ba1 csoportosított, különböző elemző intézetek által adott értékelések alapján minő-
síti az egyes országok kormányzati teljesítményét (vö.: Kaufmann és szerzőtársai, 
2002). Glaeser és szerzőtársai különösen a WGI-projekt kormányzati hatékonyság 
fogalmát kritizálják, mivel álláspontjuk szerint a kormányzati hatékonyságból – 
pontosabban annak percepciójából – nem következtethetünk az intézmények mi-
nőségére. A WGI-projektben a legmagasabb kormányzatihatékonyság-pontszámmal 
díjazott Szingapúr például egypárti diktatúra, ahol a tulajdonjogok tiszteletét nem 
alkotmányos szabályok kényszerítik a kormányra, hanem az uralmon lévők saját 
diszkrecionális döntése.

1 Demokratikus részvétel és elszámoltathatóság (voice and accountability); politikai stabilitás 
és erőszakmentesség (political stability and absence of violence/terrorism); kormányzati hatékonyság 
(government effectiveness); szabályozási minőség (regulatory quality); jogállamiság (rule of law); kor-
rupciókontroll (control of corruption).
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Acemoglu és szerzőtársai [2001, 2002] munkái 16. századi európai telepesek ha-
lálozási rátái és népsűrűségi adatok alapján vonnak le következtetéseket az európai 
telepesek által létrehozott intézmények minőségére, és mutatnak ki összefüggést az 
így értelmezett intézményi minőség és a mai gazdasági fejlettség között. Csakhogy, 
mondják Glaeser és szerzőtársai, semmi nem bizonyítja, hogy a mai gazdasági fej-
lettség a 16. századi intézmények színvonalával függ össze. Legalább ennyire elkép-
zelhető, hogy a gazdasági fejlődés a humán tőke színvonalából következett, amit az 
általuk a gyarmatokon teremtett intézmények minőségétől függetlenül szükségsze-
rűen „magukkal vittek” a telepesek.

Glaeser és szerzőtársai azt is megmutatják, hogy a huszadik századi sikeres gaz-
dasági felzárkózási történetek szinte kivétel nélkül diktatórikus körülmények között 
mentek végbe. Ezek leglátványosabb második világháború utáni példái – Dél-Korea 
és Tajvan – egyaránt nem demokratikus viszonyok között (katonai, illetve egypárti 
rezsimek alatt) modernizálták gazdaságukat. A demokratizálásra – vagyis a kor-
mányzati hatalom korlátozására és a tulajdonjogok alkotmányos garantálására – csak 
a gazdasági fejlettség egy viszonylag magas fokán, a nyolcvanas évektől kezdődően 
került sor, ami arra utal, hogy az oksági viszony nem az intézményi fejlődéstől mutat 
a gazdasági fejlődés felé, hanem fordítva.

Az intézmények primátusa ugyanakkor egy másik, gazdaságszociológiai jellegű 
megközelítésben is hangsúlyosan jelenik meg az irodalomban, ám ez nem annyira 
a kormányzati hatalom (ön)korlátozására és a tulajdonjogok biztonságára helyezi a 
hangsúlyt, mint a kormányzati bürokráciák felkészültségére és koherenciájára. Ez az 
iskola a Max Weberre [1970] támaszkodó gazdaságszociológiai megközelítés alap-
ján a modern, hierarchikusan szervezett, funkcionálisan differenciált bürokráciákat 
tekinti a gazdasági-társadalmi fejlődés egyik legfontosabb feltételének és a nyugati 
típusú gazdasági és társadalmi modernizáció intézményi megalapozójának (Evans, 
1989, Evans és szerzőtársai, 1985). 

Fontos észrevenni, hogy az ilyen bürokráciák kialakítása és fejlesztése nem igé-
nyel sem demokratikus politikai viszonyokat, sem a kormányzati hatalom (ön)korlá-
tozását és a tulajdonjogok biztonságát. Alkotmányos szabályok által nem korlátozott 
diktatúrák éppen úgy kialakíthatnak és szisztematikusan fejleszthetnek hatékony 
bürokráciákat, mint demokráciák, és a sikeres gazdaságfejlesztési teljesítményt 
felmutató diktatúráknak éppen ez az egyik legfontosabb tulajdonságuk. Evans és 
Rauch [1999] 35 ország 1970–1990 közötti gazdasági fejlődését elemezve kialakított 
egy „Weberian State Scale”-nek nevezett, a weberi értelemben vett bürokratikus fej-
lettség mérésére szolgáló indexet. Azt találták, hogy az index magasabb pontértékei 
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akkor is szignifi káns pozitív kapcsolatban állnak a vizsgált két évtizedben elért gaz-
dasági fejlődés mértékével, ha a kiinduló gazdasági fejlettség és humán tőke hatását 
kiszűrték.

Az intézményfejlődés és a gazdaságfejlődés közötti ok-okozati viszony kér-
désében tehát nincs egyetértés az irodalomban. Intézményi fejlődés nélkül nincs 
gazdaságfejlődés, de a gazdasági modernizációra gyakran nem demokratikus kö-
rülmények között, a magántulajdon biztonságának garantálása nélkül kerül sor. Az 
államvezérelt modernizációs pályák, amelyek a kései gazdasági modernizáció tipi-
kus példáinak tekinthetők (Gerschenkron, 1984), többnyire nélkülözik az intézmé-
nyi közgazdaságtan által leírt nyílt hozzáférésű rendet. Igaz, a valóban fejlett világ-
hoz való csatlakozás már magába foglalja a magántulajdon garantálását és a politikai 
berendezkedés demokratizálását. Az addig vezető út – North-szal és szerzőtársaival 
[2009] szólva a korlátozottból a nyílt hozzáférésű rendbe való átlépés „küszöbfel-
tételeinek” megteremtése – azonban jellemzően nem demokratikus körülmények 
között, a magángazdasági szereplőknek az állammal szembeni alárendelődése je-
gyében telik. A fejlődés legfontosabb intézményi ágense a korlátozott hozzáférésű 
rend körülményei között többnyire az állam, amelynek weberi típusú bürokráciákra 
van szüksége a gazdasági modernizáció előmozdításához. Az évtizedek, nem ritkán 
évszázadok alatt pedig, mialatt erre sor kerül, szerencsés esetben létrejönnek a gaz-
dasági fejlettség Glaeser és szerzőtársai által hangsúlyozott humántőke-felhalmozás 
feltételei.

Intézményi fejlődés a posztszocializmus keretei közt

Az eddigiek fényében érdemes rá felfi gyelni, hogy a kelet-közép-európai állam-
szocializmus jelentős erőfeszítéseket tett a humán tőke fejlesztésének irányába: a 
térségben az államszocializmus évtizedei alatt – Csehországot, Kelet-Németorszá-
got és talán Szlovéniát leszámítva – soha nem látott mértékben javult a közoktatás 
színvonala, a népesség egészségügyi ellátása, és bővült a szociális juttatások köre, 
beleértve a táppénz- és nyugdíjjogosultságot is. Ugyanakkor a weberi bürokráciák 
kialakítása nem vagy csak a rendkívül kiterjedt államszervezet egy részében sike-
rült, az állam gazdaságfejlesztési funkcióját pedig hosszú távon nem sikerült magas 
színvonalon betölteni (Popov, 2007).

A korlátozottból a nyílt hozzáférésű rendbe való átlépés – a demokrácia és a 
piacgazdaság bevezetése – Kelet-Közép-Európában egy csapásra, alapvetően nem 
szervesen, a többnyire diszkreditálódott államapparátusok háttérbe szorulásával tör-
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tént. Bizonyos országokban erre gyors, forradalmi úton, másutt – például Magyaror-
szágon – lassabb, tárgyalásos keretek között került sor. Ez utóbbit nevezte Kis János 
[2013] koordinált rendszerváltásnak, ami az intézményi változások egyeztetett, a 
kommunista rendszer és ellenzéke közötti koordináción alapuló módjára utal.

A rendszerváltás során valamennyi kelet-közép-európai országban visszaszorult 
az állam gazdasági szerepvállalása, amit az államszocialista berendezkedés széles 
körű politikai, gazdasági és társadalmi kudarca mellett az állami újraelosztás visz-
szametszését kívánatosnak tartó konzervatív-liberális gazdaságfi lozófi a dominan-
ciája tett elkerülhetetlenné (vö.: Williamson, 1990, Rodrik, 1996). Ugyanakkor az 
államszocialista országok gazdasági integrációjának felbomlása nyomán milliók 
vesztették el gazdasági szempontból releváns társadalmi tudásukat és váltak foglal-
koztathatatlanná. A gazdaság államtalanításával párhuzamosan így paradox módon 
a társadalom jelentős részének nőtt az állami transzferekre való ráutaltsága, mivel a 
piaci munkakereslethez képest romlott a relatív képzettsége. Az átalakulás így széles 
társadalmi csoportok humán tőkéjének leértékelődésével járt.

Noha a posztszocialista átalakulás az állami önkény korlátozásának és a ma-
gántulajdon biztonságának korábban soha nem tapasztalt intézményi biztosítékait 
teremtette meg Kelet-Közép-Európában, és ebben az értelemben létrehozta a főára-
mú intézményi közgazdaságtan által a modern gazdaságok kialakulásához szüksé-
gesnek tartott intézményi feltételeket, ezek társadalmi stabilizációja – a fennmara-
dásukhoz szükséges magas színvonalú humán tőke rendelkezésre állása – kérdéses 
maradt. A gazdaságilag elmaradott országok szokásos fejlődési pályájával ellentét-
ben a politikailag diszkreditálódott államapparátusok nem voltak képesek betölteni 
a gazdaságfejlesztő ágens szerepét, kompenzálva a humán és a fi zikai tőke hiányát. 
A formális intézmények átalakulását nem – vagy nem elégséges mértékben – követte 
a működésükhöz szükséges normák és társadalmi beállítódások intézményesülése. 
Így az átalakulás intézményi keretei instabilak maradtak, a különféle nemzetközi 
szervezetek által mért intézményi teljesítmény pedig a kétezres években romlásnak 
indult. 

A WEF legutóbbi Global Competitiveness Indexe szerint az intézményrendszer 
Észtország kivételével valamennyi kelet-közép-európai EU-tag esetében rontja a 
versenyképesség általános szintjét, a kétezres évek elejével szemben, amikor ez nem 
vagy sokkal kevésbé volt így. A WGI indikátorai hasonló képet mutatnak: a kétezres 
évek középső harmadáig tartó javulás után a kelet-közép-európai országok többségé-
ben az évtized utolsó harmadától romlik a kormányzás színvonala. Ezt a dinamikát 
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erősíti a kelet-közép-európai országok közigazgatási reformjainak megrekedése és 
nem egy esetben visszafordulása is az uniós csatlakozás után (Meyer-Sahling, 2009).

A kétezres évek második felétől megfi gyelhető hanyatlás különösen pregnáns 
Magyarország esetében: A WEF szerint 2004-ben 4,56-os összesített pontszámával 
a magyar gazdaság a 39. legversenyképesebb volt a világon. A magyar közintéz-
mények ugyanekkor 5,07-es pontszámot kaptak a WEF-től, ami ekkor a 37. legjobb 
volt a világon. A közintézmények tehát jobb értékelést kaptak a gazdaság egészénél. 
2013-ban 4,2-es összesített pontszámával a magyar gazdaság a 63. legversenyképe-
sebb volt a világon a WEF-nél. Az intézmények ugyanakkor csak 3,7 pontos értéke-
lést kaptak, ami a 84. helyre volt elegendő.

A hat WGI-indikátorból egy 2000-ben, három 2002-ben, egy-egy pedig 2005-
ben, illetve 2006-ban érte el a csúcsértékét, azt követően pedig közel lineáris csök-
kenést mutattak. 2011-ben a hatból négy mutató értéke javult, 2012-ben azonban a 
hatból öt a 2010-es érték alá esett. Ez az egy – a korrupciókontroll – is rosszabbul 
teljesített azonban a 2009-esnél. A politikaistabilitás-index értéke ugyanakkor 2012-
ben meghaladta a 2009-est.

Mindehhez két megjegyzést kell hozzáfűzni. Az intézményi teljesítmény rom-
lásának egyik oka az uniós integráció (formális) sikere utáni kondicionalitáshiány: 
miután a kelet-közép-európai országokat felvették az EU-ba, gyengült a (formális) 
intézményi teljesítményükkel szemben az unió által megfogalmazott követelmények 
súlya. Másrészt a 2008-ban kitört világgazdasági válság és a nyomában 2009-ben 
beköszöntött recesszió, valamint az euróövezet intézményi válsága nyomán meg-
gyengült uniós intézményi teljesítmény a kelet-közép-európai uniós tagországokra 
is negatív hatást gyakorolt. A kelet-közép-európai országok – köztük Magyarország 
– által az elmúlt évtizedekben nyújtott intézményi teljesítményt mindezeket fi gye-
lembe véve érdemes értékelni. A kép nem szívderítő, de a kudarc kevésbé meglepő, 
mint amilyennek első látásra tűnik.
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Bod Péter Ákos,
egyetemi tanár, Budapesti Corvinus Egyetem

ÁLLAMKAPITALIZMUS VAGY NEOWEBERIÁNUS AKTÍV ÁLLAM?

A magyar állami aktivitás alakulását érdemes olyan módszertan szerint értel-
meznünk, amely hármas keretbe helyezi a konkrét magyarországi fejleményeket. 

A legtágabb keret maga a világgazdaság, legalábbis annak a hazai viszonyok 
felől nézve releváns része; az tehát, amelynek alakulása közvetlenül vagy kis átté-
tellel kihat a vizsgált hazai ügyre. Esetünkben tehát legalább egy felvillantás erejéig 
ki kell térni arra, hogy az utóbbi időben, különösen 2008 után az állam gazdasági 
szerepét tekintve milyen folyamatok játszódtak le a nekünk referenciának számí-
tó államok és globális intézmények gyakorlatában. Nem szükséges természetesen 
feltételeznünk, hogy valamennyi ország gazdaságpolitikáját determinálja az, ami a 
világ anyagi (valamint gondolati, ideológiai, akadémiai) központjaiban történik; el 
lehet mindattól térni, ám sosem költségek és következmények nélkül. Azt viszont 
mindenképpen fontos látni, hogy a nagyvilágban merre haladnak a folyamatok, va-
lamint vannak-e tartós elmozdulások a nézetrendben, gondolati rendszerekben.

A második – immár konkrétabb – elemzési keretet az adott kérdés szempont-
jából vett szűkebb környezetünk jelenti: ebbe az európai perifériát sorolom be. 
Lehetne kizárólag a hozzánk hasonló előtörténetű és fejlettségű térségbeli orszá-
gokat tekinteni, amelyek volt tervgazdaságként és új EU-tagként csaknem azonos 
kihívásokkal néztek szembe a megelőző húsz-huszonöt évben, ideértve a legutóbbi 
pénzügyi krízis időszakát. Az állam tulajdonosi és szabályozó szerepfelfogását, gaz-
daságpolitikai aktivitását, a tagállam és az integrációs szervezetek viszonyát ille-
tően valóban a visegrádi országok négyese vagy általánosabban a posztszocialista 
országok csoportja alkotja a kézenfekvő gazdaságpolitikai referenciakeretet, ám az 
itt feltett általános kérdéshez az előbbieken túl hazánk dolgainak viszonyításához a 
görög, olasz vagy spanyol, akár az ír, sőt még a török ügy is adhat támpontot.

És ekkor jutunk el harmadjára a tényleges magyar gyakorlathoz, annak minden 
partikularitásával együtt. Az Orbán-kormány gazdaságpolitikai gyakorlatának át-
fogó értékelését a későbbi korok gazdaságtörténészeinek meghagyva, itt az eddigi 
fejleményekből kiolvasható trend felvázolására futja csupán.

A világgazdaság fejlett országairól szerzett tapasztalataink alapján kimondha-
tó, hogy általános korrekció ment végbe a gazdaságpolitikai gyakorlatban a válság 
hatására, noha országonként jelentős különbséggel, függően a kormányrúdnál lévő 
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politikai erők irányultságától is. Mindez aligha meglepő, hiszen amikor hirtelen de-
konjunktúra lép fel, egész iparágak és kulcsvállalatok kerülnek veszélybe, akkor 
demokratikus körülmények között a kormányzatok nem maradhatnak tétlenek. Lé-
nyeges fejlemény viszont az, hogy a korábbinál aktívabb állami viselkedési mód nem 
csupán a válságra adott önkéntelen refl ex; a tág és a szakmai közvélemény zömének 
támogatását nyerte el az aktívabb állam gondolata. Illusztrációként csupán egyetlen 
mértékadó véleményt idézek itt fel: még a szabadpiac olyan elkötelezett és nagy 
presztízsű gondolkodója is, mint Richard Posner alkotmányjogász, az amerikai jog 
és gazdaságtan tudósa, a piaci mechanizmusok hibázására vezette vissza a gondo-
kat, amelyeket csak tovább növelt a kormányzat rövidlátása, tétlensége és tehetet-
lenkedése.1 Konzervatívként is aktív (és intelligens) állami szerepvállalást igényelt a 
kapitalizmus „sínen tartásához”.

És valóban, aktívabb lett a legtöbb állam; hogy azután felfokozott aktivitását 
intelligens módon fejtette-e ki vagy sem, azt a konkrét esetek pártatlan vizsgálatából 
lehetne leszűrni. Tény az, hogy a politika és a gazdaság kapcsolatrendjének korábbi 
normáitól a válság nyomán számos fejlett és kevésbé fejlett országban erőteljesen 
eltértek: a szabadpiaci verseny harcos képviselőjeként fellépő Egyesült Államokban 
a válság alatt 25 milliárd dolláros kedvezményes hitelcsomagot fogadtak el az autó-
ipar támogatására, további 10 milliárd dolláros kölcsönt kapott a General Motors a 
Chryslerrel tervezett fúzió megvalósítására.  A Global Trade Alert szerint a 2009 és 
2011 közötti időszakban sok száz esetben mutathatók ki diszkriminatív kormányzati 
intézkedések; ezek nagyobb felét a G-20 országaiban követték el.2 Piacvédő intéz-
kedésre számos európai példát találni a politikai jobboldalhoz tartozó (elvben tehát 
inkább piacbarát, piachívő) kormány részéről is: N. Sarkozy elnöksége alatt a fran-
cia kormány sok milliárd eurós kedvezményes hitelt nyújtott a Peugeot, Renault és 
Citroën számára. Az általánosnak mondható trend tehát néhány éve az állami inter-
venció erősödése, az önszabályozó gazdaság koncepciójának elhalványulása, még 
olyan országokban is, amelyek erős gazdasági szereplői régóta komoly működési 
autonómiára tettek szert. Ami tehát a mi térségünkben, nevezetesen Magyarorszá-

1 „Some conservatives believe that the depression is the result of unwise government policies. 
I believe it is a market failure. The government’s myopia, passivity, and blunders played a critical 
role in allowing the recession to balloon into a depression (…). We are learning from it that we need a 
more active and intelligent government to keep our model of capitalist economy from running off the 
rails.” Posner, R. A. [2009]: A Failure of Capitalism: The Crisis of ’08 and the Descent into Depression. 
Cambridge MA, Harvard University Press, vii, xii. o.

2 CEPR [2012]: Debacle: The 11th GTA Report on Protectionism. Lásd: http://www.
globaltradealert.org/sites/default/fi les/GTA11_0.pdf.
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gon történik, ezúttal nem megy szembe az általános trenddel – aminek létezése eleve 
kétséges ebben a történelmi pillanatban. 

Ami a második referenciaszintet érinti: az európai magországokhoz képest a 
peremvidék országaiban hagyományosan erősebb az állami aktivitás mértéke, mint 
a fejlett társadalmakban, amelyek magánszektorának ereje és kiterjedtsége nem in-
dokolta és nem is nagyon engedte volna meg „békeidőben” a túl aktivista államot.3  
A tágan vett európai peremvidéken belül viszont a volt európai tervgazdaságok 
tranzíciója különös viszonyokhoz vezetett el az új korszak első évtizede alatt: az 
1990-es évek világgazdasági, világpolitikai viszonyai közepette – a globalizációs 
ideológia fénypontján – e térségben az állami szektor összeomlással is felérő hirte-
len átalakulása és leépülése ment végbe, mégpedig csak részben a hazai polgárság, 
nagyrészt viszont a külföldi tőke javára. 

Elég a bankszektor tulajdoni viszonyait tekinteni: míg a világkapitalizmus pe-
rifériáján a nyitott nemzetgazdaságokban természetesnek számít, hogy a hitel- és  
biztosítási piac döntő hányada helyi (gyakran, noha nem mindenhol: állami) tulajdo-
nú, legyen az brazil vagy görög, addig a kelet-közép-európai térségben ezek a gaz-
dasági ágak többségi külföldi tulajdonba kerültek. A folyamat előzményeit, lefutását 
ismerjük; a következményekről megoszlanak a vélemények. Főként a válság után 
még megnyugtatóan is hangozhat, hogy a mi térségünkben a legtöbb bank, biztosító 
anyavállalata külföldön található, így az esetleges szanálási teendők nem terhelik 
meg azonnal a hazai államháztartást. Másfelől azonban mégis olyan anomáliáról 
van szó, amelyet talán az élet idővel magától is korrigálna. Nem meglepő mindazon-
által, hogy megjelent a politikai gondolkodásban a tulajdoni korrekció igénye; ez 
ideig a térségben a legnyilvánvalóbb eset a mienk. 

Érdemes megkülönböztetni a rendszerváltoztató állam általános aktivitását, va-
lamint azt a jelenséghalmazt, amely a 2010 utáni magyar esetben mutatkozik. Az 
előbbi – vagyis az aktív állam vagy pontosabban a kormány gazdasági ügyekben 
(is) kifejtett aktivitása – általános térségi jelenség. Általános, bár némileg meglepő, 
mert a „politika primátusa” ugyan adottságnak számított az államszocialista rend-
szerben, de fel lehetett tételezni, hogy a piacgazdaságra való visszatéréssel, főként 
az elkerülhetetlen tulajdonreform lezárultával a gazdaság autonómiája minőségileg 
megnő. Volt ugyan olyan hipotézis is, amely szerint a térségben az átmenet valójá-

3 2008-at követően azonban a brit vagy az amerikai esetben olyan méretű defi citet láthattunk, 
amelyre ritkán találni példát fejlett országban, és államosítási esetek is előfordultak; egy történelmi 
pillanat erejéig elmosódtak a különbségek az országcsoportok között.    
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ban politikai kapitalizmust szül: olyan államot, amelyben a kormány teremti meg a 
vállalkozók és a tulajdonosok új osztályát.4 

A tények azt mutatják, hogy a rendszerváltoztató országok zömében a politikai 
hatások igen erősen alakítják a gazdasági folyamatokat. A költségvetési kiadások 
hullámzása különösen erősen kötődik hazánk esetében a politikai ciklushoz.5 Az 
állami (központi és önkormányzati) beruházások politikai determináltságát pedig 
a laikus is jól látja, hiszen a látványos nagy fejlesztések befejezését rendszerint a 
választások előtti hónapokra-hetekre időzítik, gyakran súlyos többletköltségek árán. 
Esetünkben nyilvánvaló az államháztartás legnagyobb tételét kitevő jóléti kiadások 
(nyugdíjak, családtámogatások, lakástámogatások) politikai célú manipulálása, va-
lamint az, hogy a kormány politikai eszközként kezeli a hatósági árakat: választá-
sok előtt valahogy nem szoktak az állami cégek árat emelni.6

Az ilyen politikai taktikázásra számos példát lehet látni kifejlett demokráciák-
ban is, de a mérték e téren is számít. A költségvetési politika választási célú fel-
használásának intenzitásában nagy eltérés mutatkozik a nyugati demokráciák és a 
mi társadalmi állapotaink között: a Brender és Drazen szerzőpáros megállapítása 
szerint nem a gazdasági fejlettségi szinttől függ a politikai üzleti ciklusok megléte 
vagy hiánya, hanem attól, hogy a választóknak mekkora a rutinja a demokratikus 
választásokban.7 A tranzíciós országok csoportján belül a magyar esetben jelentke-
zett a legerősebben a választási ciklikusság a 2002-vel záruló időszak során, nálunk 
tehát ezek szerint a térségi normához képest túl csekély az állampolgári tudatosság, 
ismeretszint, a közügyek iránti érdeklődés, illetve megfordítva: a társadalom túl 

4 Tőkésosztály híján a politikai osztálynak kell képviselnie olyan érdekeket, amelyeket máshol 
a politikai rendszer megváltozásakor, például a portugál vagy spanyol rezsimváltozás idején erős me-
nedzseri és tulajdonosi rétegek testesítettek meg. Ezzel szemben Kelet-Európában mindez a politikai 
színtér szereplőire vár – írja Offe. „It is a capitalism designed, organized, and set into motion by reform 
elites.” Offe, Claus [1991]: Capitalism by Democratic Design? Democratic Theory Facing the Triple 
Transion in East Central Europe. Social Research, Vol. 58., No. 4., 877. o.

5 A téma alapos kifejtését lásd: Németh András Olivér: A politika, a gazdaságpolitika és a gazda-
sági folyamatok. 3. fejezet. In: Bod [2011]: Gazdaságpolitikai döntések – válságos időkben. Századvég, 
Budapest. 

6 Ennek a technikának igen markáns és politikailag ügyes alkalmazása a 2013. őszi hatósági ár-
mérséklés a közszolgáltatások terén („rezsicsökkentés”), amelyet sikerül úgy tematizálni, hogy az ügy 
ne az addig magasan tartott árak hirtelen nagyarányú leszállításáról szóljon, hanem a külföldi nagy 
cégek és a magyar kisemberek mellé álló nemzeti kormány harcáról.

7 Brender, Adi – Allan, Drazen [2003]: Where Does the Political Budget Cycle Really Come 
From? CEPR Discussion Paper, 4049. Az érett demokráciákban a szavazók már kiismerték a választási 
logikát és a manipulációkat, így a kormányok kevésbé próbálkoznak a választások előtt nem indokolt 
költségvetési expanzióval. A szerzők 68 demokratikus országot tartalmazó mintáján csak akkor mutat-
tak ki választásokkal összefüggő ciklust, amikor a mintában szerepeltek az új demokráciák. 
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nagy hányada kínálja fel a politikai osztálynak az állami javak hatalommegszerzési 
és hatalommegtartási célú manipulálásának az esélyét. 

A politikai üzleti ciklus kilengései és egyéb indikátorok alapján kimondható, 
hogy az állami aktivitás mértékét tekintve a magyar állam másfél évtizede a térsé-
gi referenciacsoport legaktívabbjai közé tartozik. Az állami intervenció mértéké-
re célirányos kutatások irányulnak, mint amilyen a Heritage Foundation által mért 
mutató.8 Amennyire az ilyen listát komolyan lehet venni, akkor ennek, valamint a 
Világbank „Doing Business” rangsorának vagy a World Economic Forum globális 
versenyképességi mutatójának a ránk vonatkozó értékelései alapján a következő a 
verdikt: a magyar állam nem kirívóan ugyan, de igen erőteljesen van jelen a gaz-
daság mindennapjaiban. Ám hasonló állítást megfogalmazhatunk néhány más (de 
nem az összes) volt tervgazdaságra is. Ami az utóbbi időszak sajátja, az kevésbé az 
általános állami aktivitás mértéke, mint inkább az, hogy a kormánypolitika egyik 
eminens célja a gazdasági növekedés mellett (sőt mindinkább – úgy érezni – azt 
megelőzve, akár annak rovására is) a tulajdoni arányok markáns átrendezése. 

Ennek a tulajdonformáló folyamatnak a menetét és terjedelmét alaposan doku-
mentálja Voszka Éva.9 Az áttekintett államosítási lépések egy részét magam korrek-
ciósnak tekintem, és mint ilyeneket, lényegében indokolhatóknak is, amennyiben 
korábbi elsietett vagy szakszerűtlen privatizációs döntések orvoslására irányulnak.10 
Más kérdés az, hogy két évtizeddel az előző tulajdoni átrendeződést követően meny-
nyire meggyőzően prezentálható országon belül és kívül egy újabb átfogó tulajdono-
si reform végrehajtása, és egyáltalán megkülönböztethető-e ez a reform a politikai 
hatalom vagyonná konvertálásának az esetétől (amely nem ismeretlen jelenség térsé-
günkben). További esetekben nemzetgazdasági érvekkel támasztotta alá a kormány 
a tulajdonszerzést az adott szektorokban vagy ágazatban. Az ilyen érveléssel azon-
ban még több a gond. Nem egyértelmű, hogy hazánk fejlettségi szintjén és nemzet-
közi kitettsége közepette mit is jelent valójában a stratégiai jelleg; és még ennek a 
megnyugtató tisztázása esetén sem világos, hogy tényleg indokolt-e az illető terü-
leten a közszektor arányának a növelése, azaz a tulajdon megszerzése szükséges-e 
a feltételezett közjó érvényesítéséhez. A magyar közgondolkodásban még mindig 

8 A Heritage Foundation által összeállított gazdasági szabadság-mutató (2013 Index of Economic 
Freedom) alapján a magyar helyezés a 48., ami a „mérsékelten szabad” kategóriába helyezi hazánkat, 
megelőzzük a francia vagy szlovén államot. Pontértékeink a világátlaghoz közeliek, külkereskedelmi 
téren a fölött, korrupciót tekintve a világátlagon állunk. Lásd: http://www.heritage.org/index/

9 Voszka Éva [2013]: Államosítás, privatizáció, államosítás. Közgazdasági Szemle, LX. évf., 12. 
sz., 1289–1317. o.

10 Leginkább az 1995-ös Bokros–Suchman páros kampányszerű privatizációs döntéseiről van itt 
szó.
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erős a marxizmus következményeként a tulajdonviszonyok determináló hatásának 
a feltételezése, miközben a közgazdasági gondolkozás már elmozdult a szabályozás 
jelentőségének felismerése felé. 

Esetünkben viszont a szabályozási aktivitás is megnőtt; ami mögött ismét csak 
kimutatható a korábbi gyakorlat korrekciójának szándéka, valamint egy azon jóval 
túlmenő törekvés. Az utóbbinak a motívumai és argumentálása mögött nem nehéz 
felismerni azt, hogy a kormányzat meghatározó szereplői – talán szakmai hátte-
rük és eddigi előéletük miatt is – a Max Weber nevével jelzett államfelfogáshoz 
nyúlnak vissza, értelemszerűen a megváltozott körülmények fi gyelembevételével 
(neoweberiánus állam).11 

Ez a mozzanat valóban sajátossá teszi a magyar esetet a térség néhány más kor-
mányának hasonló jellegű intézkedésével egybevetve: minálunk nem átmenetinek 
szánt vagy korrekciós indíttatású lépésekről van szó, mivel a konkrét intézkedések 
mögött a gyakori improvizáláson túl ideológia is kimutatható, amely tartós és al-
kotmányosan tartósítandó rendszerváltozat létrehozására irányul.12 Ha az újraiparo-
sítási szándékot és a geopolitikai átorientálódás mozzanatait is beszámítjuk, akkor 
valóban olyan problémakötegről van szó, amelynek csupán egyetlen eleme a sokat 
vitatott államosítási és piacátrendezési sorozat. E helyütt a téma kapcsán elég annyit 
megjegyezni, hogy a körvonalazódó kormányzati szerepfelfogásnak a legnagyobb 
bizonytalansági tényezője annak szervi radikalizmusa: mindig adódik majd olyan 
tevékenység vagy ágazat, amely esetében a más logikájú korábbi döntések korrek-
ciójának vagy/és a nemzeti érdek szolgálatának az indoklásával újabb államosítás 
mellett dönthet a kormány. A folyamatnak csupán a politikai erő elfogyása vagy a 
gazdasági hatékonyság nagyfokú, érezhető visszaesése szabhat gátat.

11 Stumpf István et al. [2008]: Jó kormányzás és az állam, 2008.  A Századvég Alapítvány Politikai 
Barométere az ország állapotáról. Századvég, Budapest.

12 Tölgyessy Péter [2013]: Lemaradó ország. Lásd: http://m.origo.hu/tartalom/20130617-
tolgyessy-peter-az-orbanrendszer-termeszete-1.html.
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„A látható kéz.” Ezt a találó címet adta két éve – hogy repül az idő! – az állam-
kapitalizmusról szóló összeállításának a The Economist. Címlapján a burzsujként 
megjelenített Lenin szivarozott. Bár az Adam Smith-i láthatatlan kézzel való szem-
beállítás csábító, mégsem fedi egészen a valóságot. Az államkapitalista állam keze 
ugyanis, bár mindenhová elér, sokszor egyáltalán nem látható. Ez az állam sokkal 
kevésbé transzparens, mint az intézményesült fékek és ellensúlyok világa. Ilyen a 
gyarló, kiformálatlan magyar változat is.

A konzervatív és a baloldali politikusok világszerte előszeretettel adták azt a ké-
zenfekvően közhelyes választ a 2008-cal kezdődött válságra, hogy a liberális állam 
kudarcot vallott. A gyors reakció később politikailag felettébb kifi zetődő felvetés-
nek bizonyult. Ennek empirikusan mérhető magyarázata is van: vészterhes idők-
ben a közvélemény tipikusan az állami beavatkozásoktól várja, hogy úrrá legyen a 
gondokon. Magyarország esetében ezt a Tárki legutóbbi vizsgálata is igazolta. Már 
a 2009-es értékszerkezet-felmérés is azt mutatta, hogy a magyar társadalom nem 
bízik a közintézményekben, nehezen fogadja el az egyenlőtlenségeket, jellemzője 
a „paternalizmus és infantilizmus”; nagy elvárásokat fogalmaz meg az állammal 
szemben, viszont nem érzékeli, hogy azokért mennyi adót kell fi zetni. Ez a véleke-
dés 2013-ra tovább mélyült: az állam a jóléti szerepeket jobban el tudja látni, mint a 
piac. A felmérés szerint a megkérdezettek politikai identitása nagyban befolyásolta 
a véleményeket, vagyis némi (feltehetőleg megengedhetetlen) leegyszerűsítéssel élve 
kijelenthető, hogy a kormányzati politika és a közvélemény harmonizál egymással. 

Ez csupán azért meglepő, mert a rendszerváltás óta a magyar állam eddig sem 
tulajdonosként, sem szabályozóként nem bizonyult sikeresnek. A sikert itt nagyon 
tágan (és feltehetőleg roppant pongyolán) értelmezem: sem közgazdaságilag nem 
volt sikeres, amennyiben nem hozta azt az eredményt, amit az input ismeretében 
szakmán belül elvártak tőle, sem fogyasztói nézőpontból, amennyiben szolgáltatá-
sainak fogyasztóit rendszeresen csalódás érte s éri. 

A trónfosztásra ítélt liberális állam a közítéletté formált közvélekedéssel szem-
ben nem is volt liberális, legfeljebb a jogrendnek voltak ilyen vonásai. (A múlt idő 
nem tévesztés.) Nem lehet liberálisnak nevezni azt az államot, amelyet más ösz-
szefüggésben, Kornai János után egyre szabadabban, a „koraszülött jóléti” jelzővel 
illetnek, és amelynek GDP-arányos kiadásai tartósan 50 százalék felett vannak. Bár 
elődjeihez hasonlóan az Orbán-kormány is kisebb, de hatékonyabb államot ígért, az 
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állami újraelosztás az elmúlt három esztendőben nem csökkent érdemben. Jövőre az 
államháztartás konszolidált kiadásai a GDP-nek nagyjából az 51 százalékára rúg-
nak, ez kissé nagyobb arány, mint 2008-ban volt. Ha pedig azt vesszük, mekkora 
terheket vesz a kormány önként a nyakába, akkor csak az a kérdés, hol áll meg.  

Ebben a tekintetben a 2010 utáni időszak eddig két markáns változást hozott. 
Egyrészt a kiadások fedezetének előteremtésére a kormány olyan eszközöket is be-
vetett, amelyeket elődei nem akartak vagy nem mertek alkalmazni. Ilyen az üzleti 
szféra ellenségesnek minősített szereplőinek kifosztása, a magánmegtakarítások erő-
szakos elvétele és/vagy átcsoportosítása állami célok fi nanszírozására, a bevételek 
egyre gyakoribb megpántlikázása (a chipsadótól a tao sportra fordítandó hányadáig). 
Másrészt a kormány feljogosítva érzi magát, hogy bármely részpiacot átalakítson, az 
energetikától a dohány-kiskereskedelemig, a pénzügyi rendszertől a cafeteriáig, a 
pa tikáktól a kaszinókig, amibe alkalmasint az államosítás is belefér. Nem semleges 
szereplője az üzleti világnak, hanem egyszerre ügyésze és bírája. 

„Az államkapitalizmus pestise a részrehajlás és a korrupció” – jellemezte a 
rendszert a The Economist. Nem Magyarország fogja megcáfolni.     

Pedig a tipikusan államinak tekintett feladatok egyikét sem oldották meg a ma-
gyar kormányok.   

A nyugdíjrendszer instabil, hét éve a „vívmányok” folyamatos megvonása jel-
lemzi, ennek ellenére fenntarthatatlan. A magán-nyugdíjpénztári vagyon egy részé-
nek beforgatása a költségvetési kiadások közé és a fi atal korosztályok tartós külföldi 
munkavállalása egyaránt növeli a feszültségeket.

A szociális rendszer kusza, áttekinthetetlen, kontraproduktív. És főleg igazság-
talan. Mindig is az volt. A nóvum abban áll, hogy a tehetősebbeknek kedvező, Ferge 
Zsuzsa szavaival „perverz” újraelosztás – egyebek mellett a családi pótlék értékének 
befagyasztása, az adójóváírás megszüntetése – már-már állami szadizmusba haj-
lik. A rászorultak célzott támogatása helyett, új elemként, egyre több kényszerítő 
mozzanat jelenik meg benne. A munkanélküliek eddig sem számíthattak hatékony 
állami segítségre, újabban a látványpolitizálás áldozataiként vegetálnak.

A széttagolt „állami” egészségügyben elkülönült a tulajdonos, a működtető és a 
fi nanszírozó, a rendetlenségben azonban mindig akadt, aki a krónikus gondok meg-
oldásába végül besegített. A rendszer most központi irányítás alá került, és még any-
nyira sem képes a – különben defi niálatlan – közfeladatai ellátására, mint korábban. 
Kapacitásai a megnyúló várólisták ellenére kongóan kihasználatlanok, viszont sok 
helyütt magánszolgáltatások nyújtására fordítják azokat. Az egész szisztéma las-
san, spontán módon átalakul, egyre jobban emlékeztet a tervgazdaság végnapjaiból 
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ismert nagyvállalat-gmk viszonyra: a legalizált hálapénz mellett az államra épült, 
azon gyarapodó magánszektor visz bele némi rugalmasságot, az oldja fel – már ahol, 
megfelelő fi zetség fejében – a szűk keresztmetszeteket. A társadalombiztosítási fi -
nanszírozás eddig sem fedezte az eszközök megújítását, most már a működtetésre 
sem futja belőle. A tulajdonos önkormányzatok eddig besegítettek, ahogy tudtak, az 
intézményeket átvevő állam ezt egyelőre nem teszi meg, beszállítóit is csak vona-
kodva és késedelmesen fi zeti ki. Az egészségügy GDP-arányos kiadásai a 2008-as 
4,7 százalékról 3,9 százalékra csökkentek, s bár a 2014-es választási év hoz némi 
pluszt, a kivont források pótlása nem történik meg. 

A régtől megoldatlan ügyek sokasága – például a hiányos fi nanszírozás, a durva 
minőségi különbségek, az integrációs feszültségek és egyéb egyenlőtlenségek – elle-
nére a közoktatásban eddig felvillantak igazi értékek, például a szabad iskolaválasz-
tásé, az ideológiai sokszínűségé, az oktatói autonómiáé. Ezek most megszűnőben 
vannak. A felsőoktatási rendszer a korábbi kormányok integrációs törekvései ellené-
re széttagolt és instabil maradt, forrásai szűkösek – egyebek mellett a tandíjdilem-
ma csaknem két évtizedes megoldatlansága miatt –, és több területen kasztosodás 
jellemzi. Több mint három év kormányzása után sem világos, melyik koncepcióra 
bólint rá a kormányfő, és az sem, hogy végleg letett-e az önfi nanszírozó felsőoktatás 
ideájáról. Szűk marokkal mérte az állam az innovációs támogatásokat is. Most ez is 
megváltozott, amennyiben a fi nanszírozásából az állam kiszállt, viszont a befi zetett 
járulékok elosztásába beleerősít. 

Vállalkozói vagyonának működtetése során az állam elsődleges szempontja ed-
dig sem a gyarapítás, a jövedelmezőség volt. Ezek a tényezők többnyire nyers hatal-
mi – például szociálpolitikai és klientúraépítési – megfontolásokkal vegyültek. Az 
állam újabban e téren is továbblépett, amennyiben az üzleti szféra egy részét közvet-
len céljai szolgálatába állítja, és új állami monopóliumokat hoz létre. A klasszikusan 
állami feladatnak tekintett vasúti személyszállítás és a fővárosi tömegközlekedés 
működtetése mindig is messze volt a korrekt szerződéses viszonytól, amelyben a 
szolgáltatást vásárló állam annak ellenértékét megfi zeti a vállalkozónak. Mivel az 
utóbbi is saját maga, távvezérléssel működteti, kedve szerint éhezteti és eteti. 

Nem sorolom. A tulajdonos állam kudarca, hogy eszközállománya súlyosan 
amortizálódik, a szabályozó államé pedig az, hogy egy seftelő ügynök benyomását 
kelti. Stabil, normatív szabályozás helyett alkudozik. Évekig huzakodott például az 
energetikai szolgáltatókkal a lakossági tarifákról, a távközlési cégekkel a koncesz-
sziós díjakról, a versenyszféra nagyjaival a K+F-kedvezményekről. Ehhez képest 
igazán új minőség, hogy áttért a diktátumokra, ami a „rezsicsökkentéstől” egyes 
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sportágak fi nanszírozásáig terjed. Régebben az alku a profi t mértékére vonatkozott, 
most annak felhasználásába is beleszól az állam. Végső soron abba is, hogy a piaci 
szereplők közül kinek a működését tűri el.      

Az állampolgárok többsége a kudarcok ellenére mégis jobban bízik ebben az 
államban, mint a piacban, a versenyben. Ez megszabja a politika várható irányát 
is, függetlenül attól, hogy a normatív közgazdaságtan miképp vélekedik a fejlemé-
nyekről. Akad, aki a mostani viszonyokat vezérelvű demokráciának nevezi, mások 
putyinizálódásnak, rendeleti jellegű kormányzásnak, maffi aállamnak, netán állam-
kapitalizmusnak látják. Egyre megy. Politikai értelemben csak az a kormányzás le-
het eredményes, amelyet a közvélemény támogat. Ez az eddigi két reformkísérlet fő 
tanulsága. Az egyik, Horn Gyula kormányáé, radikális volt, ám hamar felpuhult, és 
hiába torkollott gyors növekedésbe, bukás lett a vége. A másik, Gyurcsány Ferenc 
kormányáé, lagymatagon indult, és azonnal megsemmisítő ellenállásba ütközött. A 
közvélemény egyiküket sem rehabilitálta. Bár most sem többségi vélemény, hogy 
a dolgok jó irányba mennének, a növekedést megalapozó piaci reformok aligha érde-
melnek ki választói támogatást.  

A mai erőteljes központosításban kétségkívül rejlik némi növekedési plusz. Ha 
az állam a gazdaságban lévő tartalékokat az eddig látott módon elrabolja, és azo-
kat koncentráltan költi el, annak ideig-óráig lehet pótlólagos növekedési hatása. Az 
állami akarat megvalósításának hatékonyságán sokat javít, hogy a fékeket és az el-
lensúlyokat maradéktalanul kiiktatták. Sem a rapid kormányzati döntéseket, sem 
a közterhek vagy a költségvetés ötletszerű megváltoztatását, sem a kisajátításokat 
nem kell a korábbi akadályokon megfuttatni. Nem jelenthet akadályt a tulajdon – 
más tulajdona – sem, mert annak védelme már nem alkotmányos érték.  

Végezetül: ezzel a hevenyészett levezetéssel nem azt akarom mondani, hogy 
Magyarországon kimunkált államkapitalista rendszer jött létre, egy domináns párt 
uralmával, többségi állami tulajdonú monopóliumokkal és bankokkal, rendeleti kor-
mányzással, a jogbiztonság totális hiányával. Legfeljebb azt, hogy az elmúlt három 
évben egyre több jele volt, hogy a kormány e felé törekszik.
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Felcsuti Péter,
bankszakember

Az állam szerepe a gazdaságban a közgazdaságtan legvitatottabb kérdései közé 
tartozik és végigkíséri a kapitalizmus elmúlt kétszáz éves fejlődését. E vita dina-
mikájában mintha valamennyire állandó mintázat lenne megfi gyelhető. „Békeidő-
ben” – például a 19. század szabad versenyes kapitalizmusának idején vagy a 20. 
század utolsó harmadában az uralkodó vélelmek szerint a piac alapvetően képes 
önmaga hatékony megszervezésére és az államra legfeljebb csak mint „éjjeli őrre” 
van szükség. Erkölcsi megfontolások – a mohósággal, az igazságos elosztással, az 
egyenlőtlenséggel kapcsolatosan – nem, vagy alig merülnek fel. A szereplők meg-
győzik magukat, hogy ezek az erkölcsi visszásságok a rendszer hatékony működése 
érdekében elkerülhetetlenek, netán még pozitív szerepet is töltenek be (lásd: „az 
egyéni önzések összessége létrehozza a közjót” típusú, valamint a „leszivárgással” 
kapcsolatos gondolatmeneteket).  

Válságok idején viszont az összeomlást megakadályozandó előtérbe kerül az ál-
lam aktív szerepvállalása, és így aztán felerősödnek és igazolást is nyernek azok a 
nézetek, amelyek vitatják a piac mindenhatóságát. Ez történt az 1929–1933-as nagy 
gazdasági világválság éveiben és a mostani válság idején is.  

A közép-európai országokban, köztük Magyarországon a rendszerváltásra 1989-
ben a liberális kapitalizmust alátámasztó vélelmek osztatlan uralkodásának idején 
került sor. Véletlen egybeesés, de ugyanabban az évben tették közzé a washingtoni 
konszenzus néven elhíresült dokumentumot, amely a válság sújtotta országok szá-
mára 10 átfogó piacbarát intézkedésből álló csomagot ajánlott. A lényeg: „stabilizál-
ni, privatizálni és liberalizálni”.  

Magyarország tehát sajátos körülmények között látott hozzá a liberális kapita-
lizmus „építéséhez”. Az egyik társadalmi formációból a másikba történő átmenettel 
szükségképpen együtt járó sokkot fokozta a nagyfokú eladósodás, mivel az adósság 
újratárgyalása (átütemezése és/vagy részbeni elengedése) nem volt reális alternatíva. 
A többi kelet-közép-európai országban vagy nem volt ilyen magas az államadósság 
(Csehország, Szlovákia), vagy már korábban csődbe jutottak (Lengyelország, Romá-
nia). Így aztán mind a két csoport nagyobb szabadsággal rendelkezett a gazdaság-
politika megválasztása terén; az első azért, mert nem nyomasztotta az adósságteher, 
a másik számára pedig – mivel már túl volt az összeomláson – szintén nem jelentett 
kényszert az adósságszolgálat fenntartása.
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Magyarország azonban nagy és élő államadóssággal rendelkezett, és bár a csőd 
bejelentése lehetséges alternatíva volt, ám ennek társadalmi-politikai következmé-
nyeit érthetően egyik politikai erő sem vállalta. Így maradt az adósságszolgálat 
fenntartása, amelyhez – nemzetközi segélyek híján – egyedül a gyors privatizáció, 
a külföldi működő tőke vonzása jelentett forrásokat. Ehhez a tőke számára „barát-
ságos” jogi-szabályozási környezetre volt szükség, ami amúgy is teljes egészében 
összhangban volt az uralkodó neoliberális doktrínával. Így érthető, hogy az ország 
a közvélekedés szerint hamar a régió éllovasa lett (már ami a tőkevonzó képességet 
illeti).

Ám sajnos „ingyen ebéd” nincs: a költségvetési bevételek gyors növelésének 
kényszere miatt a privatizációs aktusok gyakran elsiettek, gazdasági-társadalmi 
szempontból átgondolatlanok voltak, ráadásul a bevételek sem voltak túlságosan ma-
gasak (a többi ország a lassabb és átgondoltabb folyamat eredményeként magasabb 
bevételt és jobb feltételeket tudott kiharcolni az állami vagyon értékesítése során). 
Egész iparágak (cukor, dohány, könnyűipar) tűntek el, más ágazatokban oligopol 
versenyhelyzetek alakultak ki (lakossági pénzügyi szolgáltatások), megint más ága-
zatokban pedig állandósult a gazdasági erőfölény (kiskereskedelmi láncok és be-
szállítóik).  

Ezen túlmenően általában elmondható, hogy az állam kifejezetten rossz teljesít-
ményt nyújtott a munkaerő-piaci szabályozás területén (ekkor alakult ki az a struk-
turális munkanélküliség, amely mind a mai napig nyomasztó teherként nehezedik a 
társadalomra) és a fogyasztóvédelem területén is (lásd a devizahitelezést).

Összefoglalva, a tőkevonzásában sikeres állam nem vagy nem eleget tett annak 
érdekében, hogy jobb összhang jöjjön létre a tőke és a társadalom, illetve a gazdaság 
egészének érdekei között. Ez a lakosság szemében diszkreditálta a kapitalizmust, és 
mivel a tőke jelentős mértékben külföldi kézben volt (van), teret adott a xenofóbiának 
is.

A teljesség (és a tisztesség) kedvéért hozzá kell tenni, hogy az állam feladatainak 
ilyen szellemben történt felfogása, illetve gyakorlása az időszak nagyobb részében 
kormányzó szocialista-liberális kormányokra volt jellemző. A Fidesz kormányon, 
de kiváltképp ellenzékben nem tette magáévá a korszellemet, sőt egy idő után kife-
jezetten rájátszott (rájátszik) a lakosság kapitalizmus- és külföldellenes érzelmeire.

A 2008-ban elindult globális válság mindenütt a világon kikényszerítette az ál-
lam szerepének újraértelmezését; eközben nálunk megint csak sajátos helyzet alakult 
ki: 2010-ben a választásokon győztes Fidesz jóformán korlátlan lehetőséget kapott 
arra, hogy saját államfelfogását megvalósíthassa. A gazdaságpolitikai vargabetűk és 
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improvizációk nem fedhetik el a tényt, hogy a Fidesz az államhatalmat és a vele járó 
törvényhozói monopóliumot erőteljes társadalomformálásra, a politikai és gazdasá-
gi versenytársakkal történő leszámolásra és a nemkívánatosnak minősített külföldi 
tőke kiszorítására akarja felhasználni. Ennek a törekvésnek nem jelentenek akadályt 
a jogállami korlátok (a jogbiztonság, a fékek és ellensúlyok). Ezért akár úgy is fogal-
mazhatunk, hogy a Fidesz-kormány politikája valójában magát az államot, az állami 
szerepvállalást diszkreditálja még azokon a területeken is, amelyeken értelmes vita 
eredményeképpen gond nélkül lehet arra a következtetésre jutni, hogy az államnak 
komoly lehetőségei vannak a társadalmi-gazdasági felemelkedés előmozdítására 
(fejlesztéspolitika, foglalkoztatás, nyugdíjrendszer).

Egy Fidesz utáni kormányzó erőnek ezért újra kell gondolnia és világossá kell 
tennie saját nézeteit az állam szerepét illetően; hogyan látja elérhetőnek a gazdasági 
hatékonyság és a fenntarthatóság, valamint a társadalmi igazságosság követelmé-
nyeinek összeegyeztetését. Bármilyenek is legyenek ezek a nézetek, nem hagyhat 
kétséget afelől, hogy maradéktalanul és feltétel nélkül elkötelezett a jogállamiság 
iránt. 

Befejezés helyett Tony Judt, brit történész fi gyelmeztetése: „A bizonytalanság 
korába léptünk – a gazdasági, fi zikai és politikai bizonytalanság korába. A bizony-
talanság félelmet szül… A férfi ak és nők ismét az állam erőforrásaira hagyatkoznak; 
politikai vezetőiktől… védelmet várnak… ismét követelni fogják, hogy a nyitott 
társadalmak zárkózzanak be és a »biztonságért« cserébe adják fel a szabadságot. 
Immáron nem a piac és az állam között kell választanunk, hanem kétféle állam kö-
zött. Az a dolgunk, hogy újragondoljuk az állam szerepét. Ha mi nem tesszük meg, 
megteszik mások…”1 (Köszönet Molnár Györgynek, hogy felhívta a fi gyelmemet 
erre a fontos idézetre.)  

1 „We have entered an age of insecurity - economic insecurity, physical insecurity, political 
insecurity. .... Insecurity breeds fear. And fear - fear of change, fear of decline, fear of strangers and an 
unfamiliar world - is corroding the trust and interdependence on which civil society rest. All change 
is disruptive. .... Men and women will be thrown back upon the resources of the state. They will look 
to their political leaders and representatives to protect them: open societies will once again be urged 
to close in upon themselves, sacrifi cing freedom for ‚security’. The choice will no longer be between 
the state and the market, but between two sorts of state. It is thus incumbent upon us to reconceive the 
role of government. If we do not, others will.” Judt, Tony: Ill fares the land. The Penguin Press, 2010. 
Elektronikus kiadás, 34–35. o. Magyarul: Balsors ül e tájon. Európa Könyvkiadó Kft., 2012. 
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A SZABÁLYOZÓ ÁLLAM

Magyarországon már a politikai rendszerváltást megelőzően megkezdődött a 
piacgazdaság jogi szabályainak kialakítása. A kétszintű bankrendszer létrehozása, 
az általános forgalmi és a személyi jövedelemadó bevezetése, a szabad vállalkozás-
alapítás, az egyéni vállalkozások és a gazdasági társaságok megújult szabályozása jó 
kiindulást jelentettek a piacgazdasági átmenet első szakaszában. A külföldi befekte-
tők számára is érthető szabályozás fontos szerepet játszott abban, hogy a közvetlen 
tőkebeáramlás a kilencvenes évek elején Magyarországon a régióban kiemelkedően 
magas volt. A kilencvenes évek közepétől a piacgazdaság szabályrendszerének kiala-
kítását az uniós csatlakozási folyamat részét jelentő jogharmonizáció határozta meg, 
ami azzal a következménnyel járt, hogy a kétezres évek elejére a hazai szabályozás-
ban nem maradtak jelentős strukturális problémák. Az Európai Unió keretszabályai 
nem determinálták egyértelműen a hazai jogszabályok tartalmát, és van néhány fon-
tos, de uniós szinten nem szabályozott terület is. A közművállalatok költségvetési 
szempontból sürgős privatizációja a kilencvenes évek közepén olyan piaci pozíciók 
megszerzését tette lehetővé az új tulajdonosoknak, amelyek gyenge versenyt és ga-
rantált nyereséget jelentettek számukra. A versenyszabályozás, a fogyasztóvédelem 
általában is kevésbé volt szigorú, mert a külföldi befektetőket nem akarta elriaszta-
ni. Késéssel született meg többek között a kockázatitőke-befektetések szabályozása, 
ami némileg lassította ennek a befektetési formának a hazai elterjedését.

Szabályozás terén nem az anyagi jog okozta a legnagyobb problémát, hanem a 
jogalkalmazás. Az egymást követő kormányok felelőtlenül bántak a jogszabály-mó-
dosítás lehetőségével, nem azzal az elhatározással javasoltak az Országgyűlésnek 
törvényeket és azok módosításait, hogy hosszú távra szabjanak meg működési fel-
tételeket. Az adó- és járulékszabályok gyakori módosítása különösen jó példa erre, 
amit csak részben tesz elfogadhatóvá az, hogy a költségvetés helyzete miatt néha va-
lóban szükségessé vált az évközi beavatkozás. Egy önmagában nem nagyon fontos, 
de jellemző példa a jogszabályalkotók felelőtlenségére a kft.-k kötelező minimális 
jegyzett tőkéjének gyakori változtatása. Véleményem szerint mind az alacsonyabb, 
mind a magasabb szint indokolható és működőképes, de a csökkentés és az újbóli 
emelés káros és értelmetlen. Hasonló hektikus és a gazdaság szempontjaival nehezen 
magyarázható változás a vállalkozások kötelező kamarai tagságának megszüntetése, 
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majd a kötelező regisztráció bevezetése, vagy például a vállalkozás nem adminiszt-
ratív költségeinek radikális csökkentése, majd újbóli megemelése. Az elmúlt évek-
ben – annak ellenére, hogy a kormányzati ciklus elején az adó- és járuléktörvények 
elfogadására és módosítására vonatkozóan a korábbinál szigorúbb eljárási szabályok 
léptek életbe – ebben a tekintetben sincs javulás. A jog a politika szolgálóleányává 
vált, egyedi célok és egyes esetek motiválnak törvénymódosításokat.

A vásárló állam

Magyarországon az államháztartás alrendszerei nemzetközi összehasonlításban 
is magas arányban vásárolnak és fi nanszíroznak közcélú beruházásokat, terméke-
ket, szolgáltatásokat. Az állam ebben a szerepében sem teljesít jól, aminek – véle-
ményem szerint – legfontosabb oka az intézményesült, széles körű korrupció, ami 
több „fronton” okoz komoly problémákat.  Egyrészt háttérbe szorítja a társadalmi 
hasznosság szempontjait a beruházások, beszerzések tartalmának meghatározásá-
nál. Egyszerűbben fogalmazva sok olyan dolgot vásárolunk közpénzből, amire nincs 
igazán szükségünk. Ráadásul ezekre az indokoltnál jóval többet költünk, ami a köz-
javak pazarlásának másik összetevője. A korrupció emellett a döntéshozók általános 
szemléletmódját is károsan befolyásolja, aminek minősített esete az, amikor a nagy 
összegű közbeszerzések felára a pártfi nanszírozást szolgálja, mert ez a törvényhozás 
szintjéig hatóan torzítja a közös döntéseket.

A tulajdonos állam

A magyar versenyszférában az állam tulajdonosi szerepe a kilencvenes évek vé-
gére nemzetközi összehasonlításban is alacsony szintre (10% alá) csökkent, amiben 
a korábbi állami nagyvállalatok privatizációja mellett az új vállalatok alapítását szol-
gáló külfölditőke-beáramlás játszott döntő szerepet. A hazai tulajdonban levő kis- és 
középvállalkozások tőkefelhalmozása a mai napig nem eredményezett jelentős ré-
szesedést a versenyszférán belül. Az elmúlt huszonöt évben nem láttunk példát arra, 
hogy az állam tulajdonosi szerepében eljárva érdemben javította volna valamilyen 
vállalkozás versenyképességét, vagy növelte volna piaci értékét, viszont sokszor hal-
lottuk azt a véleményt, hogy ez reális lehetőség. Az elmúlt néhány év tapasztalatai 
között sem bukkan fel meggyőző példa arra, hogy a tulajdonos állam jobban teljesí-
tene a magánszféránál. Annál többször okozott problémát, hogy az állam különbö-
ző szerepeiben eljárva (tulajdonosként, szabályozóként, támogatóként), erőforrásait 
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koncentrálva sem tudta uralni a megcélzott területeket, amelyeken ezáltal leértékelő-
dött a tulajdona, és az ajtón kidobott magánszféra visszamászott az ablakon.

A támogató, fejlesztő állam

A kétezres évek eleje óta a magyar állam az Európai Unió tagországaihoz viszo-
nyítva a GDP kiemelkedően magas arányát fordítja vállalkozások támogatására, leg-
nagyobbrészt vissza nem térítendő támogatások és adókedvezmények formájában. 
A vállalkozásokat közvetlenül is fi nanszírozó állam koncepciója mélyen beépült a 
hazai gazdaságpolitikai közgondolkodásba, kormányzati ciklusokon átívelő progra-
mok és egyedi döntések alapozzák meg az évi több százmilliárd forintnyi támogatás 
elköltését. A magyar állam támogatási hajlama a rendszerváltás óta megvan, szin-
te folyamatosan erősödik, és nem kötődik közvetlenül az uniós fejlesztési források 
rendelkezésre állásához. Az első Széchenyi-terv vezette be a kis- és középvállalko-
zásoknak nyújtott nagy összegű, tömegesnek nevezhető támogatásokat, és az azt 
követő vállalkozásfejlesztési programok megtartották ezt a hagyományt. Az állami 
támogatások GDP-hez viszonyított aránya tartósan egy százalékponttal magasabb 
az európai átlagnál, ami évente több százmilliárd forint kiadásnak felel meg.

Eközben sem a makro-, sem a mikroszemléletű vizsgálatok nem támasztják alá 
azt a vélekedést, hogy az állami támogatások érdemben tudnák javítani a vállalko-
zások és rajtuk keresztül a gazdaság egészének versenyképességét. A támogatott 
vállalkozások teljesítménye nem javul a nem támogatottakhoz képest, sőt bizonyos 
tekintetben az elkényelmesedés jeleit mutatják. Magyarország gazdasági felzárkózá-
sa jóval lassúbb, mint a vállalkozások állami támogatására sokkal kisebb arányban 
költő új tagországok többségéé. Kialakítottunk egy olyan rendszert, amely szűk jogi 
értelemben szabályosan használja fel az uniós és a hazai forrásokat vállalkozások 
támogatására, de nem fejt ki érdemi gazdaságfejlesztési hatást. Emellett beszélnünk 
kell az elmulasztott lehetőségekről is. A fejlesztési források alternatív felhasználása 
a társadalmi és gazdasági infrastruktúra fejlesztése lenne, ami – ha jól megtervezett 
programok keretei között történne – sokkal hatékonyabban javítaná a gazdaság ver-
senyképességét is.

Úgy gondolom, a mai napig nincs kellően széles körű alapos elemzésünk ar-
ról, hogy pontosan mennyire hatékonyan működik az állami támogatások rend-
szere, és főleg hogy milyen módon lehetne javítani a jelenleg nagyon gyengének 
tűnő hatékonyságot. Van viszont egy kormányhatározatba foglalt döntés arról, hogy 
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a 2014-ben kezdődő programozási periódusban jelentősen növelni kell a közvetlen 
gazdaságfejlesztésre fordítandó uniós forrásokat. Emellett példátlan mértékű, hazai 
költségvetési forrásokra támaszkodó kkv-hitelezési program is indul. Nehéz elkép-
zelni, hogy a nemzetközi összehasonlításban már eddig is nagyon magas költségve-
téssel működő vállalkozásfejlesztési programok hatékonyságát ne rontaná tovább a 
növekvő forrásbőség. Még inkább a pénz elköltése kerül majd előtérbe a hatékony 
felhasználás helyett, és ez már nem egyszerűen hatástalan, hanem versenyképessé-
get gyengítő hatású lehet.

A mindenható állam

Egyre több területen rajzolódik ki egy olyan forgatókönyv, hogy az állam a ren-
delkezésére álló eszközök kreatív és kombinatív alkalmazásával teremti meg vagy 
bővíti közvetlen gazdasági részvételének lehetőségét. Az egyik példa a bankszektor, 
amely a kétezres évek gyors, bár nem minden tekintetben felelős bővülése után a 
nemzetközi pénzügyi válság következményeit döntően saját, illetve a külföldi anya-
bankok forrásaira támaszkodva kezelte. Az „arányos” közteherviselés jegyében ki-
vetett bankadó, a végtörlesztés, majd a további közterhek mellett a felügyeleti ható-
ságok rendkívüli szigora nagyon megnehezítették azt, hogy elinduljon a válság után 
a hitelállományok újbóli növekedése. Eközben a takarékszövetkezetek tulajdonvi-
szonyait is kombinált eszközökkel, szabályozással és tulajdonosi jogok gyakorlásá-
val alakítja át a kormány. Az elmúlt hónapokban a jegybanki politika is erőteljes 
hatással volt a bankok működési feltételeire. Az alapkamat-csökkentés egyik követ-
kezménye a betétállományok csökkenése lett, miközben a korábbi kockázati ténye-
zők egyike a külső források felhasználására épülő magas hitel-betét arány volt. Így 
a hitelezés bővítésének csak akkor van meg a lehetősége, ha pénzintézetek alternatív 
forráshoz jutnak. A Növekedési hitelprogram két szakasza közel akkora forrást ad 
kis- és középvállalkozások hitelezésére, mint amekkora ezeknek a cégeknek a teljes 
hitelállománya volt a program kezdetén. Ezzel a lépéssel az állam a pénzügyi közve-
títés főszereplője lett, olyan helyzetet teremtett, hogy új forrást szinte csak tőle lehet 
szerezni. A negatív reálkamatú forrás költségeit végső soron a költségvetés, vagyis 
az adófi zető állja, és ezzel a korábbi piaci erőforrás-allokációt az állami újraelosztás 
váltja fel.

A jegybank vezetőjének verbális intervenciója a bankrendszer tulajdonosi 
szerkezetének átalakulásával kapcsolatban előrevetít egy olyan pénzügyi szektort, 
amelyben egyre nehezebb lesz megtartani a külföldi tulajdont a bankszektorban, és 
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az állam már nem pusztán új középbankok tulajdonosaként, hanem a megtakarítások 
koordinátoraként is működik majd, miközben az általa bevezetett szabályok miatt 
nehéz helyzetbe került bankokra egyre nehezebben visszautasítható vételi ajánlatot 
tesz.

Az állam mai szerepét úgy jellemezném, hogy egyszerre próbál aktív lenni já-
tékosként, szabálykönyvíróként és játékvezetőként is, de nem elégszik meg azzal, 
hogy minden területen övé a főszerep, meg akarja határozni a játék eredményét is, 
ami ha nem tetszik neki, akkor készen áll módosítani saját szabályait és döntéseit is. 
Ezt a felfogást javasolnám újragondolni.

Karsai Gábor,
a GKI Gazdaságkutató Zrt. vezérigazgató-helyettese

A KORMÁNY ÚGY GYŐZÖTT, HOGY AZ EGÉSZ ORSZÁG VESZTETT

A Külgazdaság idei körkérdése – a rendszerváltás óta az állami működés milyen 
problémái halmozódtak fel s milyen módon lehet ezeket kezelni – akaratlanul is azt 
sugallja, hogy az állami szerepvállalásban az elmúlt három és fél évben bekövet-
kezett – és egyébként a körkérdés bevezetéseként hosszan részletezett – változások 
szakmai-technikai jellegűek. Szakmai jellegűek abban az értelemben, hogy valós 
közgazdasági vagy éppen szociológiai kihívások megoldására, a korábbi folyama-
tok nemkívánatos mellékhatásainak kezelésére születtek. Csakhogy az elmúlt évek 
fejleményei világossá tették, hogy napjaink magyar államának működése kizárólag 
a politikai-hatalmi viszonyoknak alárendelten elemezhető, a közgazdasági és társa-
dalompolitikai kérdések nagy része valójában nem is jelenik meg a döntéshozatal 
szempontjai között. Néhány nagy kérdés, például az ország fi nanszírozhatósága, ter-
mészetesen igen, azonban például ennek költségei már sokadlagosak a hatalmi és az 
ezt szolgáló kommunikációs szempontokhoz képest. 

Ehhez a felismeréshez természetesen időre volt szükség. „Az ember anatómiája 
kulcs a majom anatómiájához” – írta Marx, e metaforával arra utalva, hogy a maga-
sabb rendűre utaló jelzéseket az alacsonyabb rendű szervezetek fejlődésénél csak ak-
kor érthetjük meg, ha a magasabb rendűt már ismerjük. Kornai János már 2011 leg-
elején „autokráciaként” jellemezte a második Fidesz-kormány államát, Tölgyessy 
Péter pedig 2013-ban „irányított nemzeti kapitalizmusnak”. Magyar Bálint évtize-
des előzmények után ugyancsak 2013-ban vitte a köztudatba a „posztkommunista 
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maffi aállam”, a „magyar polip” fogalmát. (S meg kell említeni Debreczeni Józsefet 
is, akinek az Orbán-rendszerről szóló korai jövendölését sokáig alig valaki hitte el, s 
aki legutóbb „piramisjátékos egyeduralomként” jellemezte a rendszert.) 

A körkérdésre adott válaszomban részben saját cikkeim, részben munkahelyem, 
a GKI rendszeres elemzéseire támaszkodva mutatom be, hogyan vált egyre világo-
sabbá a Fidesz államának gazdaságon kívüli meghatározottsága.

A jelek már az első Fidesz-kormány időszakában is fi gyelmeztetőek voltak. A 
Fidesz által az 1998. évi választások előtt hirdetett „több mint kormányváltás, ke-
vesebb mint rendszerváltás” szlogenje ugyanis 2000 után a gyakorlatban is mind-
inkább letérést jelentett az államtalanítás rendszerváltás óta tartó folyamatáról. Az 
akkori kormány által szükségesnek tartott erős államtól ugyanis „anakronisztikus 
módon sok tekintetben a tervgazdaságból már ismert piachelyettesítő funkciókat 
várnak el” – véltem már az első Fidesz-kormány időszakában 2001 nyarán.1 A ver-
senyellenességet az autópálya-fi nanszírozás közbeszerzés nélkülisége, a piacellenes-
séget az energia- és gyógyszerárak hatósági meghatározásának módja, az áremelési 
mértékek költségektől való elszakítása, az alkalmazott árarányok okozta súlyos ér-
dekellentétek fi gyelmen kívül hagyása illusztrálta. A „rezsicsökkentés” rövid távon 
természetesen már akkor is jó volt a lakosságnak, de nagyon negatívan hatott az 
érintett – számos esetben tőzsdei – cégekre, s ezen keresztül az egész tőzsdére, a be-
fektetési klímára. Már akkor rámutathattam arra, hogy az ország tőkevonzó és -fel-
halmozó képességének lehetőségektől való elmaradásában – a külföldi működőtőke-
beáramlás korábbinál alacsonyabb szintű stagnálásában, a tőzsdei befektetések és a 
lakosság megtakarítási hajlandóságának csökkenésében – ugyancsak szerepe van 
ennek a kormányzati magatartásnak. Eközben az állam aktív gazdasági szerepvál-
lalását feltételező gazdaságfi lozófi ának megfelelően a privatizáció alig haladt előre, 
államosításokra is sor került, majd napirendre került a privatizációs szervezet meg-
szüntetése. Az állami szerepvállalás kiterjesztését jelentette az MFB feltőkésítése 
is. Nyilvánvalóan nem gazdasági megfontolásokon alapuló megoldást jelentett 12 
állami agrárcég térítésmentes, privatizációs célú átadása az MFB-nek, hogy az – 
mivel privatizációs szervezetnek nem volt joga a nem piaci, irányított privatizációra 
– végrehajthassa a magánkézbe adást. „Az a tény, hogy a kormány az államnak való-
ban nagyobb szerepet tulajdonít-e, mint amilyen a piacgazdaságokban szokásos, ter-
mészetesen örökzöld gazdaságfi lozófi ai vita tárgya. De az embereknek előbb-utóbb 
óhatatlanul eszükbe jut az a magyarázat is, hogy a politika számára ez biztosít olyan 

1 „Leállított reformok, visszalépés a gazdaságban” (G. Barta Ágnes interjúja, Magyar Hírlap, 
2001. június 12.). 

Könyv 1.indb   29Könyv 1.indb   29 2014.02.18.   17:59:502014.02.18.   17:59:50



30

Karsai Gábor

szubjektív beavatkozási lehetőségeket, amelyek persze nehezen bizonyíthatóak, de 
sokszor – mint az előbbi állami gazdaságok esetében – mégis jól érzékelhetőek” – 
véltem 2001-ben. Nem gondoltam volna, hogy mindez csak előképe az egy évtized 
múltán már rendszerré szilárduló megoldásnak. 

A „több mint kormányváltás, kevesebb mint rendszerváltás” szlogenjét a 2010. 
évi választások előtt a „változás” hirdetése váltotta fel. Ez gazdasági szempontból 
mindenekelőtt a növekedés „beindítását”, a foglalkoztatás látványos növelését, az 
adók radikális csökkentését, a magyar tulajdonú vállalkozások – főleg a kkv-szek-
tor, a gazdák – segítését, általában az életszínvonal emelését és a közszolgáltatások 
minőségének javítását takarta.2 Ugyanakkor kellőképpen általános volt ahhoz, hogy 
se a forrásokról, se a módszerekről ne kelljen beszélni. A propaganda ugyan nem 
hangsúlyozta, de már a választások előtt egy évvel ismertté vált a miniszterelnök-
nek a „centrális politikai erőtér” megteremtésére való törekvése, amely a nemzeti 
ügyeket „a maga természetességével képviseli”. A kétharmados parlamenti arányt 
hozó választási győzelem, a kormánypártok szóhasználatában a sikeres „fülkefor-
radalom” után a nyilvánosság számára ez a „nemzeti együttműködés rendszerének” 
meghirdetésében jelent meg. Ez azonban nem a Magyar Köztársaság demokratikus 
politikai és piacgazdasági rendszerének korszerűsítését célozta – értsünk bármit is 
ezen a konfl iktuskezelést és jobbító szándékot feltételező kifejezésen –, hanem egy 
deklaráltan új rendszer megteremtését, amit jól fejezett ki a korábbi alkotmány új 
„alaptörvénnyel” való felváltása.

Mi jellemezte a megszüntetésre, illetve elhalásra ítélt rendszert? Az 1990 utáni 
években a magyar gazdaság – a régió más országaihoz hasonlóan – megtorpanások-
kal, de fő vonásaiban mindinkább európai piacgazdasággá vált, amelyre a pecsétet 
az EU-tagság ütötte. Ez természetesen nem jelentette a piacgazdaság kiépülésének 
befejeződését. Egyrészt a létrejött intézmények tényleges mechanizmusukban sok-
szor még nem teljesen követték a fejlett európai piacgazdaságok gyakorlatát. Más-
részt az államháztartás intézményi és szolgáltató rendszereinek átalakítása sok te-
rületen még csak kezdeti stádiumban volt. Harmadrészt még nem teljesültek az euró 
bevezetésének kritériumai sem. Negyedrészt pedig az EU maga is változóban volt és 
van, a globalizáció és a pénzügyi válság kihívásaival, belső együttműködése meg-
újításának gondjaival küzd.

2 Vö.: Előrejelzés 2010-re. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2010. március. Rövidebben: Külgazdaság, 
2010/3–4. sz. Rövidebben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajto_100324.
pdf
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Ráadásul a piacgazdaság kiépülése sehol sem adott automatikus védelmet számos 
kedvezőtlen jelenséggel szemben. Így Magyarországon is rendszeresen kialakultak és 
kialakulnak súlyos makroegyensúlytalanságok, előfordultak monopol pozíciók, gya-
kori volt az erőfölénnyel való visszaélés, a tisztességtelen piaci magatartás. Az adó- és 
főleg a járulékterhek nagysága, az eredeti tőkefelhalmozás korának mohósága, vala-
mint a kialakult szokások következtében általános volt a fél- és illegális módszerek 
alkalmazása. Az állam gazdasági tevékenységekre gyakorolt befolyása jelentősebb 
volt a fejlett európai országokban szokásosnál, ám ez elsősorban nem a megmaradt 
tulajdonosi pozíciójából, hanem a túl gyakran változó szabályozásból fakadt. 

A 2010. évi kormányváltás előtt a GKI-ban abból indultunk ki,3 hogy az új kor-
mánynak lényegében a gyors euróbevezetés (reformer és komoly perspektívát nyúj-
tó) koncepciója és egy „evickélő” – a költségvetést a lehetséges határig lazító, lassú 
átalakításokat megvalósító – gazdaságpolitika között kell választania. Elvileg elkép-
zelhetőnek tartottunk egy osztogató, az államháztartási hiányt és államadósságot 
megemelő, a nemzetközi szervezetekkel való nyílt konfrontációt vállaló gazdaság-
politikát is, ettől azonban már viszonylag rövid távon olyan következményeket – le-
értékelődést, kamatemelést, magasabb infl ációt, tartós stagnálást, tőkemenekülést – 
vártunk, amely miatt erre reálisan nem számítottunk. Hamarosan kiderült azonban, 
hogy naivitás4 volt az a feltételezés, hogy az új kormány nagyjából ott fogja folytatni 
a gazdaságpolitikát, ahol az előzők abbahagyták, vagyis folytatódik az egyensúlyőr-
ző gazdaságpolitika, s a kormányváltáskor természetes hangsúlyváltás, forrásátcso-
portosítás ennek alárendelten fog végbemenni.

2010 szeptemberére már világossá vált, hogy a kormány gazdaságpolitikája 
minden korábbinál voluntaristább irányba változik. A GKI akkori értékelése5 sze-
rint a Fidesz kormányzati pozícióból is lehetségesnek hirdetett egy olyan gazdasági 
pályát, amely durván eltért a nemzetközi intézmények és a piacok által fi nanszíroz-
hatónak ítélttől, s amely az egyensúlyt fájdalmas átalakítások és reformok nélkül, 
ráadásul adócsökkentés mellett, kiadáscsökkentés nélkül biztosítja. Az e gazda-
ságpolitika beindításához szükséges mozgástérbővítést pedig oly módon igyekez-
tek megteremteni maguknak, hogy már a választások előtt magas, akár 7 százalék 
körüli hiányt és különböző „csontvázakat” vizionáltak, hogy az előző kormány te-
vékenységére kenhessék azt a költekezést, amelyre valójában ők maguk készültek. 

3 Uo.
4 Karsai Gábor: Naivitás. HVG, 2010. augusztus 25.
5 Vö.: Előrejelzés 2010–2011-re, 2010/3. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2010. szeptember. Rövideb-

ben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajto_100929.pdf
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Ugyanakkor az EU pénzügyminisztereinek szeptemberi értekezletén kapott fi gyel-
meztetés után a kormány úgy döntött, hogy a 2010. és a 2011. évi hiányt is a korábbi 
konvergenciaprogramban vállalt szinthez igazítja. Bár a magyar kormány és gaz-
daságpolitikája iránt ekkorra már nehezen eloszlatható bizalmatlanság alakult ki, a 
GKI ekkor még egy „jövőt építő, konfl iktusokat is vállaló program” megvalósítását 
is lehetségesnek tartotta.6 

Az ősz folyamán azonban a magyar gazdaságpolitika a 2010–2011-re ígért költ-
ségvetési hiány formális teljesítése keretében kifejezetten kockázatos folyamatokat 
indított be. Egyfelől költekezett és fedezetlen adócsökkentést hajtott végre, másfelől 
mindezt átmenetinek nevezett ágazati különadókkal és a magán-nyugdíjpénztárak-
ban felhalmozott megtakarítások eltulajdonításával kívánta fi nanszírozni. A jog-
biztonság gyengítése, a megtakarítások felélése, az általános befelé fordulás anak-
ronisztikus, az európai tendenciáktól eltérő „szabadságharcos magyar modell” 
irányába mutatott,7 ami fájdalmas korrekciókat vetített előre.

Ezek a 2011 márciusában meghirdetett Széll Kálmán-tervben jelentek meg. A 
terv angol nyelvű (!) szövegét tekintve helyes irányú fordulatnak látszott, a megvaló-
sítás azonban kidolgozott szakmai programok hiányában a társadalmi elfogadottság 
bizonytalansága, a továbbra is kettős beszéd miatt eleve kérdésesnek tűnt”.8

2011 szeptemberére kiderült, hogy fordulatot remélni illúzió. Egyértelművé vált, 
hogy a kormány gazdaságpolitikáját továbbra is szinte kizárólagosan a hatalmi, ide-
ológiai és PR-szempontok uralják, a szakmai és társadalmi egyeztetés pedig szinte 
teljesen hiányzik. E konfrontatív, „szabadságharcos” (nemzeti populista) megköze-
lítés a gazdasági problémákat szinte kizárólag külső okokra, mindenekelőtt az euró 
válságára, Magyarország nemzetközi függésére vezette vissza. Hiányzott az alkal-
mazott gazdaságpolitika objektív elemzése, annak vizsgálata, hogy a válságadók 
mennyire felelősek az üzleti szféra, az egykulcsos szja a fogyasztók keresletének 
visszaeséséért, illetve a megtakarítások beruházásokra konvertálásának elmaradá-
sáért. Ráadásul az Alkotmánybíróság és a Költségvetési Tanács jogkörének radiká-
lis csökkentése, számos független intézmény vezetésének a kormányhoz kifejezetten 
kötődő személyekre cserélése, a visszamenőleges törvényhozás, a magán-nyugdíj-
pénztári vagyon államosítása, a közüzemek körében megindított és kilátásba helye-

6 Uo.
7 Vö.: Előrejelzés 2010–2011-re, 2010/4. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2010. december. Rövidebben: 

http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajto_101215.pdf
8 Vö.: Előrejelzés 2011-re, 2011/1. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2011. március. Rövidebben: Kül-

gazdaság, 2011/3–4. sz. Rövidebben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/
sajto_110325.pdf
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zett államosítási hullám, az esetenként már-már vállalati mélységű adószabályozás 
gyakorlata külön-külön is ellentétes volt a piacgazdaság elveivel, együttesen pedig 
egy kifejezetten más típusú modell felé mutatott.9

2012 tavaszán már nem lehetett nem észrevenni, hogy a kormánynak az állam 
hatókörének kiterjesztésére, széles körű államosításra, a folyamatok már-már vállalati 
szintű szabályozására, egyedi elbírálás bevezetésére irányuló törekvései rendszerjel-
legűek. Egyes piacgazdasági szereplők állami és állami vállalati megrendeléseken ke-
resztüli helyzetbe hozása, az adószabályok testre szabása, a szerzett jogok agresszív 
felülvizsgálata, az ezzel való nyílt zsarolás, a kedvezőtlennek minősített tendenciák 
nyomásgyakorlással – például bérkommandóval való fenyegetéssel vagy akár egye-
di kompenzációkkal – való kezelésének gyakorlata a piacgazdaságokban szokásosnál 
sokkal szélesebb kört érint. Mindez külön-külön is ellentétes volt a piacgazdaság el-
veivel, együttesen pedig egy autokrata modell felé mutatott.10 Mindinkább láthatóvá 
vált, hogy a fő kormányzati cél a minél szélesebb körre kiterjedő politikai hatalom és a 
kedvezményezett társadalmi és üzleti csoportok pozíciójának megtartása. A jogállami 
ellensúlyok lebontása után ennek érdemi korlátja szinte csak az ország fi nanszíroz-
hatósága maradt. Az EU-ban a magyar kormány a létező legalacsonyabb integrációs 
szinten igyekezett tartani az országot, ezzel védve antidemokratikus forradalmát – de 
egyben súlyos gazdasági veszteségeket okozva az országnak.11

2012 őszére azonban változást hozott, hogy az EKB és a Fed szinte korlátlan 
pénzöntő lépései következtében Magyarország számára is a korábbinál sokkal elő-
nyösebb fi nanszírozási helyzet jött létre. Így a kormány a már az év eleje óta folyta-
tott pávatánc keretében egyre kevésbé törekedett az IMF-fel való megállapodásra, 
miközben ezzel párhuzamosan ismét felerősödött a valós pénzügyi fedezet nélküli 
költekezésre, az államosításra és árbefagyasztásra való hajlam.12 A kormány gazda-
ságpolitikájának 2012 tavaszától szinte egyetlen valós célja a túlzottdefi cit-eljárás 
alóli kikerülés, s ezzel a kohéziós alapokhoz való hozzáférés biztosítása, mindehhez 
a 3 százalék alatti államháztartási hiány elérése lett. Méghozzá oly módon, hogy 
eközben ne kelljen feladni az egykulcsos adórendszert.13 

9 Vö.: Előrejelzés 2011–2012-re, 2011/3. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2011. szeptember. Rövideb-
ben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajtoanyag110926.pdf)

10 Vö.: Előrejelzés 2012-re, 2012/1. GKI Gazdaságkutató Zrt. 2012. március.
11 Vö.: Előrejelzés 2012-re, 2012/2. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2012. június. Rövidebben: http://

www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/progn_120626.pdf)
12 Vö.: Előrejelzés 2012–2013-ra, 2012/3. GKI Gazdaságkutató Zrt. 2012., szeptember. Rövideb-

ben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/progn_120926.pdf)
13 Előrejelzés 2012–2013-ra, 2012/4. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2012. december. Rövidebben: 

http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/progn_121217.pdf
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Magyarországnak 2013 tavaszán sikerült is kikerülnie a túlzottdefi cit-eljárás 
alól. Így folytatódhatott a kormányzat állami befolyást növelő, zsákmányszerző – 
államosító, piacújraosztó – gazdaságpolitikája. Ettől kezdve a kormány már egyre 
inkább csak a választásokra fi gyelt. A rezsicsökkentés újabb és újabb lépcsői nem-
csak választás előtti „osztogatásra” jók, hanem egyes ellehetetlenített energiaszol-
gáltatók állami vagy kormányközeli cégek általi megvásárlását is lehetővé teszik. 
A felerészben magyar tulajdonú bankrendszer programja is ebbe az irányba mutat. 
A dohánykereskedelem átszervezése, a folyamatosan változó agrárpolitika a költsé-
gek emelkedése és a szolgáltatás rontása árán rendezi át – részben a hazai kisvállal-
kozások rovására – a kormány kliensei javára a piacot.14 

2013 őszére a kormányzat látszólag megnyerte a „szabadságharcot”, hiszen 
kikerült a túlzottdefi cit-eljárás alól, elkerülte az IMF-megállapodást, s a verseny-
ző külföldi és hazai tőkével szemben mind szélesebb körben saját klienseit hozta 
helyzetbe. Ugyanakkor mindezért a magyar gazdaságnak és társadalomnak nagyon 
nagy árat kell fi zetnie: a GDP, a beruházás, a fogyasztás és a valós hazai foglalkoz-
tatás három éve csökkent vagy stagnált. A 2013. évi élénkülés szinte csak átmeneti 
forrásokból táplálkozott, amelyet a 2012. évi visszaesés okozta kedvező bázis, az an-
nál sokkal jobb időjárás eredményezte nagy mezőgazdasági termés, az EU-források 
lehívhatósága érdekében gyorsított állami beruházás, a fenntarthatatlan rezsicsök-
kentéssel élénkített fogyasztás teremtett meg. Mindez kitarthat a 2014. évi választá-
sokig, de a környező országokhoz képesti lemaradást okozó kedvezőtlen üzleti, jogi 
és befektetési környezet fennmaradása 2014 második felétől már újra fékezni fogja a 
magyar gazdaságot. A gazdaságpolitika ugyanis láthatólag nem foglalkozik azzal az 
alapvető problémával, hogy Magyarországról a tőke és a munkaerő egyaránt távozó-
ban van. Magyarország a magas hozamfelár révén vonzó a pénzügyi befektetőknek, 
de a jogbiztonság hiánya miatt taszítja a beruházókat. A különböző versenyképes-
ségi rangsorokban Magyarország lecsúszóban van. A kormány úgy győzött, hogy az 
egész ország vesztett.15 Egy ilyen, jogbizonytalansággal, kiszámíthatatlansággal és 
növekedésképtelenséggel, EU-ellenességgel és társadalmilag demokráciadefi cittel 
jellemezhető modell azonban Európában tartósan fenntarthatatlannak látszik.16

14 Vö.: Előrejelzés 2013-ra, 2013/2. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2013. június. Rövidebben: http://
www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajtoanyag_1306.pdf

15 Vö.: Előrejelzés 2013–2014-re, 2013/3. és 2013/4. GKI Gazdaságkutató Zrt., 2013. szeptem ber 
és december. 
Rövidebben: http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajtoanyag_1306.pdf és 
http://www.gki.hu/sites/default/fi les/users/Petz%20Raymund/sajto_1312.pdf

16 Uo.
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Laki Mihály,
az MTA KRTK Közgazdaság-tudományi Intézetének tudományos tanácsadója

ÁLLAM ÉS FORRADALOM

Az elmúlt három és fél évben gyökeresen átalakult a magyar állam működés-
módja. Az államigazgatás és az államhatalom döntéseinek gyorsan növekvő há-
nyadát a hatalmi központok (elsősorban a kormány) hozzák, tudatos és erőteljes a 
centralizáció a gazdaság irányításában is.1 Az állam jelentősen és folyamatosan 
növelte a tulajdonában levő vagyon, tőke mennyiségét és arányát a gazdaságban.2 
A felgyorsított törvényhozás, benne a jogokat és kötelességeket újrafogalmazó és 
újraelosztó alaptörvény a gazdaságban is megszüntette a fékek és ellensúlyok rend-
szerét. A Költségvetési Tanács apparátusát felszámolták, jogkörét csökkentették. Az 
Alkotmánybíróság különösen sokat vesztett hatásköreiből a gazdaságban.  

2010 után radikálisan átalakult az államigazgatás szerkezete is. Itt a gazdaság 
szereplői számára legfontosabb változás, hogy megszűnt a Pénzügyminisztérium, 
így immár négy csúcsminisztérium foglalkozik a gazdaságirányítással és -szabá-
lyozással. A szabályozás és irányítás legfontosabb szerve a Nemzetgazdasági Mi-
nisztérium, ahol külön államtitkárságok foglalkoznak foglalkoztatáspolitikával, 
az államháztartással és költségvetéssel, az adó- és pénzügyekkel, a tervezéskoor-
dinációval (magyarán a tervezéssel) és a gazdaságszabályozással. Bőséggel jutott 
tennivaló és jogkör a többi csúcsminisztériumnak is. Az építésügy és a területren-
dezés szabályozása a Belügyminisztérium feladata. Az agrárgazdaság, a vidékfej-
lesztés, az élelmiszerlánc felügyelete, a vidékfejlesztés, továbbá (írásunk keletke-
zésekor) a környezetvédelem a Vidékfejlesztési Minisztérium hatáskörébe tartozik. 
A Nemzeti Fejlesztési Minisztériumból irányítják és szabályozzák a fejlesztés- és 
klímapolitikát, az úgynevezett kiemelt közszolgáltatásokat, a vagyonpolitikát, az 
infokommunikációt és az energiaügyet. A gazdaság irányításában és szabályozásá-
ban meghatározó szerepet játszik a Miniszterelnökség is, ahol külön államtitkár felel 
a külügyi és külgazdasági ügyekért. Fontos gazdaság- és piacszabályozási törvénye-
ket (például az úgynevezett trafi ktörvényt) a miniszterelnökséget vezető államtitkár 
terjesztett a parlament elé. És feltétlenül említsük itt a miniszterelnököt, akinek gaz-
daságszabályozó tevékenysége sem merül ki abban, hogy a kormány programjának 

1 Kornai János: Központosítás és kapitalista piacgazdaság. Népszabadság, 2012. január 29.
2 Voszka Éva: Államosítás, privatizáció, államosítás. Közgazdasági Szemle, 2013. december.
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keretei között meghatározza a kormány politikájának általános irányát, hogy vezeti a 
kormány üléseit és biztosítja a kormány által hozott rendeletek végrehajtását. 

Az állam működését jelentősen befolyásoló változás az is, hogy a korábbinál és 
a választási ciklusnál jóval hosszabb időre (esetenként 9 évre) neveznek ki a gazda-
sági folyamatokat jelentősen befolyásoló hivatalvezetőket (Állami Számvevőszék, 
Versenyhivatal stb.).

Az Országgyűlés gazdaságszabályozó tevékenysége is jelentősen átalakult. Az 
irományok elnevezése változatlan: továbbra is elhangzanak azonnali kérdések, in-
terpellációk, beterjesztenek és elfogadnak határozati javaslatokat, jelentéseket, poli-
tikai nyilatkozatokat és törvényjavaslatokat. A működésmód azonban megváltozott. 
A törvények és határozati javaslatok gyakran önálló képviselői indítványként kerül-
nek a parlamenti bizottságok, ezt követően a plenáris ülés elé – ahol a kétharmados 
többség akár napok alatt törvényerőre emeli és kihirdeti őket. 

A szabályozás ebben a szép, új világban nemcsak nagyobb sebességgel zajlik, 
mint a procedurális tehetetlenséggel, elnyújtott alkukkal jellemezhető korábbi rend-
szerben, de az állam (a parlament és az államigazgatás) különösebb akadály és skru-
pulusok nélkül gyorsan, lényeges elemeiben és akár többször is módosítja a szabá-
lyozást, ha az nem hozza a várt, deklarált hatásokat. Az előbbi példánál maradva: az 
úgynevezett trafi ktörvényt ötször módosították kevesebb mint egy év alatt.

Vázlatos felsorolásunk is jelzi, hogy az új szabályozási szerkezet jelentősen kü-
lönbözik a 2010 előttitől. Nem csupán a tulajdonos, a gazdaságirányító és szabályozó 
állam terjedelme és (a törvények, határozatok, rendeletek számában mért) aktivitása 
nőtt az elmúlt három évben, hanem az elbukott 1989-es köztársaságéhoz képest át-
szervezett és másként működő állammal működnek együtt vagy különböznek össze 
a gazdaság szereplői.

A terjeszkedő, újraközpontosító állam egyetlen hatékony és aktív ellensúlya 
az Európai Unió maradt, amelynek különböző intézményei az elmúlt három és fél 
évben is módosították vagy korlátozták a magyar állam egyes gazdaságszabályozó 
törekvéseit. Noha a kormány és a parlamenti többség valamiféle szabadságharcként 
látja, igyekszik láttatni az ilyen konfl iktusokban vállalt szerepét, itt csupán arról van 
szó, hogy az unió tagjaként Magyarország vonakodva ugyan, de elfogadja (kény-
telen elfogadni) azt, hogy a gazdaság fontos területeit (a megosztott szuverenitás 
logikájának megfelelően) az Európai Unió szabályozza.

Az unió és a magyar kormány közötti szabályozási konfl iktusok súlyát, jelentő-
ségét akaratlanul is növeli, hogy nemcsak a kedvezményezettek, a kivételezettek, de 
a gazdaság alkuképes, befolyásos szereplői – számos jel szerint – némi berzenkedés 
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után elfogadják, esetenként támogatják az állam szokatlan – és sokuk számára hát-
rányos – intézkedéseit és szabályait. 

A 2010 előtt oly harcos, sztrájkjaikkal, demonstrációikkal a lakosság bizton-
ságérzetét gyöngítő szakszervezetek némi ellenállás után elfogadták, használják a 
munkavállalókra hátrányos új Munka Törvénykönyvét. A sztrájkok száma a válság 
második hullámvölgyében tovább csökkent – meghirdetett sztrájkok is elmaradtak. 

A magánbiztosítók – noha közel százezer tagjuk kitartott mellettük – nem indí-
tottak jogvédelmi akciókat, pereket, hanem különböző ütemben kivonulnak a piacról. 

A külföldi többségi tulajdonban levő nagyvállalatok sorra kötnek hosszú távú 
stratégiai megállapodást a magyar kormánnyal. Nem tudjuk, mi áll ezekben a meg-
állapodásokban, hogy csupán valamiféle mosolydiplomácia semmitmondó, senkire 
nem kötelező szövegei, vagy vannak bennük a vállalatok helyzetét befolyásoló ked-
vezmények és ígéretek is. Már a megállapodások ténye is lojalitási gesztus, hiszen 
erősíti a kormány által táplált, remélt hiedelmet, hogy ezek a vállalatok bíznak a 
meghirdetett gazdaságpolitikában. 

A jórészt külföldi többségi tulajdonban levő magyarországi bankok tudomásul 
vették az ágazatra kirótt különadókat, még azt is, hogy a hátrányos adózás az ígért-
nél, a megállapodásokban rögzítettnél hosszabb ideig marad érvényben. 

A fenti felsorolás is jelzi, hogy a gazdaság szereplői, a vállalatok és a háztartások 
kerülik a konfl iktust az állammal, de nem tétlenek. Az adott feltételek között igye-
keznek javítani (optimalizálni) a helyzetüket. Számos jel szerint – ha lehet – kerülik 
érdekeik és szándékaik kinyilvánítását. A kollektív tiltakozást többnyire túlságosan 
kockázatosnak ítélik, ám élnek az egyéni alku, a kivonulás és a lojalitás eszközével. 

Jól példázza az ilyen harcmodor terjedését a tömeges külföldi munkavállalás, 
az üzleti tevékenységek zsugorítása és/vagy áttelepítése más országokba. Mások 
az állami szabályozás befolyásolásának – jórészt a szocialista gazdaságból ismert – 
eszközeivel igyekeznek javítani szabályozási környezetüket. Fontos szabályok, tör-
vények az államigazgatás gyakorlott törvény-előkészítőit megkerülve, kodifi kálásra 
szakosodott ügyvédi irodákban, nagyvállalatok jogi osztályain készülnek. A hazai 
nagyvállalkozók körében terjed a meggyőződésből vagy a lojalitási jutalmak remé-
nyében nyíltan vállalt kormányhűség. Eltűnőben az 1989-es népszavazás győztesei 
által kivívott párt- és politikamentes vállalat, ahol a szakszervezetek és a menedzs-
ment nyílt alkuban állapodnak meg a bérekről és a szociális ellátásról. Alig néhány 
napja a nagy kereskedőlánc tulajdonosai kormánypárti tüntetésre hívták a tőlük füg-
gő alkalmazottakat.
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Három és fél év – vagy ennél kevesebb idő – nem elegendő az állandóan mó-
dosuló, új államrendszer működésének, hatékonyságának alapos értékeléséhez. Azt 
sem tudjuk, hogy a kölcsönös tanulás és korrekció konszolidálja, megszilárdítja vagy 
felborítja a szabályozást és az intézményrendszert. Fontos fejlemények, erős törek-
vések azonban már felismerhetők. 2014-ben a szavazófülkében már nagyjából tud-
juk, mire számíthatunk.

Madarász Aladár,
az MTA KRTK Közgazdaság-tudományi Intézetének tudományos 

főmunkatársa

„A JÓ ÉS A ROSSZ KORMÁNYZÁS”

Művészettörténészek és a politikai gondolkodás históriájának kutatói számos 
szempontból elemezték Ambrogio Lorenzetti freskóit, amelyek a sienai városházán 
a várost hajdanán kormányzó Kilencek termének falait díszítik. Sajátos módon az 
elemzések elsősorban az erényes és jó kormányzás ábrázolásában megfogalmazott 
koncepciókat igyekeztek rekonstruálni, jóval kevesebb fi gyelem jutott az ellenol-
dalnak. Pedig a Jó és Rossz kormányzás (eredetileg a Béke és a Háború) allegó-
riáit és hatásait megjelenítő festmények egyike a zsarnokságot állítja elénk: a fekete 
köpenyben trónoló, szájában agyarakkal, fején ördögszarvakkal ékeskedő központi 
fi gura egyik kezében jogar helyett tőrt, a másikban serleget tart, amely alighanem 
mérgezett itallal van megtöltve. Lábát a bujaságot és fényűzést jelképező kecske-
bakon nyugtatja, az Igazságot szimbolizáló nőalak megkötözött fogolyként hever 
trónja előtt. Fölötte három szárnyas fi gura lebeg: a Kapzsiság, a Kevélység és a Hiú-
ság – őket nevezte meg egy XIII. századi, városuk kormányzására készülő polgárok 
számára íródott szöveg az emberi élet fő ellenségeinek. A zsarnokság két oldalára 
az igazságtalan és elnyomó kormányzat további jellemző vonásait, az erőszakot és a 
csalást jelképező fi gurákat festett Lorenzetti, közöttük a Düh, a Viszálykodás (szá-
momra az önnön testét fűrészelni készülő nőalak volt a legdöbbenetesebb), az Árulás 
és a Háború alakjait. A rossz kormányzás következményeinek ábrázolása – a sors 
különös tréfájaként – a többi freskónál is jobban megszenvedte az idő múlását s a 
városi lázadások dühét, de így is kivehetők a romlás és pusztítás jelenetei városon 
és vidéken.
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Mit keres az állam gazdasági szerepének változását fi rtató kérdésre adott vá-
laszban egy híres freskó leírásának gyarló és dilettáns kísérlete? Netán hangulati 
bevezető kíván lenni ahhoz, hogy a továbbiakban kifejtsük – valamelyik mostaná-
ban felkapott metaforikus ábrázolásra (polip, maffi acsalád és állam stb.) rímelve –, 
milyen jól ismert következményekhez tud és szokott vezetni a központosító, a fékek 
és ellensúlyok rendszerét lebontó állam túlhatalma? Ez szépen beleillik abba a gon-
dolkodásmódba, amely a közgazdasági gondolkodás történetét valamiféle örök harc 
és visszatérés egyik példájaként jeleníti meg, mondván: merkantilisták és klasszi-
kusok, keynesiánusok és monetaristák, újklasszikusok és a neoliberalizmus végét 
hirdető antiglobalisták váltakozva lépnek a színpad előterébe, de valójában csak a 
jelmezek újak, az eszmék – még ha empirikusan és technikailag sokkal kifi nomul-
tabbak is – lényegében változatlanok. Milton Friedman mondta 1975-ben az AEA 
éves konferenciáján, amely az ő monetarista alapvetésének 25. évfordulóját méltatta, 
hogy ez valójában nem új felfedezés volt, hanem csupán annak újrafelfedezése, amit 
David Hume és kortársai már több mint 200 évvel korábban megírtak (Friedman, 
1975). Ha így tekintjük azt, ami most történik, csupán az inga visszalendülését kell 
nyugtáznunk, mint azt már 2010-ben jeleztük (Madarász, 2010). Az újklasszikus 
makroökonómia és a modern, matematikai formulákban kifejtett pénzügyi elmélet 
évtizedei, a nemzetállamok visszaszorulását regisztráló és elősegítő korszak után 
a 2008-as válságot követő eddigi lassú és vontatott kilábalás szinte szükségsze-
rűen magával hozza az állami beavatkozás és szabályozás teóriáinak felfrissítését, a 
Minsky-mozzanat után J. M. Keynes és Polányi Károly reneszánszát. De az eszmék 
hosszú ciklusa természetesen itt sem fog nyugvópontra jutni, a válság visszatérését 
megakadályozni hivatott intézmények és szabályozások valamikor újabb válságot 
fognak előidézni, s ezt – miként a múlt század 70-es éveiben – ismét szabályozási 
kudarcként fogják az akkori közgazdászok és politikusok interpretálni (Boyer, 2013). 

Mintha a Lorenzetti-freskókon ábrázolt két világ valamiféle örök visszatérés 
gondolatát közvetítené, azt sugallva, hogy a jó és a rossz kormányzás áldásai és 
nyomorúsága szükségképpen váltogatják egymást, nem pedig azt, hogy a kormány-
zók erénye, bölcsessége és igazságossága vagy éppenséggel ezek hiánya vezet a jó 
áldásaihoz vagy a zsarnokság szenvedéseihez. Az állam visszatérését hirdető gon-
dolatmenetek a sok nyilvánvaló különbség ellenére azonban egy ponton gyakran ro-
konságot mutatnak az észak-itáliai városállam politikai eszmevilágának allegorikus 
ábrázolásával. Miként Lorenzetti freskóján az erény és a bűn egymást kizáró vilá-
gokként szembesült, úgy itt is a piaci és az állami koordináció (vagy amint a néhány 
hete áthajszolt tankönyvtörvény csikorgó indoklása szól: „a piaci elvekre épülő ellá-
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tást” az „állam teljes körű felelősségére épülő állami közfeladatként megszervezésre 
kerülő fejlesztés és ellátás” váltja le) a rossz és a jó egymást kizáró ellentéteiként 
jelennek meg. Egy amerikai közgazdász a piactól való félelem (emporiofóbia) termi-
nusát alkalmazza arra a szerinte naiv elképzelésre, amely szembeállítja a két metafo-
rát, a verseny és az együttműködés koncepcióját: a piac ebben az életre-halálra szóló 
verseny amorális világával, a győztesek és vesztesek zérus összegű játékával azonos, 
míg a kooperáció olyan win-win szituáció, amelyet – legalábbis mifelénk – csakis a 
központosítás, az állam aktív szervezőtevékenysége képes létrehozni (Rubin, 2013). 

E kétosztatú séma egyik markáns kifejtését Werner Sombartnál, a német tör-
téneti iskola utolsó nemzedékének közgazdász-szociológus vezéralakjánál találjuk 
meg. A merkantilista és az ún. „klasszikus” közgazdaságtan viszonyát szerinte tel-
jesen félreértő interpretációkkal szemben ő így fogalmazta meg a kettő ellentétét: 
„ha a kettő különbségét távirati stílusban akarjuk kifejezni, akkor azt mondhatjuk: 
a merkantilisták gondolatvilága szerves, dinamikus, a termelést középpontba állító, 
aktivista és idealista volt, míg a „klasszikusoké”, éppúgy mint a XIX. század összes 
közgazdászáé mechanikus, statikus, a forgalmat (Zirkulation) középpontba állító, 
materialista és passzív volt” (Sombart, 1919, II/2, 914. o.). Sombart eszmefuttatásá-
nak sajátos vonása, hogy – a történeti iskola addigi hagyományával szemben – nem 
az állam szerepével kapcsolatos elképzeléseket tette meg a merkantilista nézetek 
megkülönböztető jegyévé, hanem az akaratba vetett hitet, „a Kell jelentőségének 
hangsúlyozását. Ez pedig nem elsősorban abból fakadt, hogy túlnyomóan gyakorlati 
kérdések érdekelték őket, hanem főként elméleti gondolkodásuk sajátos jellegéből. 
Ezt neveztem aktivista-idealistának, ami azt jelenti, hogy a gazdasági élet jelensé-
geit a tudatos akarat által megváltoztatandó előzménynek tekintették, ellentétben a 
későbbiekkel, akik azt a természettörvényként lejátszódó folyamatok kifejeződései-
nek látták” (I. m., 919. o. – kiemelés az eredetiben). 

Sombart ezt a gondolatmenetet azzal fejezte be, hogy a merkantilista és a klasz-
szikus gondolkodás szembenállása egyik oldalon a város-rendi államok átalaku-
ló világának és a késő középkori skolasztika „ideális népközösségének” eszmé-
iből, másfelől az individualista természetjog és a modern természettudományok 
kvantifi káló-mechanisztikus gondolkodásmódjából fakadt. Ám ennek mélyén va-
lójában „a két különböző, egymással lényege szerint ellenséges néplélek, a német 
és az angol ellentéte rejlett, amely a maga teljes tisztaságában a XVIII. század óta 
fejlődött ki” (I. m, 922. o. – kiemelés az eredetiben). Az általam használt Sombart-
kiadás 1919-ben jelent meg, abban az évben, amikor a „hősök és kufárok” „lelke-
inket forradalmasító háborúja” – vagy ahogy napjaink brit celebtörténésze, Niall 
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Ferguson nevezi: a modern történelem legnagyobb tévedése – nyolcmillió halottat 
hagyva maga után befejeződött, de a XX. századi állami emberirtások kora éppen 
csak elkezdődött.

A 2014-es esztendőt illető optimista jóslatok egy ágazatban biztosan be fog-
nak válni – az első világháború centenáriuma az emlékezetipar nagyszabású kon-
junktúráját ígéri. Politikai megemlékezések és tudományos konferenciák fogják a 
legváltozatosabb nézőpontokból szemügyre venni és értelmezni vagy kihasználni 
a nagy világégés eseményeit és feltételezett tanulságait. Azt persze naivitás lenne 
várni, hogy az emlékezetipar politikai konjunktúralovagjai, az állam visszatérésén 
alapuló új világrend, az akarat dominanciája, az európai értékválság stb. másodlagos 
frissességű jelszavaival házaló szónokok ugyanolyan korrekten számot adjanak esz-
méik eredetéről, mint ahogyan ezt a fentebb idézett Milton Friedman, a XX. század 
második felének legbefolyásosabb közgazdásza magától értetődőnek tartotta. 
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ÁLLAMI TULAJDON ÉS/VAGY GAZDASÁGI SZABÁLYOZÁS

Az állam gazdasági szerepvállalásának több területe van, amelyekből kiemelke-
dő fontosságú kettő: a tulajdonosi és a szabályozó szerep. Ez a két funkció szorosan 
kapcsolódik egymáshoz, nem lehet egymástól függetlenül értékelni őket. A rend-
szerváltozás időszakában kialakított intézményi rendszer formai szempontból meg-
felelőnek tűnt és teljesen idomult a nyugati országok mintáihoz mind a tulajdonvi-
szonyok, mind a szabályozás tekintetében. A mögöttünk hagyott két évtized azonban 
azt mutatja, hogy valójában nem volt sikeres az átállás, nem sikerült megtalálni a 
hatékony működés módszereit.

Az állami szerepvállalás kudarcainak a magyarázatát abban lehet fellelni, hogy 
a kialakított intézményi keret nem a magyar gazdaság előtt álló megoldatlan prob-
lémákra (piacgazdasági átállás, modernizáció) koncentrált, hanem elvont közgazda-
sági elveknek és ideológiáknak akart megfelelni. Ma már elég világosan lehet látni, 
hogy a kilencvenes évek elején túl gyorsan és egyoldalúan valósítottuk meg az ál-
lami tulajdon lebontását, amelynek következtében soha nem tapasztalt gazdasági 
visszaesés következett be. A korábban sikeres ágazatok szinte nyomtalanul tűntek 
el a süllyesztőben, az évtizedek alatt felhalmozott termelőtőke dobra verése csak 
igen szerény bevételt eredményezett a költségvetés számára, miközben a társadalom 
nagy többségét teljesen kizárták a magánosítás folyamatából. Egy lassúbb és meg-
fontoltabb privatizáció, hatásos piacvédelemmel karöltve minden bizonnyal elkerül-
hetővé tette volna a másfél millió munkahely elvesztését, amelyet azóta sem sikerült 
visszaépíteni. És talán a hazai tulajdontöbbségű vállalkozások is jobb bázisról indul-
hattak volna és a mainál sokkal versenyképesebbek lehettek volna. Persze húsz év 
távlatából nagyon nehéz egzakt módon arról értekezni, hogy mi lett volna, ha más 
stratégiát választunk. Mindenesetre a visegrádi országok példái arra utalnak, hogy 
létezett más, célravezetőbb alternatíva is a magánosításban.

A külföldi befektetőknek eladott energiaszektor példája világosan megmutatta 
azt, hogy az állami monopóliumok magánosítása önmagában nem oldja meg a haté-
kony működtetés problémáját. A külföldi tőke azonban nemcsak az energiaszektorba 
vásárolta be magát, hanem a közösségi tulajdonban lévő közszolgáltatások jelentős 
részébe is. Megtapasztalhattuk, hogy a magánmonopóliumok éppúgy visszaélnek 
az erőfölénnyel, mint állami társuk, ha nincs hatékony versenyszabályozás a gazda-
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ságpolitika eszköztárában. Nemcsak az erőfölényes helyzetbe került vállalkozások 
hathatós piaci szabályozását kellett volna gyorsan megoldani a magánosítás nyo-
mán, hanem a piacra lépés korlátainak lebontását, valamint a piacépítés általános 
feladatát is magára kellett volna vállalnia az államnak. Ezek hiányában alakult ki az 
a duális gazdasági szerkezet, amelyben a versenyképes külföldi tulajdontöbbségű 
vállalkozások rendre erőfölényes, monopol-oligopol pozíciókba kerültek, miközben 
a gyenge és alacsony versenyképességű hazai vállalkozások a margóra szorultak és 
a puszta fennmaradásukért voltak kénytelenek küzdeni. A sajátosan alakított piaci 
működési rendszerben nem juthatott érvényre a külföldi tőke hőn óhajtott pozitív 
szerepe: a technológiai transzfer nyújtása a hazai vállalkozások számára és a magyar 
gazdaság általános versenyképességének emelése. A két szektor egymás mellett, de 
szinte teljesen elszigetelten működött, komoly kölcsönhatás nélkül. Az előző – fő-
ként liberális – kormányok felelőssége megkérdőjelezhetetlen a kialakult helyzet te-
kintetében.

E rövid történeti visszatekintésre azért volt szükség, hogy kellő árnyaltsággal 
tudjuk értelmezni a második Orbán-kormány tevékenységét az államosítás és a sza-
bályozás területén. A 2010-ben kétharmados többséggel megválasztott kormány 
abba a helyzetbe került, hogy komoly kötöttségek nélkül alakíthatta a gazdaság 
intézményrendszerét, beleértve a gazdaságpolitikát is. A kormány érzékelte a ki-
alakult duális szerkezetet és az erőfölényes helyzetek kialakulását, és ennek felszá-
molását tűzte ki célul. Azonban elődeihez hasonlóan – igaz, ellenkező előjellel, de 
– ő is az ideológiák fogságába került. Érdemes felidézni, hogy a rendszerváltáskori 
privatizációs anomáliák szóvá tételére a  hivatalos (liberális) válasz az volt, hogy a 
„legrosszabb magántulajdon is jobb, mint a legjobb állami tulajdon”. Most ugyan 
nem fogalmazódik meg nyíltan és nyilvánosan, hogy „a legrosszabb állami és a ha-
zai tulajdon is jobb, mint a legtöbb külföldi tulajdon”, de valójában a kormányzati 
intézkedésekből erre lehet következtetni. 

Ennek a szemléletmódnak az egyik problémája az, hogy nem tud elszakadni 
az ideologikus értelmezéstől és durván túlértékeli a tulajdonformák jelentőségét a 
gazdasági rendszerek eredményessége tekintetében. Holott számtalan példa mutatja, 
hogy önmagában nem a magán- vagy az állami tulajdon határozza meg az eredmé-
nyességet, hanem a szélesen értelmezett intézményi rendszer, beleértve a társadalmi 
értékeket és attitűdöket is. E tekintetben elég talán csak az állami tulajdon talaján 
álló szocialista Kína példátlan piacgazdasági sikereire utalni. Az egyes tulajdonfor-
mák célszerűségét nem lehet tértől és időtől függetlenül értékelni, azok hatékonysá-
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ga jelentősen függ a konkrét felhasználási területtől, a gazdasági szabályozás mód-
szereitől és a társadalmi viszonyoktól is.

Másfelől pedig azért káros ez a szemléletmód, mert azt sugallja, hogy a magyar 
gazdaság működési zavarainak (alacsony termelékenység, gyenge versenyképesség) 
alapvető okozója a külföldi tőke, amely elnyomja a hazai vállalkozásokat, kiszo-
rítja őket a piacokról, és a realizált extraprofi t révén kizsákmányol bennünket. A 
helyzet azonban nem ennyire egyszerű, mert nem szabad összecserélni az okot az 
okozattal: a gyenge hazai vállalkozások, a rossz piaci szabályozás és az elhibázott 
gazdaságpolitikák eredményeként kerültek egyre inkább kulcspozícióba a külföl-
di vállalkozások és hátrányba a hazaiak. Elég nyilvánvaló ugyanis, hogy pusztán 
attól, hogy a külföldi tulajdontöbbségű vállalkozások elhagynák az országot, még 
nem táltosodnának meg a hazai vállalkozások: nem lenne korszerűbb a technoló-
giájuk, nem használnának korszerűbb vezetési és irányítási módszereket, nem vál-
na eredményesebbé termékfejlesztésük stb.  A külkereskedelmi forgalomba kerülő 
(tradable) javak területén még hazai piaci pozíciókat sem nyerhetnének, hiszen az 
erősödő importverseny ezt megakadályozná. A belföldi (non tradable) javak és szol-
gáltatások körében ugyan az állami vagy a hazai tulajdon teret nyerhet, de kérdés, 
hogy miként lesz képes a hatékony ellátást megszervezni és a szükséges fejlesztési 
forrásokat előteremteni.

Mindezek mellett azonban ott van az alapprobléma, hogy vállalkozások (több-
nyire külföldiek) vannak monopol pozícióban, erőfölényes helyzetben, ami lehetővé 
teszi számukra az extraprofi t realizálását. A helyzet megoldására nem lehet egységes 
receptet adni. Elképzelhető ugyanis olyan szituáció, amelyben valóban indokolt az 
állami tulajdonba vétel, mert technikai monopóliumról van szó, vagy pedig nemzet-
biztonsági szempontból fontos területen működik. Itt nyilván minél hamarabb meg 
kell valósítani az államosítást, hogy az átmenet ne okozzon többletköltségeket. Az 
esetek többségében azonban nem feltétlenül szükséges az államosítás, a felmerült 
problémák jól kezelhetők piaci szabályozással: a piacra lépés szabályainak megha-
tározásával, árszabályozással és egyéb eszközökkel. A nemzetközi tapasztalatok 
azt mutatják, hogy a megfelelő piaci szabályozás képes hatékonyan kiküszöbölni a 
monopol-oligopol pozíciókból adódó anomáliákat. 

Az a fajta megoldás, amellyel az Orbán-kormány kísérletezett az elmúlt évek-
ben, nem igazán elfogadott a nemzetközi irodalomban és gyakorlatban. A „szá-
raz államosítás” ötvenes évekbeli gyakorlatára emlékeztető különadók (bankadó, 
szektorális adók, tranzakciós adó) és a hatóságilag diktált árak (rezsicsökkentések) 
nem hatásos megoldások. Csökkentik ugyan az extraprofi tokat (már ahol képződött), 
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de ugyanakkor nem képesek tekintettel lenni a speciális helyzetekre, így azokat is 
sújtják, akik csak normál profi tot realizáltak. A túladóztatott szféra védekezéskép-
pen először csökkenti a beruházásait, elhalasztja a szükséges fejlesztéseket, majd 
pedig csökkenti gazdasági aktivitását. Végső esetben pedig elhagyja a piacot. Ez a 
kivéreztetési folyamat azonban nemzetgazdasági szinten igen hátrányos, mert egy-
felől csökkenti az ellátások színvonalát, másfelől pedig feléli és/vagy elavulttá teszi 
az eszközparkot és a kiszolgáló infrastruktúrát.

Ugyancsak megalapozatlan az a kormányzati várakozás is, amely pusztán az 
államosítástól alacsonyabb (és/vagy nem növekvő) közüzemi árakat remél. Az ál-
lami vállalatok újbóli hadrendbe állítása nem fogja automatikusan megoldani az 
ezen a területen felgyülemlett problémákat. Az állami alkalmazottak ugyan mente-
sek lehetnek a profi térdektől, de ettől még nem lesznek motiváltabbak a fogyasztói 
igények kielégítésében. Az állami vállalatok esetében számítani kell az irányítási 
lánc meghosszabbodására, a bürokratikus megoldások elburjánzására. A szocialista 
múltunkból jól ismert jelenségek tűnhetnek fel ismét: a pazarlás és a hiány együttes 
jelenléte és a minőség folyamatos romlása. A konkrét működés ebben az új felál-
lásban is attól fog majd jelentősen függeni, hogy milyen szabályozást lesz képes 
foganatosítani az állam, és képes lesz-e hatékony érdekeltségi rendszert kialakítani 
a minőség javítása érdekében.

A visszaállamosítás egyik fő érve az, hogy a magántulajdoni működés – külö-
nösen a monopol pozíciókban – szükségképpen feltételezi a profi t realizálását, ami 
viszont megdrágítja a termékeket, szolgáltatásokat, tehát megkárosítja az állampol-
gárokat. Az állami körbe visszautalt működtetéshez viszont nincs szükség profi t 
realizálására, következésképpen ez lehetőséget nyújt az árak csökkentésére. Tehát 
korábban a magántőke által realizált profi t így felosztható az állampolgárok között, s 
mintegy kvázi fogyasztói többlet jelentkezik náluk. Ennek a 19. századi ihletésű ér-
velésnek azonban vajmi kevés köze van a 21. századi valósághoz, hiszen közismert, 
hogy a realizált profi tok túlnyomó többségét beruházásokra, fejlesztésre használják 
fel, és csak elenyésző része a tőkések magánfogyasztása. A gyors technikai fejlődés 
időszakában ugyanis a vállalkozások nem tehetik meg, hogy ne fejlesszenek és ezért 
versenyképességi hátrányba kerüljenek. Ezért aztán a nonprofi t elvű állami működ-
tetés szükségképpen jelenti azt is, hogy a kormány lemond ezeken a területeken a 
fejlesztésekről és ezzel megfosztja az állampolgárokat a tényleges fogyasztói több-
lettől. Ha mégsem mond le a feljesztésekről, akkor viszont gondoskodnia kell a költ-
ségvetésből extra fejlesztési források rendelkezésre állásáról. Ez viszont azt jelenti, 
hogy a szolgáltatásokat igénybe vevők helyett az adófi zetők nagy közössége fogja 
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megfi zetni a fejlesztés költségeit. Tehát jövedelemredisztribúció fog megvalósulni a 
különböző társadalmi csoportok között a fejlesztések ürügyén. 

Mérő Katalin,
docens, IBS, Nemzetközi Üzleti Főiskola

AZ ÁLLAM SZEREPVÁLTOZÁSAI A BANKSZABÁLYOZÁSBAN

A jelenlegi pénzügyi válság egyik látványos következménye, hogy számotte-
vően megerősödött az állam bankszabályozói funkciója. A válságot megelőzően 
inkább a bankokra vonatkozó szabályok liberalizációja volt jellemző, ezzel szem-
ben jelenleg a bankszabályozás a banktevékenység egyre több területére terjed ki 
és egyre szigorúbbá válik. A válság során a bankok számára nyújtott állami mentő-
csomagok újra nyilvánvalóvá tették, hogy a bankok esetében a piaci tökéletlenségek, 
szabályozási és felügyeleti hibák nagyon sokba tudnak kerülni az adófi zetőknek. 
Ennek eredményeként erős szabályozási hullám vette kezdetét. Az, hogy a pénzügyi 
válságokat követően szigorodik a szabályozás, majd – ahogy időben távolodunk a 
válságtól – egyre megengedőbb lesz, nem új jelenség. Megfi gyelhettük már a XVIII. 
században is, amikor a Déltengeri Társaság (South Sea Company) bukását követően,1 
1720-ban, az angol parlament által elfogadott Buborék Törvény (Bubble Act) egy 
évszázadon keresztül számottevően szigorította a részvénytársaságokra vonatkozó 
szabályokat. Új fejlemény viszont, hogy nemcsak a szabályozás erősödésére, hanem 
annak szemléletbeli változására is sor került; a korábbi mikroprudenciális (egyedi 
banki kockázatokra fókuszáló) szemléletet a bankrendszer egészére összpontosító 
makroprudenciális szemlélet váltotta fel. Magyarországon az állam bankszabályozó 
szerepe nemcsak a szabályozási ciklus, a makroprudenciális szemléletváltás és az 
állami szerepvállalást erősítő válságkezelési megoldások miatt nőtt meg számotte-
vően. A hazai szabályozás számos olyan elemet is tartalmaz, amely nem illeszthető 
ezekbe a nemzetközi folyamatokba, hanem a magyar állam bankszabályozással kap-
csolatos értékválasztását tükrözik. 

1 A Déltengeri Társaság történetéről részletesen lásd: Madarász [2009].
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A szabályozási ciklusok természete

Közhely, hogy a bankszabályozás történetét a bankválságok írják. A bankválsá-
gokat követően az állami szabályozó hatóságok általában szigorítják a bankszabályo-
zást, olyan új szabályoknak való megfelelést követelnek meg a bankoktól, amelyek 
ha a válságot megelőzően már érvényesek lettek volna, akkor a válság (vélhetően) 
nem következett volna be. Az is közhely, hogy az így hozott szabályok mindig csak 
az elmúlt időszakok válságának megismétlődése ellen jók (ha egyáltalán), az újabb, 
korábban ismeretlen pénzügyi innovációkon alapuló válságok megakadályozására 
természetszerűen alkalmatlanok. Ráadásul a válság elmúltával a szabályok sokszor 
okafogyottnak, túl szigorúnak tűnnek, olyanoknak, amelyek akadályozzák a pénz-
piacok – és így a gazdaság – fejlődését. Ezért ilyenkor általában a szabályok lazítása, 
az állami korlátok lebontása a jellemző. 

Az első idevágó, sokat emlegetett és igen szemléletes példa az 1929–1933-as 
nagy válságot követően elfogadott amerikai banktörvény (a törvény előkészítésé-
ben kulcsszerepet játszó Carter Glass szenátor és Henry Steagall képviselőről kapott 
közkeletű nevén Glass–Steagall-törvény, amely a bankok tevékenységének átfogó 
szabályozását tartalmazta. A törvénycsomag két fő elemét a betétbiztosítás rend-
szerének bevezetése és a kereskedelmi bankok saját számlás tőkepiaci spekulációs 
ügyleteinek megtiltása, vagyis a kereskedelmi és a befektetési banki tevékenység 
teljes intézményi elválasztása jelentette. A tevékenységek kötelező elkülönítésére 
vonatkozó szabályok a pénzügyi tevékenységek általános liberalizálásának idősza-
kában, a 70-es és a 80-as években Amerikában a pénzügyi szabályozásról szóló vi-
ták középpontjába kerültek. Eleinte csak egyre megengedőbben értelmezték azokat, 
majd 1999-ben került sor a teljes eltörlésükre. Aztán a jelenlegi válság egyik tanul-
ságaként nemcsak Amerikában vezették be újra,2 hanem a tradicionálisan univerzá-
lis bankrendszerű Európában is komolyan felmerült, hogy szükség lenne hasonló 
elkülönítés bevezetésére.

Másik szemléletes példaként a BCCI (Bank of Credit and Commerce Interna-
tional) 1991-es bukását szokták emlegetni, amikor is a bank csődhelyzetének el-
leplezését nagyban támogatta, hogy a sok országban aktív bank esetében nem volt 
egyértelmű, hogy melyik ország hatósága milyen felelősséggel viseltetik a bank 
működésével kapcsolatban. Az ezt követően született európai szabályozást, amely a 

2 Az újbóli bevezetésre javaslatot tevő Paul Volcker – a Fed egykori elnöke – után közkeletűen 
Volcker rule-nak nevezett szabály a jelenlegi válságra adott reakcióként elfogadott pénzügyi szabályo-
zási csomag, a 2010 júliusától hatályos ún. Dodd–Frank-törvény része.
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felügyeletek beavatkozási lehetőségeit erősítette meg és a székhely szerinti hatósá-
gok konszolidált felügyelésért való felelősségét is megfogalmazta, a szakmai zsar-
gon csak post-BCCI direktívaként emlegeti (95/26/EC Directive). De maga a Bázeli 
Bankfelügyeleti Bizottság megalakulása és az általa kezdeményezett korai szabályo-
zások (például az első bázeli tőkeszabályozási csomag) is egyértelműen az 1970-es 
évek bankválságaira adott nemzetközi szabályozási reakciók voltak. A ciklikusságot 
itt is igen jól megfi gyelhetjük például a banki tőke defi níciójával3 kapcsolatban. A 
kezdeti, nemzetközileg egységes, szigorú követelményeket megfogalmazó szabályo-
zást az 1990-es években az egyes országok szabályozó hatóságai egyre megengedőb-
ben kezdték értelmezni, egyre több és egyre lazább feltételeknek megfelelő idegen 
forrás tőkekénti elismerését tették lehetővé, amit később maga a Bázeli Bankfel-
ügyeleti Bizottság is legitimált.4 A szakirodalomban a tőke felhígulásának folya-
mataként ismertté vált jelenséget a jelenlegi válságban a banki sebezhetőség egyik 
fontos okaként azonosították, és ma a banki tőke defi níciójának sokkal szigorúbb 
újraszabályozása van napirenden.

Látszólag ellentmondásosan illeszthető csak ebbe a logikába a 2000-es évek 
elejének átfogó nagy bankszabályozási csomagja, az ún. Bázel II., hiszen nem egy 
válság által motiváltan dolgozták ki, mégis a bankszabályozás addigi legátfogóbb, 
a korábbiaknál sokkal több területet lefedő szabályrendszere volt. Az ellentmondás 
azonban csak látszólagos, hiszen ez a sok száz oldalas szabályrendszer lényegét te-
kintve nem volt más, mint a bankok saját maguk számára kidolgozott kockázatkeze-
lési gyakorlatának (azon belül természetesen a nemzetközi legjobb gyakorlatoknak) 
a szabályozók általi legitimálása. Nem véletlen, hogy a korábbi szabályozástól való 
megkülönböztetésként Bázel II.-re mint kockázatalapú (risk-based) vagy elvi alapú 
(principle based) szabályozásra hivatkoznak, szemben a megelőző időszak szabály-
alapú (rule based) szabályozásával. A Bázel II. arról szólt, hogy a szabályozó álla-
mok elismerték, a bankok és a felügyelő hatóságok közötti információs aszimmetria 
okán a bankok mindig sokkal jobban ismerik saját kockázataikat, mint a szabályozó 
és felügyelő hatóságok, ezért az általuk kidolgozott kockázatkezelési módszerek – 
amelyek alapvető célja, a szabályozó szándékával megegyezően, a bank stabilitásá-
nak védelme – pontosabban, jobban képesek mérni és kezelni a banki kockázatokat, 

3 A bankok esetében az állam mint szabályozó hatóság meghatározza, hogy milyen banki for-
ráselemeket ismer el tőkeként. A banki tőkének olyan idegen források is a részei lehetnek, amelyek 
ugyan nem saját források, de ahhoz hasonlóan képesek a bank stabilitásának (a betétesek pénzének) a 
védelmére. 

4 Ezt tartalmazta a Bázeli Bizottság által 1998-ban kiadott sajtótájékoztató, az ún. Sidney Press 
Release.
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mint egy mechanikusan alkalmazandó állami előírás. A Bázel II.-es szabályok tehát 
– bármilyen furcsán hangzik is – minden korábbit meghaladó részletezettségük és 
terjedelmességük ellenére a válságmentes időszak állami beavatkozást csökkentő, 
szabályozást lazító csomagjának tekinthetők. 

A jelenlegi pénzügyi válság hatására megszűnt a szabályozó hatóságok hite ab-
ban, hogy a bankok tényleg pontosabban és jobban mérik és kezelik kockázataikat, 
mint ahogy azt az állam képes előírni a számukra. A nemrég elfogadott és a jövőben 
fokozatosan bevezetendő Bázel III.-as szabályozási csomag arról szól, hogy újra a 
részletes, konkrét, mechanikusan alkalmazandó állami szabályok válnak meghatá-
rozóvá, vagyis a szabályozás visszatér a Bázel II.-t megelőző időszak szabályalapú 
szemléletéhez. 

A makroprudenciális szemlélet megjelenése

A jelenlegi válságot követően kialakuló szabályozási hullám alapvetően abban 
különbözik a korábbiaktól, hogy nemcsak számos új, a korábbinál részletesebb és 
a banktevékenység több területére kiterjedő szabálynak kell a bankoknak meg-
felelniük, hanem alapvetően megváltozik a szabályozás szemlélete is: a korábbi 
mikroprudenciális szemléletű szabályozást a makroprudenciális szabályozás para-
digmája váltja fel.1 A kétféle szemlélet közötti alapvető különbséget az jelenti, hogy 
míg a mikroprudenciális szabályozás fókuszában az egyedi banki kockázatok áll-
nak, addig a makroprudenciális szabályozás a pénzügyi rendszer, illetve a bank-
rendszer egésze szintjén megjelenő kockázatokat helyezi a középpontba, vagyis a 
mikroprudenciális szabályozás alulról felfelé irányuló megközelítésével szemben 
a makroprudenciális szabályozás felülről lefelé irányuló szemléletű (Borio, 2003).

A bankok érdekeltsége ellentmondásos a makroprudenciális szabályozással kap-
csolatban. A stabil pénzügyi rendszer a jövedelmező banki tevékenységhez is elen-
gedhetetlen, ugyanakkor a makroprudenciális szabályok rövid távon indokolatlan-
nak, túl drágának látszanak, az általuk képviselt céllal való kapcsolatuk pedig nem 
feltétlenül egyértelmű. Egy fi ktív példával szemléltetve az ellentmondásos érdekelt-
séget, képzeljük el, hogy a magyar hatóságok 2002 után, amikor a devizahitelezés 
gyors növekedésnek indult, a 2010-ben bevezetetthez hasonló konstrukciójú hitelfe-
dezeti arányra vonatkozó (LTV; loan-to-value) és jövedelemfedezeti (payment-to-
income; PTI) szabályozást léptettek volna életbe, vagyis olyanokat, amelyek nem-
csak a maximális arányokat korlátozzák, hanem devizanemenként eltérő mértékű 

1 A szabályozási paradigmaváltás részletes elemzését lásd: Mérő–Piroska [2013].
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maximumokat írnak elő. Nem kell hozzá élénk fantázia, hogy arra a következte-
tésre jussunk, a bankok erősen ellenezték volna ezt a javaslatot. Mikroprudenciális 
szemléletben ugyanis olyankor, amikor a devizapiacok likvidek és mélyek, a forint 
árfolyama pedig trendszerűen erősödik, vagy legalábbis stabil, semmi értelme nem 
látszik annak, hogy devizanemenként nagyságrendekkel eltérő prudenciális kontrol-
lokat alakítsanak ki. Ilyen szabályozás megalkotásához makroprudenciális szemlé-
letre lett volna szükség, amely a rendszerszintű problémákra fókuszál, fentről lefelé 
irányuló megközelítésű, ezért számol azzal, hogy egy esetleges kirívóan nagymér-
tékű árfolyamsokk esetén a kockázatok endogénné válnak, az intézmények közötti 
korrelációk, azonos kockázatoknak való kitettség okán a pénzügyi rendszer komoly 
problémákkal kerülhet szembe. Akár a likviditási kockázatoknak a piac kiszáradása 
miatti extrém növekedése, akár a hitelfelvevők által vállalt árfolyamkockázatnak a 
pénzügyi rendszer stabilitását aláásni képes banki hitelkockázattá transzformáló-
dása kizárólag makroprudenciális szemléletben létező kockázat. Mikroprudenciális 
szempontból egy viszonylag kisebb likviditási pufferre, illetve a forintban is alkal-
mazott prudenciális kontroll mértékeihez képest némi (átlagosan megfi gyelhető) 
volatilitást ellensúlyozó diszkontra van csak szükség. 

Hasonló logikájú fi ktív példaként hozható fel az amerikai másodrendű (subprime) 
hitelek folyósításának elképzelt szabályozói korlátozása a hitelek felfutásának idő-
szakában. A folyamatosan emelkedő ingatlanárakkal jellemzett piacokon a bankok 
és a hitelfelvevők szempontjából is jó stratégiának tűnt a hitelezési feltételek lazítása 
révén megvalósuló hitelexpanzió. Ugyancsak hasznos innovációnak látszott a hite-
lekhez könnyű forrást biztosító strukturált értékpapírosítás széles körű alkalmazása 
is. Mikroprudenciális szemléletben az értékpapírosítással fi nanszírozott hitelnöve-
kedés az emelkedő ingatlanárak időszakában a jövedelmező banktevékenység egy 
formája.

A hitelexpanzió mindkét példa esetében még mikroprudenciális szempontból 
(egy-egy bank szintjén) is túl nagy sebezhetőséget okozott, de leginkább a fogyasz-
tó- és – az értékpapírosítás esetében – befektetővédelmi szempontok elhanyagolása 
miatt. 

A szabályozási ciklus liberalizáló szakaszára példaként említett Bázel II.-es 
szabályok nyilvánvalóan mikroprudenciális szemléletűek, hiszen a bankok egyedi 
kockázatokra fókuszáló kockázatkezelési gyakorlatából indultak ki. A válság utáni 
szigorúbb szabályozás Bázel III.-as csomagja, az újra szabályalapúvá váló állami 
szabályozás az, ami nemcsak több, hanem a korábbitól eltérő szemléletű szabályokat 
vezet be. 
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A fenti példák arra is rávilágítanak, hogy a bankok inherens módon mikro-
pru  denciális szempontból kezelik kockázataikat. A makroprudenciális szemléletű 
kockázatkezelés, illetve az ezen alapuló szabályozás tehát a bankok felé csak külső 
követelményként, az állam szabályozó szerepének erősödéseként jelenhet meg, ami 
a bankoknak a hatékony kockázatkezelésükből következő követelményeken felüli, 
azon túlmutató, és így normális piaci körülmények között túlzónak látszó követel-
ményeket jelent. A makroprudenciális szemléletű szabályozás bevezetésére ezért is 
csak egy mély válságot követően kerülhet sor, hiszen az elszenvedett veszteségek, az 
adófi zetőkre hárított terhek legitimálják a bankokkal szemben támasztott többletkö-
vetelményeket, még ha azok adekvátsága, a pénzügyi rendszer erősebb stabilitását 
eredményező hatása nem is bizonyított. 

A bankszabályozás változása Magyarországon

Magyarországon a válságot megelőzően a bankszabályozás alapvetően a nem-
zetközi és európai normáknak megfelelő volt, ugyanakkor jó néhány vonatkozásá-
ban megengedőbb volt a nemzetközi legjobb gyakorlatnál. Így például a lakosságra 
vonatkozóan nem volt pozitív adóslista, csak a jelzálogbankokra vonatkoztak kötele-
ző hitelfedezeti arányok, nem voltak jövedelemfedezeti előírások, nem voltak köte-
lező érvényű likviditási előírások, viszonylag szűkre szabott volt a bankfelügyeletet 
ellátó hatóság beavatkozási lehetősége. 

A válságot követően Magyarországon is radikális fordulat következett be a 
bankszabályozásban. Ez több dolgot is jelentett. Egyrészt a hazai szabályozás kö-
telezően leképezte a nemzetközi szabályozási fordulatot, vagyis itthon is bevezet-
ték (illetve folyamatosan bevezetik) azokat a szabályokat, amelyeket a válságot kö-
vető szabályozási hullám részeként a nemzetközi szabályozó hatóságok, illetve az 
Európai Unió előírt a bankok számára. Másrészt Magyarországon is megjelent a 
makroprudenciális szemléleti fordulat, amelynek keretében a korábban hiányzó sza-
bályozói elemeket bevezették, esetenként még jóval szigorúbban is, mint a válságot 
megelőző nemzetközi legjobb gyakorlat, hiszen az új szemléletnek megfelelően már 
nem az egyedi banki kockázatosságra, hanem a bankrendszer stabilitásának köve-
telményére tekintettel lettek kialakítva és kalibrálva, és számos területen megnőtt az 
állami hatóságok makroprudenciális célú diszkrecionális beavatkozási lehetősége is.
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Magyarországon azonban az állam megnövekedett bankszabályozói és -felügye-
lői szerepének növekedése messze túlmutat azon az eleve igen nagy mértékű szinten, 
amelyet a válság utáni szabályozási ciklus erősödése, illetve a makroprudenciális 
szemléletváltás indokol. Emellett megjelenik az állam szerepének a kormányzati ér-
tékválasztáson alapuló növekedése is. Ebbe a kategóriába sorolható a nemzetközi 
összehasonlításban kiugróan magas és kifejezetten versenytorzító hatású bankadó,1 
valamint a banki tranzakciókat sújtó tranzakciós illeték is. Ráadásul ezek kivetésére 
úgy került sor, hogy Magyarországon a válság következtében nem volt szükség a 
bankok állami pénzzel történő konszolidációjára, valamint hogy a befolyó összegek 
nem is a bankok stabilitását szolgáló alap feltöltését célozzák, hanem folyó költség-
vetési célokat szolgálnak. Ugyancsak ide kell sorolnunk a devizahitel-adósok meg-
mentésére kidolgozott módszereket is (végtörlesztés, majd árfolyamgát), hiszen azok 
a bankok számára állami diktátumként jelentek meg, és olyan hatalmas és tervezhe-
tetlen veszteségeket okoztak a számukra, amelyekre tevékenységük erőteljes vissza-
fogásával reagáltak (így alakult ki az ún. zombi bankrendszer). Ennek korrigálására 
nem a tárgyaláson, konszenzuson, veszteségmegosztáson alapuló módszerek közül 
választott az állam megoldást, hanem az állam szerepének további erősödését hozó 
Növekedési Hitelprogram bevezetésével.2 A kereskedelmi bankok számára ingyenes 
jegybanki forrást biztosító hitelprogram – ahogy azt azóta számos elemzés bemutat-
ta – hosszú távon kiszámíthatatlan mértékű veszteséget generál a jegybanknál, ami 
a későbbiekben költségvetési megszorítást tehet szükségessé, vagyis elképzelhető 
olyan helyzet, amikor a program nevében szereplő „növekedési” jelző nem a növeke-
dés támogatására, hanem éppen annak akadályozására utal. Ráadásul arra ösztönzi 
a bankokat, hogy ne a pénzpiacokra, hanem kizárólag a jegybank által szabott fel-
tételekre koncentráljanak, amikor pótlólagos forrásokat szeretnének bevonni. Ezen 
túlmenően azok a 2013 végén napvilágot látott jegybanki nyilatkozatok is, amelyek 
a hazai bankrendszer jövőjét a jelenlegi külföldi tulajdonú bankok meghatározó ré-
szének a magyar piacról való kivonulásával és a hazai bankrendszer államilag tá-
mogatott megerősödésével vizionálják, azt vetítik előre, hogy Magyarországon az 
állam szerepe a bankok szabályozásában a jövőben is sokkal nagyobb mértékben fog 
erősödni, mint ahogyan azt a válság tapasztalatait levonó nemzetközi folyamatok 
indokolnák. 

1 A bankadó mértékéről és annak versenytorzító hatásáról lásd: Várhegyi [2012].
2 Bár a Növekedési Hitelprogram nem állami, hanem jegybanki program, deklaráltan gazdaság-

politikai céljai, illetve költségvetési kihatásai miatt besorolható az állam szerepének növelését ered-
ményező eszközök közé.
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Mihályi Péter,
a veszprémi Pannon Egyetem tanára 

1. A rendszerváltás körüli időszak dilemmái és vitái elsősorban az állami nagy-
vállalatok privatizációjához kapcsolódtak. Mindenki számára világos volt, hogy 
elsősorban ezeken a nagy cégeken múlik az utolérés és az is, hogy a demokrácia 
alapfeltétele a politikai és a gazdasági hatalom elválasztása. A gyakorlatban meg-
mutatkozó anomáliák – először a „spontán privatizáció”-nak nevezett folyamattal 
kapcsolatban, majd pedig a különféle nevek alatt működő, központosított állami 
privatizációs és vagyonkezelő intézmények (ÁVÜ, ÁV Rt., ÁPV Rt.) tevékenysége 
nyomán – azt sugallták, hogy a privatizáció az állami működés kivételes szakasza, 
amely kivételesen súlyos nehézségek, ellentmondások és társadalmi konfl iktusok 
okozója. Ebből a logikából levezethetően egyesek a privatizáció felgyorsítását sür-
gették („legyünk már túl rajta”), míg mások a folyamat lassítását, a fokozatosságot 
tanácsolták („nem kell sokkterápia”).

Amikor azután a 90-es évek végére a privatizációs folyamat lelassult, sőt gya-
korlatilag leállt, ám ezzel párhuzamosan évről évre nőtt a közbeszerzések volume-
ne, a közvélemény fi gyelme egyre inkább arra irányult, hogy miként viselkedik az 
állam, amikor szolgáltatást és/vagy árut vásárol. Kiderült, hogy valójában a két fo-
lyamat csak előjelét tekintve különbözik, a szabályszerűségek szinte azonosak. Aho-
gyan mindig is arról vitáztak, hogy nem volt-e túl alacsony a privatizációs eladási 
ár, ugyanúgy megkérdőjelezhető volt a közbeszerzés során kialakult vásárlási ár is. 
Kiderült, hogy nincs érdemi különbség a pályázati eljárások logikája és a folyamat 
transzparenciája tekintetében sem – mindegy, hogy az állam az eladói vagy a vevői 
oldalon állt.
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Arról – egészen a legutóbbi időkig – a közvélemény nyilvánossága előtt már 
sokkal ritkábban esett szó, hogy az állam viselkedése abban az esetben sem tekint-
hető alapvetően másnak, amikor hatóságként engedélyező és/vagy szabályozó sze-
repet tölt be. A 2. Orbán-kormány „rezsicsökkentési” politikája nyomán került csak 
a közfi gyelem terébe az a kérdés, hogy vajon a közjót, a közérdeket szolgálja-e az 
az intézkedéssorozat, amellyel a kormány 2010 nyarán befagyasztotta a lakossági 
gáz- és villamosenergia-árakat, majd pedig 2013. január 1-jétől ezeket az árakat (be-
levonva a távhőárakat is), rendeleti úton, 10 százalékkal még csökkentette is, továbbá 
elrendelte a víz, a csatorna, a szemétszállítás, valamint a kéményseprői szolgáltatá-
sok államilag szabályozott árának hasonló arányú csökkentését is. 2013 októberében 
az Országgyűlés törvénymódosítás útján további 11,1 százalékkal nyomta lejjebb 
ugyanezeket az árakat. 

Úgy gondolom, hogy az elmúlt bő két évtized tapasztalatai ezernyi meggyőző 
példával szolgáltak arra, hogy valamennyi fentebb felsorolt területen tulajdonkép-
pen ugyanaz a probléma jelentkezett és jelentkezik – a közérdek, a közjó megfogha-
tatlansága. Amikor a közösség (az állam) nevében valamelyik testület dönt, legyen 
az akár választott, akár kinevezett szakemberekből álló grémium, összemérhetet-
len szempontokat mérlegelnek. Maradva a privatizáció példájánál: mi a fontosabb, 
a magasabb értékesítési ár vagy a jövőbeli beruházásokra vonatkozó ígéret? Netán 
a környezetvédelem vagy a vállalatok közötti verseny szempontjai? Elméletileg is 
belátható, hogy nincs olyan súlyozási rendszer, amely ezeket a szempontokat ob-
jektív módon tudná egymáshoz viszonyítva értékelni. Természetesen van értelme 
az olyan általános eljárási szabályoknak, melyek szerint a döntéshozók hallgassák 
meg a szakembereket, az érintetteket, a döntési folyamat legyen minél átláthatóbb 
stb. –mindezek együttesen sem adnak azonban garanciát arra, hogy több év távla-
tából visszatekintve is helyesnek bizonyuljanak a közösségi döntések. Nyilván nem 
szándékosan, de nagyon frappánsan jelzi a probléma lényegét az Új Széchenyi-terv 
médiakampánya keretében manapság széltében-hosszában terjesztett óriásplakát 
szövege: „Juli a közlekedésen javítana. Másnak a szegénység elleni küzdelem és az 
oktatás a legfontosabb. És Ön hogyan döntene az uniós források felhasználásáról?” 
(Az már egy másik lapra tartozik, hogy a 2014 és 2020 közötti EU-s pénzek elosztá-
sáról szóló megállapodástervezetet a kormány rég elküldte az Európai Bizottságnak, 
mielőtt az állampolgárok véleményt nyilváníthattak volna.)

S tegyük gyorsan hozzá, a probléma akkor is változatlanul fennállna, ha mégis 
léteznének ilyen „össztársadalmi hasznossági súlyszámok”, mivel minden jövőbeli 
cselekedettel kapcsolatban kétely és bizonytalanság fogalmazható meg. Vajon az el-
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adásra kínált vállalat vevője akarja-e majd és képes lesz-e majd betartani a vállalt 
beruházási és foglalkoztatási ígéreteket? Vajon mit tud tenni a vállalat, ha a jövő 
váratlanul súlyos nehézségeket támaszt? Példaként gondoljunk az ún. vörösiszap-
katasztrófára. Vajon a privatizációs szervezet láthatta-e előre, hogy egy magyar vevő 
soha nem lesz képes akkora kártérítést fi zetni, mint amekkora összeg elvárható lett 
volna, ha történetesen a várpalotai timföldgyárat egy külföldi multinacionális óriás-
vállalatnak adtuk volna el? Vagy egy autópálya-közbeszerzés esetében biztosak le-
hetünk-e abban, hogy a vállalt költségszinten és a megígért határidőre fog elkészülni 
a feladat?

Egy másik közös jellemzője az állam viselkedésének a vezetők folyamatos cse-
rélése, cserélődése. Ez először megint a privatizáció folyamán vált nyilvánvalóvá. 
Kiderült, hogy azon állami cégek esetében, ahol az állami vagyonkezelő szervezetek 
többségi tulajdonnal rendelkeztek, az első számú vezetői garnitúrát gyakorlatilag ki-
vétel nélkül minden négy évben lecserélték. Sőt valójában a helyzet ennél többnyire 
sokkal rosszabb volt: még egy-egy kormányzati cikluson belül is többször cserélőd-
tek a vezetők. 1990 és 2012 között a Malévnak 18 vezérigazgatója és 14 igazgatósági 
elnöke volt; az MVM-et 9 vezérigazgató és 13 igazgatósági elnök próbálta – ter-
mészetesen folyton változó koncepciók szerint – jól-rosszul működtetni. A Magyar 
Posta Zrt.-nek 9 vezérigazgatója volt. A rendszerváltás óta 12 közlekedési miniszter-
nek, 10 MÁV-elnöknek, ugyanennyi vezérigazgatónak és több miniszteri biztosnak 
is beletört a bicskája a vasúti közlekedés reformjába, illetve az ágazat privatizációjá-
ba. Az elnök pozíciójában csak egyetlen embernek, Kálnoki Kis Sándornak sikerült 
legalább három naptári évet kitöltenie (1994–1997), mindenki másnak csak egy vagy 
két év jutott. 2002–2007 között a MÁV Zrt. igazgatóságában 32 személy töltött be 
tisztséget, az igazgatóság összetétele 7 alkalommal módosult, részben a koncepció-
váltások miatt. Az időszak alatt 5 különböző Szervezeti és Működési Szabályzat ha-
tározta meg a társaság vezetői (igazgatói) körét, ahol 7–16 vezetői pozíciót mintegy 
50 különböző személy, a vezérigazgatói posztot 4 személy látta el. A társaság veze-
tése 4 különböző stratégiai anyagot fogadott el különböző néven és különböző céllal. 
A BKV a főváros cége – de ott is egymás sarkát taposták a lecserélt vezérigazgatók.

Nem kell sok vállalati tapasztalat annak belátásához, hogy a legfelső szinten 
végbement gyakori vezetőváltások azután az eggyel vagy kettővel lejjebbi irányítási 
szinteken is személyi változásokhoz vezetnek. Ez így, együttesen azután szükség-
szerűen dezorganizálja a vállalaton belüli viszonyokat, s – egyéb negatív hatások 
mellett – azt is eredményezi, hogy még azok a tehetséges, ambiciózus vezetők is 
otthagyják munkahelyüket, akiket személy szerint a politika nem szándékozott le-
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váltani. Ha semmi más hiba nem történt volna a magyar gazdaság irányításában, 
csak ez a nagyvállalatok élén pusztító folyamatos vezetési válság, már az is elég lett 
volna az ország növekedési potenciáljának erodálásához.  

Ma már persze azt is tudjuk, hogy a káderek folyamatos cserélése valamennyi 
állami hivatalra jellemző – ideértve az Állami Számvevőszéket, az Alkotmánybíró-
ságot, a Magyar Nemzeti Bankot, a minisztériumi tisztviselőket, az önkormányzati 
vezetőket, sőt (újabban) a kórház- és iskolaigazgatókat is. Ezeken a területeken a 
hatékonyságvesztés és a pazarlás közvetlenül nem kimutatható, de logikai és tapasz-
talati alapon is könnyen belátható.

Kevésbé nyilvánvaló, ezért indokolt felhívni a fi gyelmet arra, hogy az állami 
vállalatok és intézmények élén álló vezetők gyakori cserélgetése nincs közvetlen 
összefüggésben a demokrácia ügyével. Az 1989-et megelőző bő két évtizedben, a 
pártállami diktatúra idején mind a vállalati, mind a hivatali pozíciókban hosszú időn 
át stabilan ültek a vezetők. Szabó István 38 éven át volt a nádudvari Vörös Csillag 
Tsz elnöke (1952–1990). Burgert Róbert 1960-tól 30 éven át volt a Bábolnai Álla-
mi Gazdaság vezérigazgatója, Dr. Varga Edit 1957–1985 között, tehát 28 éven át 
állt a Kőbányai Gyógyszerárugyár, későbbi nevén Richter Rt. élén. Horváth Ede 
1963–1989 között, vagyis 26 évig irányította első számú vezetőként a győri Rába Va-
gon és Gépgyárat. Schiller János vezérigazgatóként 1963–1987 között állt a Magyar 
Villamosművek Tröszt élén stb. Lázár György 13, Fock Jenő 9 éven át volt miniszter-
elnök, Faluvégi Lajos 9, Hetényi István 6 évig volt pénzügyminiszter. Tímár Mátyás 
13 éven át volt az MNB elnöke. És még hosszan sorolhatnánk…

Van azonban egy másik tanulsága a rendszerváltás óta eltelt bő két évtizednek: 
nem minden állami vállalat élén volt folyamatos vezetőváltás. Azoknál a cégeknél, 
amelyeket a privatizációs szervezet és/vagy az érintett állami nagyvállalat menedzs-
mentjének nyomására sikerült bevezetni a tőzsdére, a topmenedzsment hosszú évek 
óta stabilan tartja pozícióját (lásd: OTP, Mol, Richter) – annak ellenére is, hogy ezek-
ben a vállalatokban közvetve vagy közvetlenül a privatizáció ellenére is érvényesült 
valamelyes mértékben az állami akarat.

2. A második kérdésre a válasz felerészben kézenfekvő: a vállalati szférában 
folytatni kell a privatizációt, a 2010 óta államosított cégeket – a pénzintézeteket is 
beleértve – sürgősen el kell adni. Bonyolultabb kérdés, hogy mi történjen a nem 
vállalati szférában, az egészségügy, az oktatás, a kultúra és a tudomány területén, a 
szabályozó és ellenőrző intézményekben (MNB, ÁSZ, GVH stb.). Ezeknél az intéz-
ményeknél a privatizáció nyilván nem lehet megoldás.
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Úgy gondolom, hogy az első kérdésre adott válaszomból már kirajzolódhatott 
egyfajta lehetséges megoldás logikai menete. Miután a közelmúlt tapasztalatai az 
igazolják, hogy a vezetőcserék alapjában véve a négyévenként váltakozó parlamenti 
erőviszonyokkal függnek össze (ideértve a koalíciós kormány belső erőviszony-vál-
tozásait is!), megfontolandó, hogy nem lenne-e célszerű az osztrák Proporz-modell 
átvétele. Magyarországon 1990 óta „a győztes mindent visz” elve érvényesül. Hogy 
ez hova vezet, azt láttuk és látjuk. Ezzel szemben, némi leegyszerűsítéssel elmond-
ható, hogy a szomszédos Ausztriában a II. világháború óta a két nagy kormányzó-
képes politikai erő – a szociáldemokraták (SPÖ) és a kereszténydemokraták (ÖVP) 
– egymás között osztotta fel az államhoz tartozó pozíciókat, méghozzá úgy, hogy 
a két párt pozícióban lévő kádereinek aránya többé-kevésbé visszatükrözi a két fél 
mindenkori tényleges politikai súlyát. Ez az állami irányítás szintjén egyfajta tartós 
nagykoalíciót eredményez. Persze tudható, hogy ennek a megoldásnak is vannak sú-
lyos hátulütői (nepotizmus, korrupciós veszély, a politikai viták bekerülnek a mun-
kahelyekre is stb.), de talán mégis kevesebb hatékonyságveszteséggel és pazarlással 
jár, mint a nálunk folyó életre-halálra menő személyi karrier-harc.

Amit javasolok, az nem is annyira új, mint amilyennek első hallásra tűnhet. 
Végül is az állami privatizációs szervezetek felügyelő bizottságai 1990-től 2010-ig 
paritásos alapon működtek, vagyis a parlamenti pártok által delegált szakértők ültek 
a testületekben. Még fontosabb példa az Alkotmánybíróság, amely lényegét tekintve 
szintén paritásos testület volt – egészen addig, amíg 2010-ben az éppen kormányzó 
párt a maga embereivel töltötte fel a taláros testületet. Nyomban meg is csappant az 
intézmény társadalmi legitimitása. Ugyanez történt, amikor a közelmúltban a Gaz-
dasági Versenyhivatal kartellezés vádjával súlyosan megbüntetett 11 kereskedelmi 
bankot. Bár könnyen lehet, hogy a GVH vádja megalapozott, még szakemberek kö-
rében is erős volt az ellenérzés, mert kételkedtek a szabályozó szervezet objektivi-
tásában.
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Petschnig Mária Zita,
a Pénzügykutató Zrt. főmunkatársa

AZ ÁLLAM SZEREPEI

Írásomban az állam magyar gazdaságban betöltött főbb szerepeit tekintem át 
a közelebbi és a távolabbi múlt dimenziójában, és vázolom közeljövőre vonatkozó 
várakozásaimat.

Totalitárius állam

A totális állami szerepvállalás az előző, szocialistának nevezett rendszer jellem-
zője volt, amikor is a majdnem teljessé és kizárólagossá tett állami (kvázi állami 
= szövetkezeti) tulajdonlást szinte mindenre kiterjedő újraelosztás kísérte. A pia-
ci mechanizmus helyett a gazdasági aktorok közötti együttműködést bürokratikus 
koordináció töltötte be, a piacgazdaság formai jegyeinek megtartásával, de annak 
tartalmának kiürítésével. A tartalmat ugyanis a politika töltötte meg. Minden a po-
litika akarata szerint történt. A bővített újratermelésre alkalmatlan, ezért zsákutcás 
rendszer szűk keresztmetszeteinek feloldására 1953-tól kezdve egyre intenzívebb 
reformkísérletek történtek, ezeket azok visszavágásai követték. Az államosított ter-
melési alapok egyre kevésbé tudták kielégíteni a társadalom növekvő elosztási (jólé-
ti) igényét, ezért az új gazdasági mechanizmus (1968) megbuktatása után a hetvenes 
évek második felében gyors eladósodás kezdődött: a politika külső forrásbevonással 
akarta kiegészíteni az apadó belsőket. A fi nanszírozhatatlanság küszöbéig 1978-ban 
eljutó magyar gazdaság a következő évtizedben – gyenge teljesítmény mellett – ez-
zel az adóssággal küszködött. A nyomában halmozódó elosztási feszültségek leveze-
tésére tett a pártállam a nyolcvanas évek elejétől engedményeket a magántulajdonlás 
és a magánjövedelem-szerzés, valamint a piaci intézményi feltételek kiépítése terén. 
A nyolcvanas évek végére a társadalom széles rétegei számára vált nyilvánvalóvá, 
hogy a szocializmus gazdasági rendszere működésképtelen, reformjai rendre kudar-
cot vallottak, mert a piacosítási lépések újra meg újra visszarendeződtek az alapszer-
kezetbe, a szocialista politikai rendszerbe, amelyben a magántulajdonlás kiengedése 
önellentmondásnak minősült. 
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Felemás állami szereplebontás

Az 1990-ben bekövetkezett politikai rendszerváltás tette lehetővé a gazdasági 
rendszerváltás végigvitelét, ami az állam gazdasági szerepének újraírását jelentette. 
Az állami tulajdon nagyobb része a privatizáció nyomán magántulajdonosok kezébe 
került, a bürokratikus koordinációt pedig a piaci szabályozás váltotta fel. Az állam 
szerepe a tulajdonműködés piaci feltételeinek szabályozására korlátozódott. Az ál-
lam gazdasági funkciójának átalakítása azonban felemásan sikeredett, mert a tulaj-
donosi szerepkör szűkítése nem párosult az elosztási viszonyokban vállalt korábbi 
szerepkör átszabásával. Az állami elosztás maradt a régi, ami magas centralizációs 
és újraelosztási rátát jelentett. A magántulajdonlás és a lényegében változatlan új-
raelosztás közötti inkonzisztencia egyre nagyobb feszültségeket eredményezett a 
termelési oldalon és az állami funkciók teljesítésének romló színvonala miatt a tár-
sadalomban is. Feloldásának általános képletét az államháztartás reformjának szük-
ségességében jelölték meg a szakértők, amelynek lényege az állami feladatvállalás 
és fi nanszírozás új határainak kijelölése a korábbi állami szolgáltatások egy részének 
piacosításával vagy/és a piaci szerepvállalás megengedésével. 

Az államháztartási reformmal kapcsolatos munkálatok úgyszólván egyidejűek 
a gazdasági rendszerváltással. A Boross-kormány kivételével – programszinten – 
mindenki foglalkozott vele, de csak a Horn-kormány lépett érdemben több területen 
(Bokros Lajos nyomán); a legjelentősebb az új nyugdíjrendszer alapjainak lefekteté-
se volt.

Az Európai Unióba történő 2004. május 1-jei belépésünket követően kezdett ko-
molyra fordulni az állami költségvetés szerkezeti reformokon alapuló konszolidáció-
jának feladata, hiszen 3 százalékot jóval túllépő GDP-arányos defi citünkkel azonnal 
a túlzottdefi cit-eljárás hatálya alá kerültünk. Nem véletlen, hogy komolyabb, reform-
értékű javaslatokat is csak ezután törekedett a kormány megfogalmazni. A Drasko-
vics Tibor pénzügyminiszter által jegyzett első konvergenciaprogram „Strukturális 
reformok” cím alatt mutatta be a közszférában várható intézkedéseket, így 

 – a közigazgatás regionalizációját,
 – a központi költségvetés rendszerének átalakítását,
 – a felsőoktatás átfogó akadémiai, fi nanszírozási és szerkezeti reformját, 
 – a honvédelem reformját,
 – a szociális rendszer átalakítását,
 – a helyi önkormányzatok szolgáltatásainak ésszerűsítését,
 – az egészségügyben a költségvetésen kívüli források bevonhatóságát.
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Lényegében ezt vitte tovább – legalábbis a felvállalt ígéretekben – a 2004-ben 
színre lépő első Gyurcsány-kormány, ám a szemfényvesztést célzó 100 napos prog-
ramon kívül nem történt semmi. Erről az őszödi beszédből értesülhettünk, amely a 
második Gyurcsány-kormány megalakulása előtt hangzott el az MSZP frakcióülé-
sén azzal a szándékkal, hogy a semmittevés után fordulat lesz az államháztartásban. 
És nem lett, csak 2006 második felétől született meg az a konszolidációs program, 
amely főként a bevételek növelésén keresztül kívánta elérni az államháztartás drá-
maian magas GDP-arányos defi citjének lefaragását. A 2008-ra nagyjából rendeződő 
viszonyok között lehetőség lett volna az elosztási viszonyok átalakítására, a felálló 
Reformszövetség ilyen javaslatokat fogalmazott meg, ám a 2008. márciusi népszava-
zás, majd a globális válság őszi begyűrűzése átírta a napirendi pontokat. 

A Fidesz-vezérkar gondolkodásában nagyon gyors fordulatnak kellett lezajlania 
2007–2008 fordulóján, mert a 2007 végén megjelenő Erős Magyarország elnevezésű 
programjukban még világosan látták a feladatot: „Az államháztartás reformjának 
következetes befejezéséhez szükséges az államháztartás hatókörének és alrend-
szereinek meghatározása, újradefi niálása”.1 A párt szakértői akkor még tisztában 
voltak azzal, hogy „a tűzoltó intézkedésekkel elért egyensúly2 nem teremti meg a 
szerkezetváltásra alapozott tartós növekedés alapjait”.3 Kiemelten is hangsúlyozták, 
hogy „a gazdasági életben az állam elsősorban ösztönző, támogató, szabályozó és 
stratégiai fejlődési irányokat kijelölő szerepet vállal”.4 Akkor még tisztában voltak 
azzal, hogy „Nem várható jogkövető magatartás, ha a jogszabályok havonta változ-
nak”.5 Az uniós alapelveket, a szubszidiaritást és a decentralizációt akarták érvénye-
síteni az önkormányzatok helyzetének rendezésénél. Sőt, ígéretet tettek arra, hogy 
megvizsgálják „bizonyos állami tulajdonú vagyonelemek önkormányzati tulajdonba 
adását”.6 Ehhez a gondolatkörhöz tartozik az is, hogy Varga Mihály határozottan 
elutasította a Gyurcsány-kormány permanens költségvetési kiigazítási gyakorlatát, 
amelynek csapdájába második pénzügyminisztersége idején maga is bekerült. „A 
kormány a permanens hiánymódosítás állapotában van már évek óta, ez az elsőd-
leges oka annak, hogy a költségvetési szabályozás esetében oly nagyra tartott hite-
lesség lényegében eltűnt a hazai gazdaságirányításból.”7 Varga akkor még bajnak 

1 Erős Magyarország – a Fidesz – Magyar Polgári Szövetség Programja, 2007. december, 9. o.
2 Itt Gyurcsány Ferenc intézkedéseire és azok eredményeire utaltak.
3 Uo. 9. o.
4 Uo. 12. o.
5 Uo. 19.o.
6 Uo. 57. o.
7 Magyarország politikai évkönyve, Demokrácia Kutatások Magyar Központja Alapítvány, 

2006., 411. o.
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tartotta, amit ma kormánytagként gyakorol: „…már csak nyomaiban fedezhető fel a 
kiszámítható és befektetésbarát környezetet teremtő (makroszintű versenyképesség) 
és egyben a vállalatok teljesítményjavulását elősegítő (mikroszintű versenyképes-
ség) gazdaságpolitika”.8

A Fidesz-MPP által kierőszakolt 2008. márciusi népszavazás után, amikor a sza-
vazók elsöprő többsége kimondta, hogy nem akar fi zetni vizitdíjat, tandíjat, ápolá-
si díjat, az államháztartás átalakításának addigi reformprogramjai rendre kiütőd-
tek. A cofi nanszírozásról vagy/és az egészségügy biztosítási alapra helyezéséről a 
továbbiak ban senki sem beszélt. 

A globális válság mélypontján kormányra került Bajnai Gordon vezette admi-
nisztráció a költségvetési stabilizáció olyan eszközeit választotta, amelyek egyfelől 
ösztönzik a növekedést, másfelől reformértékű strukturális döntéseknek minősültek 
a „koraszülött jóléti állam” átalakításában (nyugdíjrendszer, szociális ellátórendszer 
átszabása, lakás-, gáz-, távhőtámogatás, közösségi közlekedés, közmédia, önkor-
mányzatok támogatásának csökkentése).

2010-ben az Orbán-kormány programjában nemhogy az államháztartás re-
formjának kifejezése nem szerepelt, de a „reform” szó maga sem. Az államról a 
következők voltak olvashatók: „Az új kormánypolitika […] fontos feladata az állam 
megfelelő, ésszerű és hatékony működtetése. […] A mi jelenleg akadékoskodó, aka-
dályokat állító, bizonytalan államunk9 semmire sem jó a XXI. században. Olyan 
kiegyensúlyozott államra van szükség, amely mindenkit együttes cselekvésre ösztö-
nöz. Erős államra, amely mindenekelőtt a közérdeket, nemzetünk érdekét szolgálja, 
nem egy kiváltságos szűk elit üzleti érdekeit. Az államnak pártatlannak kell lennie. 
Nem ügyeskedhet, nem változtathatja kénye-kedve szerint a törvényeket és a sza-
bályokat. Ha az állam részrehajló, és magánérdekek kiszolgálójává alacsonyodik, 
magánérdekek foglyává teszi a törvényhozást, akkor saját működésének értelmét 
számolja fel.”10

Az Orbán-kormány programjában az egészségügyre, az oktatásra, a szociális 
ellátórendszerre nézve nem szerepelt semmiféle gyökeres átalakítás, csak ezen al-
rendszerek helyzetének jobbra fordításáról szóltak, vagyis mindenkinek több pénzt 
ígértek. Ugyanezt tették az önkormányzatokkal is, amelyeknek a „településen kelet-
kezett források állami elvonásának csökkentését”11 helyezték kilátásba.

8 Uo. 415. o.
9 Ti. a szoclib. kormányok alatti állam.
10 A Nemzeti Együttműködés Programja, 2010. május 22., 13. o.
11 Uo. 42. o.
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Minthogy az állami újraelosztás strukturális átalakításának elmaradását a po-
litikai elit mindannyiszor a gyenge politikai háttérrel magyarázta, a 2010-ben két-
harmados parlamenti többséggel rendelkező kormánytól a piacok a korábban be-
váltatlan reformintézkedések végigvitelét remélték. Ám ebből nem lett semmi. Az 
elosztási rendszer ugyan átalakult, de nem csökkent az újraelosztás mértéke, nem 
javultak a növekedés feltételei, sőt, az eredmények oldaláról nézve romlottak. Így 
a végrehajtott költségvetési stabilizáció csak látszat, a hozzá felhasznált eszközök 
ugyanis aláásták a növekedés- és adófi zető-képességet, miközben a kiadási oldal 
szerkezete nem a növekedés erősítésének irányába változott.

Régi-új szerepkörben az állam

Az Orbán-kormány színre lépésével tartalmilag új értelmezést nyert az állam. 
A kétharmados parlamenti többséggel rendelkező kormány rövid időn belül átvette 
az állam valamennyi tevékenységének kizárólagos, ellenőrzésmentes irányítását, ti. 
a fékek és ellensúlyok kiiktatásával. A kormány kezét megkötő gazdasági korlátok 
lebontása jelentette a pénzügyi kormányzat elgyengítését, a szakértőkkel terhelt, 
ám aggályait komolyan megfogalmazó Költségvetési Tanács felszámolását, majd 
felpuhított változatban való újraindítását, az Alkotmánybíróság jogkörének jelentős 
csökkentését, hatásköre alól a gazdasági ügyek kivételét, a Gazdasági Versenyhiva-
tal kormányérdek szerinti működésének megteremtését, az érdekegyeztetés tartalmi 
kiürítését, s nem utolsósorban a kormány besöpörte maga alá a jegybankot, majd 
vele együtt a pénzügyi felügyeletet is. A hosszú távra kinevezett, vezető pozíciókba 
ültetett személyek függőségi rendszere a személyi garancia az államhatalmi és az 
államigazgatási szervek kormányízlés szerinti működtetésére. A törvénykezés zöme 
kikerüli a korábbi intézményi egyeztetéseket, s helyettük a felkért egyéni képviselők 
előterjesztésében napok, órák alatt kifejezésre tud jutni a kormányakarat, amely így 
gyakorlatilag a kormány ellenőrzésére hivatott parlament kiiktatását jelenti, de leg-
alábbis a tökéletes formalizálását. 

A kormány tagjai és a kormányzati adminisztráció maradéktalanul képviseli a 
kormányfő akaratát. A kormány és az államérdek egész működését a miniszterelnök 
személyére felfűzött perszonálunió szabályai határozzák meg. A 2010 után kiépült 
törvényalkotási és végrehajtói intézményrendszer csúcsát a kormányfő foglalja el. 

Három év eltelte után az elemi történésekből összerakható, hogy 2010-et köve-
tően Orbán Viktor valóban új rendszer létrehozásán fáradozik. Ennek a lényege: 
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mindent meg kell változtatni, semmi sem maradhat úgy, mint hatalomra kerülése 
előtt volt. Ám ezt az elképzelését csak a parlamenti választások számára sikeres 
lezajlása után hozta nyilvánosságra. 

Ismeretes, hogy a Fidesz-MPP választási programja olyan esszégyűjtemény volt, 
amely ugyan foglalkozott a társadalom fontosabb kérdéseivel, de a szigorú helyzetér-
tékelések mellett igyekezett minimalizálni a vállalásokat. Így alig-alig lehetett tudni 
a parlamenti választások előtt, hogy a párt mit szándékozik tenni hatalomra kerülése 
után. A kormányprogramba szinte szó szerint átvették a keveset mondó választási 
programot, és eléje olyan bevezetőt tettek, amelynek tételeiről korábban szó nem 
volt. Orbán Viktor fölényes mennyiségi győzelmét úgy értelmezte, hogy azzal fel-
hatalmazást kapott a fennálló gazdasági/társadalmi rendszer szerkezeti (minőségi) 
átalakítására. „A magyarok gyökeres és alapvető változást akarnak az élet minden 
területén. Nem pusztán módosításra, kiigazításra adtak felhatalmazást, hanem arra, 
hogy a nemzeti együttműködés erejével új politikai, gazdasági és társadalmi rend-
szert alkossunk, amely az élet minden területén új szabályokra épül”12 – olvasható 
a kormányprogramban. E feladat végrehajtását a miniszterelnök személyes köteles-
ségének tartotta, a szöveg ugyanis így folytatódik: „Tőlem azt várják, hogy minden 
erőmmel és tudásommal segítsem a magyarok közösségét a régi rendszer felszámo-
lásában és az új rendszer megalkotásában, megerősítésében és működtetésében”.13 

Nem kérdés, hogy Orbán Viktor fi kciója volt a régi világ lebontására és az új 
világ megteremtésére adott felhatalmazás a választópolgárok részéről. Súlyos téve-
dése, pontosabban realitásvesztése volt annak jegyében megkezdeni a kormányzást, 
hogy az emberek új rendszerváltást akarnak. A kormányfő ennek nyomatékosítására 
rendelte el a Nemzeti Együttműködési Nyilatkozat kifüggesztését minden közin-
tézményben. A kormányprogramban a kormányfő kinyilvánította, hogy 2010-ben 
véget ért „az átmenet… válságokkal teli korszaka. A korszakot a szavazófülkékben 
lezajlott forradalom aktusa zárta le.”14 „Az új korszak első kormányának feladata az 
új társadalmi szerződés érvényre juttatása, azaz a Nemzeti Együttműködés Rend-
szerének felépítése.”15 Erről a program fogalmazója szerint a magyar választók dön-
töttek 2010 áprilisában. Ám Orbán Viktor e megállapításánál legfeljebb saját szava-
zóira hivatkozhatott volna, ha legalább velük tudatta volna, hogy mire szavaznak, 
amikor voksukat adják a Fidesz és a KDNP jelöltjeire. Tudjuk jól, hogy nem tudatta, 

12 Uo. 2. o. 
13 Uo. 3. o. 
14 Uo. 6. o. 
15 Uo. 9. o. 
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ezért helyénvalónak tartjuk a megállapítást: a Nemzeti Együttműködés Rendszere 
(NER) már az indulásnál megtévesztésen alapult. 

A NER alappilléreinek megjelölését illetően is folytatódott a társadalom megté-
vesztése: „Munka, otthon, család, egészség és rend lesznek közös jövőnk tartóosz-
lopai”,16 ám minthogy minden társadalomnak ezek az alapjai, ebben semmi új nem 
volt fellelhető. A NER újdonságának hangsúlyozásánál esetleg gondolhattunk arra, 
hogy a felsorolt elemek tekintetében a korszakváltást hordozó új kormány minőségi 
megújulást akar felmutatni. Ennek a nyomait azonban a programban nem lehetett 
fellelni, az csak közhelyeket fogalmazott meg.17

E helyütt nem áll módomban a NER-ben vállalt alappillérek tartósságát sok ol-
dalról minősíteni, csupán néhány kitüntetett szempontra hívnám fel a fi gyelmet. 

 – A sokat hangoztatott munkaalapú társadalom 2010–2013 között úgy épült, 
hogy 2013 első háromnegyed évében a munkanélküliek száma 43 ezerrel 
több volt, mint a nagy válság mélypontján, 2009-ben. (A munkanélküliség 
10 százalékos rátája 10,6 százalékra nőtt.) A pontosabb munkaügyi statisz-
tika szerint a teljes és a részmunkaidőben foglalkoztatottak száma 2013 
első háromnegyed évében mindössze 16 ezer fővel haladta meg a 2009-ben 
rögzítettet. Ezen belül 8 ezerrel kevesebben dolgoztak a versenyszférában, 
a többlet tehát a közszférából, annak is közfoglalkoztatotti szegmenséből 
származott. A másik, kikérdezésen alapuló statisztika szerint 2010-től 2013 
utolsó negyedévéig 131 ezer fővel bővült a munkát találók köre, de tudjuk, 
hogy ennek zömét a közmunkások és a külföldön munkát találók adták. 

 – A családok „szaporulatára” utal, hogy 2012-ben 569-cel kevesebb házassá-
got kötöttek, mint 2009-ben, a születési ráta pedig az akkori 9,6 ezrelékről 
2013 első háromnegyed évében 8,9 ezrelékre esett. (A természetes népesség-
fogyás viszont nőtt.)

 – 2009-ben 31 994 lakás épült, 2010-ben 20 823, 2011-ben 12 655, s amikor 
a 2012. évi 10 560 új lakás adata ismertté vált, mindenki historikus mély-
pontról beszélt a magyar gazdaságban, holott a mélypont valószínűsíthetően 
2013-ban jött el, amikor az első háromnegyed évben mindössze 4077 darab 
lakás készült el. 

16 Uo. 5. o. 
17 Mint például: „A munka az alapja minden ember létbiztonságának…” „Az otthon is olyan ér-

ték, amelyre mindenki természetes módon vágyik.” „Alapvető érték minden ember számára a csa-
lád…” „Az egészség … minden ember számára drága kincs.” „Ahhoz, hogy biztonságban érezzük 
magunkat, és el tudjuk érni céljainkat, rendre is szükség van.” Uo. 12. o. 
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A családok jövőbe vetett bizalma szemernyit sem javult, sőt a munkaerő-piaci, 
az oktatási, az egészségügyi, a szociális és nyugdíjfeltételek felől tekintve a kilátá-
sok tovább romlottak, a bizonytalanság fokozódott. A különféle felméréseken túl 
erre utal az is, hogy 2013-ban a javuló reáljövedelmi helyzet ellenére a háztartások 
fogyasztása alig nő az előző évi mély bázishoz képest, ellentétben a biztonsági tar-
talékképzéssel.

Több mint három év múltával nem kétséges, hogy a Fidesz-vezette kormány új 
rendszert épít. A kormányzattal azonosított államot a miniszterelnök ezen új rend-
szer építésének szolgálatába állította. A NER-ben nem egyszer visszamenőleges ha-
tályú törvények szabják át szinte az élet minden területét. De a NER által produkált 
eredmények nem lettek jobbak az előző, „átmeneti” rendszerénél. A válság előtt a 
magyar gazdaság potenciális növekedési rátáját 3 százalék körülire becsülték, ma 
0,5 százalékra. Négy év alatt még mindig nem tudtuk behozni a nagy válságban el-
szenvedett visszaesést. Ha 2013–2014-re teljesülnek a kormány GDP-növekedési vá-
rakozásai, 2014-ben a magyar gazdaság teljesítménye még mindig éppen hogy csak 
meghaladja a 2006. évit. A túlzottdefi cit-eljárástól való megszabadulás – amelynek 
választott módszerei tönkretették a növekedés hosszabb távú alapjait is – ellenére 
a nagy hitelminősítők nem vesznek ki bennünket a befektetésre nem ajánlott, azaz 
bóvli kategóriából, ahova 2011-ben lecsúsztunk, sőt továbbra is fenntartják az osz-
tályzatuk mellé fűzött negatív kilátásaikat, ami kizárja, hogy a következő lépés a 
felminősítést jelentse. 

A közeljövő kilátásait erősen beárnyékolják azok a szerkezeti elmozdulások, 
amelyek állami segédlettel az új rendszer, a NER államának építése során kitűn-
nek. A kormányfő az egész államgépezetet arra használja, hogy revánsot vegyen a 
rendszerváltás után kiépült piacgazdaságon (csak kitüntetett szereplőknek van ke-
gyelem), átstrukturálja annak szereplőit. Ezt láthatjuk a bankok, az állami földek, a 
gyógyszertárak, a közművek, a szerencsejátékok, a takarékszövetkezetek, a húsipari 
cégek, a trafi kok szegmenseiben. Minthogy már jószerivel nincs privatizálható va-
gyon, állami kézbevétellel, a piacok újraosztásának állami szabályozásával állítják 
azt elő. Következménye az a tulajdonosi bizonytalanság, a tulajdonbiztonságnak az 
a megrendülése, amelynek nyomán a Magyarországon megtelepült cégek és a poten-
ciális külső befektetők óvakodnak az itteni beruházásoktól.

A rezsicsökkentés és annak kiterjesztése szintén a piacgazdaság működési 
szabályainak durva megsértését jelenti, akárcsak a beszállítók előírása, vagy a be-
szerzések pályázati kiírás alól való mentesítésének megadása, illetve a pártpolitikai 
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szempontokat követő pályázati elbírálások, továbbá állami támogatás nyújtása ma-
gáncégeknek állami tőkeemeléssel, vagy/és önkormányzati tulajdonba vétellel. 

Az állami bürokrácia terjeszkedése tűnik ki a járási közigazgatás kiépítéséből, 
a centralizáció erősödése a közoktatás és az egészségügy átalakításából. A magán-
nyugdíjpénztári rendszer zömének felszámolásával pedig az állami elosztási rend-
szer egyetlen megvalósult reformját sikerült az Orbán-kormánynak annulálnia. 

Az államot a rendszervisszaváltás szolgálatába állítani annyit jelent, mint Ma-
gyarországot Európa leghátsóbb fertályába száműzni. A NER ugyanis nem mutat 
más arculatot, mint pártállamit, amelynek „eredményei” nagyon is jól ismertek.

Soós Károly Attila,
az MTA KRTK nyugdíjas tudományos főmunkatársa

ÁLLAMUNK TULAJDONJOGSÉRTÉSEI ÉS ÁLLAMOSÍTÁSAI

I.

A hazánkban 2010 után létrejött társadalmi-gazdasági-politikai rendszer alapve-
tő sajátosságai közé tartozik a magántulajdon létezése és ugyanakkor a magántulaj-
don és az ahhoz kapcsolódó jogok minden határon túli megsérthetősége a kormány-
zat által. 

Ez a rendszer így egyfelől nem azonos azzal, amit a kommunizmus idején lát-
hattunk: akkor (Magyarországon a rendszer 1980-as évek elejei föllazulásáig) a ma-
gántulajdon elvileg nem is létezett. A polgárok „személyi tulajdonában” voltak és 
lehettek személyes használatukra szolgáló tárgyak, ideértve az önfoglalkoztatottak 
(„maszekok”) munkaeszközeit is, de mások – a saját családon kívüliek – foglalkoz-
tatására („kizsákmányolására”) alkalmas eszközökkel elvileg senki sem rendelkez-
hetett. 

Másfelől azonban már magántulajdonon alapuló piacgazdaságnak sem nevezhet-
jük azt a rendszert, amelyben 2010 óta élünk. A magántulajdonon alapuló piacgazda-
ság alapjának az olyan „alkotmányos szerződést” tekinthetjük, amely – ahogy James 
M. Buchanan [1975, 83. o.] leírja – a kormányzatot (a hatalmi ágak összességét) „a 
jogok érvényesülését kikényszerítő szervként” (enforcing agent) határozza meg. Itt 
az egyes egyéneknek jogaik, követeléseik vannak a kormányzattal, ugyanúgy, mint 
más egyénekkel szemben. Az „alkotmányos szerződés” magát a kormányzatot is szi-
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gorúan a törvény keretei között tartja. A gyakorlatban persze nem létezik olyan kor-
mányzás, amely semmilyen jogot sem sértene. (Gondoljuk meg, hogy például bárki 
bármilyen adóterhének akár csekély mértékű növelése is tulajdonjogának sérelmét 
jelenti.) Buchanan a jogokat csak nagyon korlátozottan sértő változatot „legitim-
ként” jellemzi, és azzal írja le, hogy a kormányzat úgy tartja magát a jogi struktúra 
föltételeihez, hogy az egyének jogai, követelései „ésszerű újratárgyalási várakozá-
sok keretei között” maradnak (uo. 84. o.). Ebbe az utóbbi megfogalmazásba azonban 
aligha fér bele az elmúlt évek jó néhány magyar kormányzati akciója, például az álla-
mi alkalmazottak törvényi előírások alapján kapott végkielégítésének 98 százalékos 
adó formájában való elkobzása vagy egyébként is veszteséges bankok alaptőkéje egy 
részének különadó formájában történő konfi skálása, annak kihasználásával, hogy 
külföldi anyabankjaikat törvény kötelezi az így elvesztett eszközök pótlására. 

Ezek az akciók olyan szabállyá állnak össze, amely szerint a kormányzat ha-
tározza meg a tulajdonjogokat, és meg is változtathatja azokat. Buchanan ennek a 
rendszernek egy szélsőséges esetét írja le, amelyben jogai „csak a kormányzatnak 
vagy az államnak vannak, és az egyének egy folyamatos rabszolgasági szerződés 
részesei”. Ez persze nem adja vissza pontosan a 2010 utáni magyarországi helyzetet, 
mert az utóbbiban az egyének (és különféle közösségeik) jogainak kormányzati reví-
zióit bizonyos fokig korlátozzák a bíróságok és az európai intézmények. Azonban ha 
fi gyelembe vesszük a sorozatos – az új alaptörvény elfogadása után is csak kevéssé 
ritkuló – alkotmánymódosításokat, a súlyosan jogfosztó „meglepetés törvények” so-
rozatát (gondoljunk például az új működési rend bevezetésével hitegetett, arra be-
ruházó pénznyerő automatákat működtetők ilyen tevékenységének szinte órák alatt 
törvénybe iktatott betiltására), akkor határozottan azt kell mondanunk, hogy új ren-
dünk inkább ehhez a korlátlan hatalmú kormányzatmodellhez áll közel, mintsem a 
magántulajdonon alapuló piacgazdasághoz. 

II.

A tulajdonjogok csorbítása nemcsak nem azonos az államosítással, hanem a 
kettő általában nem is jár együtt egymással. Például a nemzetidohánybolt-hálózat 
létesítésével sok komoly értéket képviselő trafi kot (szinte) semmivé tettek úgy, hogy 
„csak” a piacukat vették el (hogy mindjárt odaadják másoknak). És megfordítva: bő-
ségesen ismerünk példákat olyan államosításokra, amelyek „elszenvedői” talán in-
kább jól jártak, mint rosszul azzal, hogy – megfelelő kompenzáció mellett – elvették 
a vagyonukat. Azonban az utóbbi példák általában külföldiek – nyugatiak. Hazaia-
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kat (útépítési és más célokkal történt ingatlankisajátításoktól eltekintve, amelyeknél 
bíróságok mondták ki az utolsó szót) alig tudunk mondani. Korábbi ügyekről nem 
szólva, ismeretes, hogy 1945 után a korán kommunista kezekbe került gazdasági 
vezetés árpolitikai és más eszközökkel igyekezett rontani az államosításra kiszemelt 
vállalatok jövedelmezőségét, hogy könnyebben, kisebb kompenzációval államosít-
hassák azokat (ráadásul később jórészt a kisebb kompenzációkat sem fi zették ki).

2010 után, amikor hosszú szünetet követően ismét divatba jött az államosítás, 
ismét előfordul az erre kiszemelt vállalatok jövedelmezőségének mesterséges ron-
tása, részben – néha nagyon nyíltan – ezt szolgálják az ágazati különadók. Lássunk 
erre egy példát. „A magyar állam megfelelő üzleti ajánlat esetén kész megfontol-
ni azoknak az energiacégeknek a visszavásárlását, amelyek jelenleg külföldi tulaj-
donban vannak” – nyilatkozta Matolcsy György akkori nemzetgazdasági miniszter 
2012 decemberében (MNO, 2012), néhány nappal az e cégeket sújtó különadóteher 
növelése előtt (és az E.On-nal valóban megkezdődött, kormányzati bejelentések sze-
rint folytatódni is fog az ilyen cégek államosítása). Nemrégiben az áramszolgáltatók 
jövedelmi helyzetét rontotta egy szabályozói rendelet is, amely a korábbi gyakorlat-
tal szemben – nem fokozatosan, hanem egyik negyedévről a másikra teljes körűen 
– kizárta az áramlopásokból és a hálózatok műszaki problémáiból adódó veszte-
ségeket az árszabályozásban elismert költségek közül (MEKH, 2013). A jövedel-
mezőségcsökkentés „nehéztüzérségét” persze az ún. rezsicsökkentés jelenti, főleg 
a gázszolgáltatási ágazatban, ahol – az áramszolgáltatástól eltérően – kevés reális 
lehetőség adódik az értékesítendő energia Nyugat-Európában, csökkenő árakon tör-
ténő beszerzésére. 

Az itt mondottak a mai magyarországi folyamatokat illetően módosítják az e 
szakaszt bevezető megállapítást. Az persze igaz marad, hogy a tulajdonjogok sérü-
lése nem mindig jelent államosítást. Viszont az államosítás (amennyire ez egyáltalán 
megítélhető) általában együtt jár a tulajdonjogok sérülésével.

III.

Mit gondoljunk erről a rendszerről, amelyben a majdnem korlátlan hatalmú kor-
mányzat államosítások vagy más aktusok révén súlyosan és kiterjedten okoz sé-
relmeket a tulajdonjogokban? Itt morális és közgazdasági megfontolások egyaránt 
fölmerülnek. A megítélést bonyolultabbá teszi az, hogy részben a verseny, részben 
a szabályozás gyöngéi folytán az energetikai cégeknél és korábban a bankoknál is 
keletkeztek olyan nagy nyereségek, amelyek nehezen tolerálhatók (akkor is, ha ezek 
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nagy részét nálunk fektették be újra). Emellett a morális problémákat a populista 
propaganda általában részben torzított formában jeleníti meg, amennyiben a jöve-
delemelosztási, -újraelosztási ügyekben „az embereket” vállalatokkal – ráadásul 
különös, külföldi vállalatokkal, bankokkal – állítják szembe. Valójában semmiféle 
vállalatnak nincs jövedelme – jövedelmük mindig csak tulajdonosaiknak és alkal-
mazottaiknak van. Tehát ha „az emberek” helyett a bankokat adóztatják meg, az 
ténylegesen főképp külföldi tulajdonosaik – nagyrészt nyugdíjalapjaikon keresztü-
li „kisrészvényeseik”, tehát ugyancsak emberek – megadóztatását jelenti. Éspedig 
olyanokét, akik otthoni adóinak egy része is nálunk landol, az Európai Uniótól ka-
pott támogatások formájában. 

A morális és a közgazdasági problémák nem válnak el mereven egymástól, hi-
szen például az, hogy a kormányzat nem tiszteli mások tulajdonjogait, sajátos példa-
mutatást is jelent, amely az üzleti viselkedést és az adómorált egyaránt befolyásolja. 
Persze az ide kapcsolódó erkölcsi megfontolások bonyodalmai messze túlmennek az 
itt előadottakon, így a különféle tulajdonjog-sérelmek és azokon belül az államosítá-
sok társadalmi megítélése meglehetősen vegyes lehet. 

Ami a közgazdasági megítélést illeti, közgazdászok a tulajdonjogok bizonyta-
lanságában általában beruházáskorlátozó, a fejlődést akadályozó, azaz káros ténye-
zőt látnak. Az államosítások mérlegelésénél az sem a pozitív serpenyőbe kerül, hogy 
néha kevés egyebet lehet sejteni mögöttük, mint magánérdeket. Például a Takarék-
bank államosítása kapcsán meghirdették a későbbi ismételt privatizálás szándékát. 
A nyilvánosság csak annyit sejthet a jövőbeni magántulajdonosáról, hogy azt „nem-
zetinek” fogják majd bélyegezni, de lehet, hogy vannak, akik tudnak ennél többet is.

Külön kérdés a nagy infrastrukturális, elsősorban energetikai vállalatok álla-
mosításának megítélése. Ezeket nyilvánvalóan nem a később ismételt privatizálás 
szándékával vásárolják meg: tartósan állami ellenőrzés alatt kívánják tartani őket. 
(Ettől persze még fölmerülhet magánérdekek szerepe, mert amikor majd a tulajdo-
nos az állam lesz, akkor a kormányzatnak és barátainak befolyása lehet a tanácsadó, 
beszállító, beruházáskivitelező stb. cégek kijelölésénél.)

 Ehhez a vállalati körhöz tartozik a Mol Nyrt. E cég 24,6 százalékos részvénypa-
kettjének megkaparintását a kormányzat nagy eredményként jelentette be. Viszont 
később – amikor a Mol gáztárolói fölötti ellenőrzés megszerzése érdekében szüksé-
gesnek ítélték kivásároltatni belőle az utóbbiakat a Magyar Szénhidrogén Készletező 
Szövetséggel és az MFB Zrt.-vel – már jóval kisebbnek látszott ez az eredmény. 

A gáz- és áramszolgáltatók államosításánál azonban nyilvánvalóan nem – talán 
jól hangzó, de tartalmatlan – kisebbségi tulajdonosi pozíció megszerzése, hanem a 
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tényleges kontroll megszerzése a cél. Ezeket a vállalatokat és az ágazatokat, ame-
lyekhez tartoznak, gyakran mondják stratégiaiaknak, ami mintegy indokolná állami 
tulajdonba vételüket. Csakhogy itt a „stratégiai” jelző nem több szóvirágnál. Sem 
nálunk, sem külföldön soha semmilyen szakma semmilyen vitája nem tisztázta en-
nek értelmét; ez nem több mint a „fontos” szó politikai fejtegetésekben néha használt 
szinonimája. 

Érv lehet az állami tulajdonlás mellett az, hogy itt természetes monopóliumok-
ról van szó. Azonban a világon sok természetes monopólium működik – melyik 
jobban, melyik rosszabbul – magántulajdonban, és nem ismerjük annak általános 
érvényű bizonyítását, hogy ez a megoldás szükségképpen rosszabb lenne az állami 
tulajdonnál. Milton Friedman [1962] szerint általános érvénnyel nem, csak a konk-
rét körülmények függvényében dönthető el, hogy az állami, a magánmonopólium 
vagy az állami szabályozás (a szabályozott magánmonopólium) a megfelelő megol-
dás. Nyilvánvaló: először azt kell eldönteni, hogy a magánvállalatok szabályozásával 
(amelybe a szabályok érvényesülésének kikényszerítése is beleértendő) egyáltalán 
megvalósíthatók-e azok a célok, amelyek állami tulajdonlás esetén megvalósíthatók. 
Ha erre a kérdésre igen a válasz, akkor a viszonylagos költségeket és hozamokat kell 
megpróbálni tisztázni. A csaknem két évtizeddel ezelőtti privatizáció előtti ilyen 
tisztázásra rámondható, hogy meglehetősen elnagyolt volt. Most, noha az akkori-
nál több adat, tapasztalat birtokában vagyunk, tisztázási törekvésnek nyoma sincs. 
Egyszerű államosítási indulat hevében készül a kormány elkölteni jó néhány száz-
milliárd forintot.
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Várhegyi Éva,
a Pénzügykutató Zrt. tudományos tanácsadója

1. A régóta szabályozott piacokon működő pénzügyi szektorban a nyolcvanas 
évektől liberalizálás és deregulálás kezdődött meg a fejlett világban. Ennek bete-
tőzéseként az ezredfordulón az USA-ban hatályon kívül helyezték a kereskedelmi 
banki és értékpapír-kereskedelmi tevékenységeket külön szervezetbe kényszerítő, 
még az előző világválság hatására elfogadott Glass–Steagall-törvényt. 

Európában a pénzügyi közvetítés deregulációjához a nyolcvanas években bank-
privatizációk is társultak, és bár kezdetben a fontosabb bankoknál, az ún. nemzeti 
bajnokoknál a hazai tulajdon megvédése is szempont volt (ami gyakran országon 
belüli fúziókhoz vezetett), az egységes belső piac megteremtése okafogyottá tette 
ezt a törekvést. Az uniós szabályozás az „univerzális” német modellre épült, amely 
nem szervezettípusok, hanem a különböző tevékenységekkel járó kockázatok alap-
ján állított fel védelmi vonalakat. A magyar törvényhozás nem állított amerikai szi-
lárdságú falakat: a magyar bankok leányvállalatként működtethettek brókercéget, 
befektetési alapkezelőt, nyugdíjpénztárat, biztosítótársaságot, 1997-től pedig már 
saját szervezetükön belül is elláthattak befektetési szolgáltatásokat.

A pénzügyi szektorban világszerte zajló deregulációs folyamatnak a 2008-as 
nemzetközi hitelválság vetett véget. A kockázatok kezelésének, illetve a pénzügyi 
szervezetek ellenőrzésének kudarca és a világméretű fertőzésláncolat rávilágított 
arra, hogy a nagy konglomerátumokban vállalt kockázatokat nemhogy a nemzeti 
felügyeleti hatóságok, de még az egyes szervezetek vezető testületei sem képesek 
átlátni, és így a túlzott kockázatvállalást sem tudják meggátolni. A válság nyomán 
újabb (globális érvényű) regulációs igény lépett fel, ami hozzáadódott a bázeli tőke-
követelmények már korábban elhatározott szigorításához. 

A 2008-as válság más módon is megnövelte az igényt az állami szerepvállalásra. 
A hatalmas veszteségeket elkönyvelő nagybankokat a kormányok tőkeinjekciókkal 
segítették meg, aminek fejében időlegesen tulajdonhányadra és/vagy irányítási jogo-
sítványokra tettek szert. A cél természetesen nem az államosítás volt, hanem a bank-
rendszerek működőképességének biztosítása, a bankpánik kialakulásának megelő-
zése. Az állami segítség fejében a szervezetek általában kötelezettségeket vállaltak 
a jövedelmezőségük és a versenypiaci környezet helyreállítása érdekében, sőt sok 
esetben a juttatott tőke megtérítésére is.

A hitelválság Magyarországon jóval kisebb banki veszteségekkel járt, mint az 
USA-ban vagy Nyugat-Európában, a keletkezett tőkehiány pótlását pedig túlnyomó 
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részben az országban működő bankok külföldi tulajdonosai állták. A magyar kor-
mány ennek ellenére válságadó címszóval különadót rótt ki a pénzintézeti szektor-
ra, amelynek effektív terhe messze meghaladja a nemzetközi gyakorlatban kialakult 
mértéket. A bankadón felül a devizaalapú hitelezés megnövekedett kockázatának 
költségét is igyekszik mind nagyobb mértékben a hitelintézetekre hárítani (a vég-
törlesztéssel és az árfolyamgáttal eddig már mintegy 400 milliárd forintos terhet 
hárított rájuk), jóllehet a súlyos helyzet kialakulásáért a bankok mellett a hitelfelve-
vő háztartások és önkormányzatok, valamint a probléma súlyát előre nem felmérő 
hatóságok is felelősek.

Mindezen túl a hitelválság arra is ürügyül szolgál az Orbán-kormánynak, hogy 
állami segédlettel (diszkriminatív törvényekkel és tőkejuttatásokkal) megnövelje a 
nemzeti tulajdon arányát a magyar bankszektorban. A kormányváltáskor kimondott 
cél volt, hogy a szektor legalább felét magyarországi központból irányítsák (emi-
att értendő bele a többségi külföldi kézben lévő OTP Bank is a nemzeti tulajdonú 
pénzintézetek körébe). Már a bankadót is úgy konstruálták meg, hogy a külföldi 
tulajdonú nagybankokat diszpreferálja, és a végtörlesztési törvény is elsősorban a 
nagyméretű bankokat sújtotta (igaz, ebbe már az OTP is beletartozott). A részben a 
hitelezési veszteségeik, részben a magyar kormány elvonásai miatt súlyos tőkevesz-
teségeket elszenvedett magyar leánybankok feltőkésítésére már eddig hárommilliárd 
eurót (mintegy 880 milliárd forintot) fordítottak a külföldi anyabankok. 

A magyar kormány képviselői több ízben kifejezésre juttatták, hogy örülnének, 
ha az országból távozni kívánó (részben a kormányzati intézkedésekkel „kivérezte-
tett”) külföldi leánybankok magyar tulajdonba kerülnének, ami azonban nehezen 
képzelhető el állami szerepvállalás nélkül. Az állami tulajdonszerzés motívuma már 
a takarékszövetkezeti integrációról hozott törvény 2013. nyári elfogadásában megje-
lent: gyakorlatilag állami kézbe vonták a szövetkezeti bankszektor irányítási jogait, 
miközben 136 milliárd forintos tőkejuttatással is megerősítették az időlegesen több-
ségi állami kézbe vett Takarékbankot. Az akcióval egyúttal teret nyitottak az állami 
piacteremtésnek is. 

Az eddigi intézkedések azt jelzik, hogy a kormány, hasonlóan más, szabályozott 
piacokon működő ágazatokhoz, a pénzügyi szektorban is sajátos állami szerepre tö-
rekszik. Itt sem elégszik meg a hatósági szabályozás hagyományos módszereivel, ha-
nem direkt módon kíván beavatkozni az üzletpolitikákba. Ma ezt még csak az állami 
MFB-ben és a takarékszövetkezeti szektorban teheti, de néhány külföldi leánybank 
küszöbönálló eladása további kormányzati térnyerésre is módot nyújt. A Bayerische 
Landesbank a bajor államtól kapott támogatás fejében ígéretet tett az Európai Bi-
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zottságnak arra, hogy 2016 végéig eladja a tulajdonában lévő, az utóbbi években 
300 milliárd forintot meghaladó veszteséget elkönyvelt, és emiatt 250 milliárdos 
tőkepótlásra szorult MKB Bankot. A 2010 óta veszteséges, osztrák tulajdonosától 
már eddig 140 milliárd forintnyi tőkepótlásra szorult Raiffeisen Bank anyabankja is 
fontolóra vette, hogy eladja magyar érdekeltségét. Ám végül letett róla, miután egy 
hazai kézben lévő kisbankon keresztül gyakorlatilag a magyar kormány tett vételi 
ajánlatot az itthoni bankpiac hatodik legnagyobb szereplőjére.

A kormányzat tulajdonosi befolyásának növelése a bankszektorban jelentős ál-
lami hozzájárulást igényel: mind a válságot megelőző fellendülés idején (főleg in-
gatlanprojektekre) felelőtlenül nyújtott hitelek miatti veszteségek, mind a kormány-
zati sarcok terhe így végső soron az adófi zetőkre hárul, miközben a jövedelmező 
működés feltételei inkább romlanak, mint javulnak. A kormány gazdaságpolitikai 
vagy más, tisztán politikai, illetve üzleti preferenciái szükségképpen veszélyeztetik 
ugyanis a prudens banki magatartást, így magában hordozzák a túlzott kockázatvál-
lalás lehetőségét és ezzel újabb veszteségek termelését. A kormányok költségvetési 
korlátja általában puhább, mint a magántulajdonosoké, ami szintén akadálya a ren-
tábilis bankműködésnek. 

2. Mindezek miatt komoly aggodalommal szemlélem a magyar kormánynak a 
bankrendszer átszabása és maga alá gyűrése érdekében évek óta folyó tevékenysé-
gét. Meggyőződésem, hogy a pénzügyi szektornak a most folyó válsággal felszínre 
került problémáit nemhogy nem szolgálják az Orbán-kormány intézkedései, hanem 
éppenséggel súlyosbítják azokat. Még a formailag a világtrendbe beleillő lépések 
is gellert kapnak Magyarországon. Az állami tulajdon kiterjesztése nálunk például 
nem a válság kikényszerítette lépés, mint másutt, hanem a gazdasági hatalmát nö-
velni szándékozó kormány politikájának része. 

Hasonlóképpen a pénzügyi felügyelet jegybanki beolvasztását valóban indokol-
hatja a kockázatok hatékonyabb kezelése, amelynek problémáira és hiányosságaira 
éppen a 2008-as hitelválság mutatott rá plasztikusan. Magyarországon azonban a 
két hatóság összeolvasztása elsősorban a hatalom koncentrálódásának céljával ment 
végbe: ezt tükrözik a szakértelmet mellőző személyi változások (a pénzügyi felügye-
letet irányító alelnök még az MNB-törvény formai előírásának is nehezen felel meg). 
A kormány befolyása alatt álló személyek kezében összpontosuló hatalom viszont 
magában hordozza annak veszélyét, hogy a prudens bankműködés ellenőrzése poli-
tikafüggővé válik.
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Szegedi Tudományegyetem, Pénzügykutató Zrt.

A GAZDASÁGON BELÜLI ÚJRAELOSZTÁS KITERJEDÉSÉNEK 
MÉRTÉKÉRŐL ÉS AZ OKOKRÓL

A magyar állami szerepvállalás erősödésének jeleit az elmúlt évekből mindenki 
hosszan tudja sorolni. A válaszra váró kérdések sora is hosszú. Vajon csak Magyar-
országra jellemző-e ez a folyamat, ha nem, vannak-e nálunk vagy Kelet-Közép-Eu-
rópában specifi kus vonások a mértékekben vagy módszerekben? Indokolhatók-e 
bizonyos sajátosságok a fejlettségi szinttel vagy a tervgazdasági-átalakulási örök-
séggel strukturális okokból, esetleg a társadalmi normák, magatartásminták, ref-
lexek miatt? A válsághoz kapcsolható átmeneti jelenségről van-e szó, vagy tartós 
változásról – a kapitalizmus újabb változatának formálódásáról, paradigmaváltásról 
–, s az utóbbi esetben ez csak minket érint-e, vagy szűkebb-tágabb környezetünket 
is? Milyen gazdasági és társadalmi következményekre számíthatunk a közeljövőben 
és hosszabb távon? A sok, ma még talán eldönthetetlen kérdés közül most csak kettőt 
emelek ki: igaz-e, hogy az elmúlt három évben kiterjedt az állam gazdasági szerepe 
Magyarországon, és ha igen, mi lehet ennek az oka?  

Az állam gazdasági beavatkozásának mértékét az újraelosztás nagyságával jel-
lemezhetjük. Ez csak az egyik metszet ugyan, de mivel a hatósági, tulajdonosi és 
szabályozói lépéseknek szinte mindegyike hatást gyakorol a vagyoni és jövedelmi 
pozíciókra, illetve megváltoztatásuk esélyeire, ezért alapvető mutatónak tekinthet-
jük. Az operacionalizálás és a mérés azonban nehéz. Kézenfekvő és gyakran al-
kalmazott mérce a költségvetési kiadásoknak a nemzeti össztermékhez viszonyított 
aránya. Ez a redisztribúció egyik nagy ágát, a szociális újraelosztást (nyugdíj, egész-
ségügy, segélyek) viszonylag jól körülrajzolja, bár itt is kimarad az esélyek befolyá-
solásának a költségvetésből közvetlenül nem kiolvasható tételei mellett az elvonások 
differenciáltsága (például a családi adókedvezmény). Érdemes ettől határozottan 
elkülöníteni – a motiváció, a működésmód és hatások gyökeres eltérése miatt – a 
gazdaságon belüli újraelosztást, ami a gazdaság egészének működési módját be-
folyásolja.1 Az ezt mutató költségvetési sorok, a gazdasági szervezetek támogatása 

1 A szociális és a gazdaságon belüli újraelosztás között persze lehet átváltás is. Például a válla-
latok mesterséges életben tartása állami támogatással fékezi a munkanélküli-segélyek vagy a korai 
nyugdíjak növekedését – és megfordítva, ahogy az 1990-es évek első felében mind a kétirányú helyet-
tesítésre gyakran sor került. 
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és az állami garancianyújtás azonban még a nagyságrendeket sem jelzik. Az ilyen 
számításokból kimaradnak az elmaradt bevételt jelentő adókedvezmények, a kamat-
támogatások, a pályázatokon elosztott uniós pénzek, és kimaradnak a piacok állami 
teremtésének és újrafelosztásának változatos módszerei a piacvédelemtől az ármeg-
határozáson keresztül az állami megrendelésekig – noha mindez közvetlenül és je-
lentősen befolyásolja az egyes vállalkozások orientációját, jövedelmét, profi tszerzési 
esélyeit. Ezeket a tényezőket csak aprólékos munkával lehet felderíteni, egy részük 
nem számszerűsíthető, s ami igen, azoknak az eredményei nem összegezhetők: ho-
gyan lehetne számvitelileg korrekt módon összeadni a kamatkedvezményt az állami 
kockázatitőke-alap juttatásaival? Amikor jó tíz évvel ezelőtt kísérletet tettem egy 
átfogó kép megrajzolására, arra jutottam, hogy a gazdaságon belüli redisztribúció 
mértékét nem lehet egyetlen mutatószámba sűríteni, modellszerűen vizsgálni – in-
kább csak a változékony módszereket, a döntési-eljárási rendeket lehet feltérképezni.

Ezért most sem tudnám egyértelműen bizonyítani, hogy ez a szélesebb érte-
lemben vett állami redisztribúció kiterjedt-e az elmúlt években. Az biztos, hogy 
a gazdaságon belüli újraelosztás nemcsak az 1990-es évek előtt, hanem azután is 
folyamatosan jelen volt. Ez a történet sem 2010-ben kezdődött. Az állam-vállalat 
kapcsolatokat a kapitalizmus nem szakította szét, csak átalakította a célokat, a sze-
replőket, a módszereket. Az elmúlt évtizedekben egyes formák háttérbe szorultak 
(vámvédelem), mások megerősödtek (közbeszerzés), átalakultak (vagyonok újrael-
osztása), és újak is jelentkeztek (uniós források elosztása). 

Az egyik tényező, ami a redisztribúció erősödését valószínűsíti, paradox módon 
éppen ez, az uniós csatlakozás. Miközben az EU általában véve tiltja az állami tá-
mogatásokat, nagy részüket brüsszeli engedélyhez köti, és a válság kezdetéig ered-
ményesen szorította le a tagországokon belüli szubvenciós rátákat, a strukturális 
és kohéziós alapokkal maga teremt folyamatosan pótlólagos forrásokat az állami 
újraelosztáshoz. A nagy állami-önkormányzati infrastrukturális beruházások kivi-
telezése végső soron a vállalatokat juttatja piachoz, jövedelemszerzési lehetőséghez 
a közbeszerzések rosszul átlátható közvetítésével. És minél nagyobb a teljes kereten 
belül a vállalkozások által közvetlenül megpályázható rész – ami nálunk a 2014-ben 
induló hétéves periódus egyik fő célja –, annál több gazdálkodó szervezet kapcso-
lódik be az állami redisztribúció hálózatába. Az Európai Unió ezért az állami ter-
jeszkedésnek nemcsak ellensúlya (mint az elmúlt években több szabályozási döntés 
esetén láttuk), hanem egyben az újraelosztás lehetőségének fenntartója, táplálója is.

A kiterjedést valószínűsíti ezen kívül a jelenlegi magyar kormányzat általános 
felfogása az állam szerepének erősítéséről, amelynek egyik deklarált indoka a va-
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gyoni és jövedelmi pozíciók átrendezése. Ennek része a döntések központosítása 
és a közvetlen, operatív beavatkozás a gazdaság működésébe – az árak rendeleti 
meghatározásától kezdve a differenciált adókulcsokon át az állami tulajdon növelé-
séig, majd esetleges privatizációjáig. Az új eszközök, amelyek az eddig is használtak 
mellé sorakoznak fel, feltehetően szélesítik az érintettek körét, és megemelik a gaz-
daságon belüli redisztribúció rátáját.

De magyarázhatjuk-e ezt a folyamatot egyszerűen a kormányzat autonóm – sa-
játos értékrendjén és eszmerendszerén alapuló, külső szuverenitásának és belső ha-
talmi pozícióinak megerősítésére szolgáló – célkitűzéseivel? Arról van-e szó, hogy a 
politika rátelepszik a gazdaságra, s az utóbbi csak szenvedő alanya a változásoknak? 
Én arra hajlanék, hogy nem. A hipotézisem az, hogy a hazai vállalkozók erős cso-
portjai átalakulóban vannak, érdekeik a transzformáció első évtizede után megvál-
toztak. 

Az 1990-es években a privatizációt, az állam visszahúzódását pártoló, a leépülő 
szocialista nagyvállalatokkal szemben erős pozícióban lévő, és a gyorsan bővülő 
piacon még a betelepülő külföldi cégektől is kevéssé zavart hazai tőkések az ezred-
forduló után új helyzetbe kerültek az uniós csatlakozás miatt is élesedő versenyben. 
Megjelentek olyan új csoportok, amelyek korábbi háttérbe szorítottságuknál vagy 
koruknál fogva kimaradtak a vagyonok és profi tszerzési esélyek első nagy átren-
dezéséből. Erre rakódott rá a válság piacszűkítő, a növekedési lehetőségeket erősen 
korlátozó, egzisztenciális fenyegetettséget hozó hatása. Mindennek következménye 
az elemi igény az állami védelemre, a tulajdon és a piac központilag irányított új-
rafelosztására. Ha ez igaz lenne, akkor a hazai vállalkozók egy része nem passzív 
szemlélője az állami szerepvállalás fokozása felé, protekcionista-etatista irányba 
mutató változásoknak, hanem kezdeményezője. Így a politika most sem csak saját 
szempontjait és hatalmi érdekeit követi, hanem erős vállalkozói érdekek megjelení-
tője és kiszolgálója – csakúgy, mint az előző kormányok. 

Pontosabban a gazdaság és a politika kölcsönhatásáról, összefonódásáról be-
szélhetünk, amelyen belül a gazdasági nyereséget politikai haszonra, a vagyon- és 
profi tszerzési lehetőségeket a hatalom anyagi bázisának és tartós fennmaradásának 
biztonságára cserélik. De a kölcsönös függés egyben kockázatokat is jelent. A vál-
lalkozók szemszögéből kockázat, hogy a végső soron az állam által formalizált és 
működtetett rendszer az egyes gazdasági szereplők számára is kevéssé átlátható, in-
gatag. Egy politikai hiba, a körön belüli harcok számukra kedvezőtlen kimenetele 
vagy éppen túlzott megerősödésük miatt könnyen kikerülhetnek a kedvezménye-
zettek piksziséből, ami szilárd piaci háttér híján – jól tudják – életveszélyes. Az első 
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példákat éppen most láthatjuk. Talán azért, mert a politika próbálja elkerülni az őt 
fenyegető centralizációs csapdát. A döntések központosítása nyomán, az állami tő-
kejuttatásokkal, megrendelésekkel, koncessziókkal táplált vállalkozói birodalmak a 
kormányzat fejére nőhetnek, erős alkupozícióba kerülhetnek vele szemben, és egy 
idő múlva ki akarnak lépni az állami fennhatóság immár gúzsba kötő hálójából. 
Nehezebbé válhat az irányítás, majd megváltozhat a főáram – újfajta politikára, más 
politikusokra lehet szükség.
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Irányváltás a hazai monetáris politikában
VÁRHEGYI ÉVA

A válság hatásának tompítására a vezető jegybankok nagy mennyiségű pénzt 
pumpáltak gazdaságaikba. Eleinte még óvatosan, a likviditáshiány oldására és a 
pénzügyi stabilitás helyreállítására, később mind inkább a gazdaság élénkítése, a 
foglalkoztatás növelése céljából. A visszafogott költekezési hajlam mellett a pénzte-
remtés nem fenyegetett infl ációs veszéllyel, ezért a kamatcsökkentés határához ér-
kezett jegybankok a monetáris lazítás nem szokványos módszereivel éltek. A 2013 
tavaszán megújult vezetésű Magyar Nemzeti Bank a hazai monetáris politikát is 
ennek szellemében igyekszik a gazdasági növekedés szolgálatába állítani. Ma még 
a fejlett országokban sem lehet világosan látni a válságkezelésre alkalmazott nem 
kon ven cionális jegybanki eszközök középtávú hatásait, és még nehezebben mérhető 
fel ennek eredményessége és kockázata Magyarországon, ahol a gazdaság sok szem-
pontból eltérő helyzetben van.
Journal of Economic Literature (JEL) kód: E42, E52, E58.

A cikk első része a szakirodalom alapján áttekinti, hogy a jelen válság miként 
alakította át a monetáris politika célját és módszereit, és hogy a válságkezelésre beve-
tett nem szokványos módszerek milyen eredményt hoztak a fejlett országokban.1 A 
második részben a hazai monetáris politikában végbement változásokat vizsgáljuk. 
Sorra vesszük azokat a fejlett országokétól eltérő magyar sajátosságokat, amelyek 
az ott alkalmazott módszerek mechanikus átvételének eredményességét ille tően fo-
kozott óvatosságra intették a döntéshozókat. Ezt követően bemutatjuk az MNB által 
alkalmazott likviditásfokozó intézkedéseket, valamint a további eszközök bevetését 
szorgalmazó kritikákat. Végül megvizsgáljuk, hogy az MNB kamatpolitikájában 

1 Mindkét kérdés nagy fi gyelmet kapott a nemzetközi szakirodalomban. Két összefoglaló hazai 
munkát emelek ki, amelyekre a továbbiakban nagymértékben támaszkodom: Krekó et al. [2012] és 
Neményi Judit [2012b]. 
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2012 nyarától megfi gyelhető irányváltás, majd a nem konvencionális eszközök kiter-
jedtebb alkalmazása milyen eredményekkel járt eddig és milyen kockázatokat rejt 
magában a jövőre nézve.

A válság hatása a jegybanki szerepre és módszerekre

Változás a jegybanki szerep megítélésében

A 2008-ban eszkalálódott nemzetközi hitelválság hatására jelentősen átalakult a 
gondolkodás a monetáris politika szerepéről és módszereiről, valamint a jegybanki 
függetlenségről (Neményi, 2012b). A hetvenes–nyolcvanas években magas infl áció-
val és eladósodással járó, aktívan beavatkozó monetáris politika kudarca nyomán 
erősítették a jegybankok függetlenségét, ami a költségvetés közvetlen jegybanki fi -
nanszírozásának tilalmával is együtt járt. A jegybankok elsődleges – bár nem min-
denütt egyedüli – céljává az árstabilitás biztosítása vált.

Az Európai Unióban (így Magyarországon is) a jegybankok csak az árstabili-
tás veszélyeztetése nélkül kötelesek monetáris politikájukkal a kormányzati célokat 
szolgálni. De ahol az infl ációs ütem mellett más egyenrangú célt is követ a közpon-
ti bank (például az USA-ban a foglalkoztatás bővítését), ott sem volt megengedett 
az államháztartás pénzkibocsátással történő fi nanszírozása. A jegybankokat azért 
kellett intézményi, személyi és pénzügyi értelemben is függetlenné tenni a kormá-
nyoktól, pártoktól és gazdasági érdekcsoportoktól, hogy semmi ne akadályozza őket 
az infl áció megfékezésében. A kormányok ugyanis mindenütt hajlamosak rá, hogy 
politikai céljaikat állami költekezéssel próbálják elérni, ami többnyire infl ációt ger-
jeszt, miközben a terheket a jövő generációira hárítja. Arra is késztetést éreznek, 
hogy kötelezettségeik (nyugdíjak, szociális ellátások) értékét pénzromlással mér-
sékeljék. A jegybanki függetlenség tehát a kormányok infl ációs politikáját fékező 
intézményi biztosítékul szolgál.

Ez a konszenzus töredezett fel a hitelválság és az államadósság-krízisek nyo-
mán kialakult helyzetben. A válság felértékelte a jegybankok szerepét a pénzügyi 
stabilitás és a zavartalan pénzügyi közvetítés biztosításában, amihez – a megvál-
tozott feltételek miatt – újszerű, nem konvencionális megoldásokra volt szükség. A 
vagyonvesztések hatására elillant a magáncégek és a háztartások pénzköltési kedve, 
az állami költekezésnek pedig a válságkezelés miatt felduzzadt államadósság szabott 
gátat. Az infl áció helyett így a gazdasági visszaesés megfékezése és a defl áció elke-
rülése vált a jegybankok fő feladatává. Ehhez eleinte elegendőnek ítélték a kamat-
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csökkentés konvencionális eszközét is, de a nullához közelítő kamatszintek mellett 
nem konvencionális módszerek is szükségessé váltak. 

Közülük a piacokat legkevésbé megzavaró, ezért a legkisebb kockázattal járó 
megoldás a bankok likviditását növelő intézkedések, amelyek a Lehman-csőd miatt 
kialakult piaci pánik idején hatásosnak bizonyultak. A banki mérlegalkalmazkodá-
sok (deleveraging) miatt létrejött hitelszűkét azonban a likviditásnyújtó refi nanszí-
rozási ügyeletek már nem képesek orvosolni. Ilyenkor jöhetnek szóba a közvetlen 
hitelpiaci beavatkozások (vállalati értékpapírok, jelzáloglevelek, hitelkövetelések 
megvásárlása, esetleg közvetlen hitelnyújtás), amelyek a magánszektor kockázatá-
nak átvállalása miatt hatásosabbak lehetnek, egyidejűleg azonban erősen piactorzí-
tók és rontják a forrásallokáció hatékonyságát, miközben – mint kvázi fi skális mód-
szerek – költségvetésikiadás-növelő hatásúak is. A módszer alkalmazását emellett 
az is korlátozza, hogy csak a fejlett értékpapírpiacokkal rendelkező országokban 
várható tőle megfelelő hatásosság. Bár az állampapír-vásárlások kevésbé piactorzító 
hatásúak, mint a magánszektor értékpapírjainak megvétele, azonban még élesebben 
vetődik fel a független jegybanki szerepkör sérelmének kérdése. Nem véletlen, hogy 
a monetáris fi nanszírozás ódiumát is többnyire csak erős hitelességgel rendelkező 
központi bankok vállalták föl.

Nem konvencionális eszközöket esetenként olyankor is bevetnek a jegybankok, 
amikor van még tér ugyan a kamatcsökkentésre, de a monetáris transzmisszió hely-
reállítása igényel ilyen megoldásokat. Például azért, mert valamely fontos pénzügyi 
piac alacsony likviditása vagy az ott kialakuló, indokolatlan felárakból fakadó za-
varok orvoslása vált szükségessé. A tőkeallokációs hatékonyságot rontó, piactorzí-
tó mellékhatások miatt azonban fontos felmérni, hogy megéri-e az ilyen eszközök 
alkalmazása, és hogy pontosan milyen megoldásokkal lehet a legkisebb kockázat 
mellett viszonylag jó hatást elérni.

A nem konvencionális megoldások legváltozatosabb eszköztárát a már régóta 
defl ációs gondokkal küszködő Japán vonultatta föl; itt már 2001 óta vetik be a meny-
nyiségi lazítás különböző módszereit, bár az eredményessége megkérdőjeleződött 
a tőkeáttétel leépítése terén (Berkmen, 2012). A pénzügyi rendszer stabilitása és a 
piacok működése érdekében tett likviditásbővítő intézkedéseivel a japán jegybank 
a vállalati hitelezést is ösztönözni próbálta: fedezetként mind gyengébb minőségű 
vállalati kötvényeket és hitelköveteléseket is elfogadott a bankoktól. Az USA-ban 
is hamar kimerült a kamatcsökkentés lehetősége, de a recesszióba és defl ációba haj-
ló gazdaság felélesztése további monetáris lazítást igényelt. A Fed ezért különféle 
pénzügyi eszközök vásárlásával három év alatt – egymást követő mennyiségi lazító 
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(Quantitative Easing) programjaival – közel háromezer milliárd dollárral növelte a 
likviditást, csökkentve ezzel a piaci kamatokat és megnövelve a bankok, a vállalatok 
és a kormányzat hitellehetőségét. A brit jegybank sem sokat késlekedett a mennyisé-
gi lazítás beindításával: már 2009-ben 200 milliárd fontért vásárolt államkötvényt. 

Végül, ha vonakodva is, az Európai Központi Bank is rákényszerült a nem kon-
vencionális monetáris politikai eszközök mind kiterjedtebb alkalmazására. Noha a 
banki likviditás biztosítására hamar kitágította a fedezetül befogadott értékpapírok 
körét és 2010 tavaszán a hozamok mérséklése és a fertőzésveszély elkerülése ér-
dekében egy 200 milliárd eurós kötvényvásárlási program keretében megvásárolta 
az eurózóna gyengélkedő államainak kötvényeit, az áttörésre csak az elnökváltást 
követően került sor.

Jean-Claude Trichet, a szervezet 2003–2011 közötti elnöke utólag így összegez-
te az EKB politikáját alakító szemléletet:

„Az egyik nézőpont szerint a szokványos monetáris politika más eszközökkel 
végrehajtott folytatásáról van szó. Amint a kamatot már nem lehet tovább csökkente-
ni, a központi bankok más eszközökhöz folyamodnak. Miután a kikövezett út végére 
érnek, kénytelenek négykerék-meghajtásra váltani: megemelik mérlegfőösszegüket, 
és likviditást teremtenek, hogy képesek legyenek befolyásolni a hozamok szerkeze-
tét, így élénkítve a keresletet. Amint azonban visszatérnek a megszokott kerékvágás-
ba, akkor először a nem konvencionális intézkedéseket kell visszavonniuk, és csak 
utána kezdhetik emelni a kamatokat.

Magam egy másik nézőpontot szorgalmaznék, amely szerint az irányadó ka-
matokat az árstabilitás fenntartásához szükséges szintre kell beállítani. Bárhol áll is 
az irányadó ráta, a monetáris politikai irányelveket a gazdaságban csak nehézkesen 
lehet érvényre juttatni, főleg akut válságok idején. A nem konvencionális eszközök 
pedig éppen azt a célt szolgálják, hogy szabaddá tegyék az utat a standard eszközök 
transzmissziójához. A nem konvencionális eszközök tehát a hátráltatott hatású szok-
ványos intézkedések érvényesülését támogatják.”2

Az EKB politikája valóban tükrözte az elnök szemléletét: nem konvencionális 
műveletei kezdetben nem a gazdaság pénzbőségének növelését szolgálták, hanem 
a kialakult bizalmi válság okozta feszültségek feloldásával, a bankközi likviditás-
hiány pótlásával, vagyis a bankok sokkszerű eszközleépítésének megelőzésével 
próbálták a recessziót fékezni. Csak később, az euróövezeti államadósság-válságok 
kialakulásakor fogtak bele állampapír-piaci vásárlásokba, amit azonban korlátozott 

2 Lásd: Hogy működnek… [2012].
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az európai törvény „no bail out” kitétele, és a végső hitelezői funkció hagyományos, 
csak a bankrendszerre kiterjedő értelmezése (Neményi, 2012a). 

Mario Draghinak, az EKB új elnökének 2011. december 8-án tett bejelentése 
már ezt a módosított szemléletet tükrözte. A kamat és a kötelező tartalékráta csök-
kentésén felül hosszú távú refi nanszírozási program meghirdetését is beharangozta, 
amelynek keretében bővítették a fedezetként elfogadható eszközök körét: az EKB 
„A” minősítésű eszközfedezetű értékpapírokat, ABS-eket is elfogad, a tagországok 
jegybankjai pedig egyedi megfontolás alapján banki papírokat is elfogadhatnak fe-
dezetként. 

Mindez azért volt „korszakos” bejelentés, mert szakértői körökben közkeletű vé-
leménnyé vált, hogy az eurózóna adósságválsága, illetve a perifériaországok állam-
papírpiacain mutatkozó bizalmi válság nem kezelhető anélkül, hogy az EKB végső 
hitelezőként ne vállalna szerepet. A monetáris fi nanszírozás uniós alapszerződésbe 
foglalt tilalma miatt azonban ezt az EKB nem teheti. Ehelyett állt ki a központi 
bank a decemberi (és februári) likviditásnövelő hiteltendereivel, amelyek során ér-
tékpapír-fedezet mellett 36 hónapos hitelt nyújt a bankrendszernek. Ezzel megke-
rülte a monetáris fi nanszírozás tilalmát, mivel a hitelt nem az államok, hanem a 
bankok kapják, bár feltételezhető volt, hogy a bankok főként állampapír-vásárlásra 
fogják felhasználni a kapott hiteleket, mivel azok hozama jóval meghaladja az EKB 
alapkamatát. Megnövelt keresletükkel ugyanakkor leszorítják az állampapírok piaci 
hozamszintjét éppúgy, mintha az EKB közvetlenül vásárolná meg őket. Így végül a 
bankoknak nyújtott hitelkeret indirekt hatása hasonló, mint a Fed direkt kötvényvá-
sárlási programja.

2012-ben tovább mélyült az eurózóna adósságválsága, és rendszerszintű koc-
kázat kialakulásának veszélyével járt. Súlyosbította az európai pénzügyi feszültsé-
geket, hogy a nem megfelelő válságkezelés hatására negatív visszacsatolás alakult 
ki a bankrendszer, a költségvetési pozíciók és a várt növekedés között. Az európai 
bankrendszeren belül jelentős mérlegkiigazítás zajlott, amit az államháztartások ki-
igazítása is felerősített, visszavetve a növekedést, ami növelte a nem fi zető hitelek 
arányát és a banki veszteségeket. Mivel az eurózóna bankrendszerének mérlegében 
a perifériaországok államkötvényei jelentős súlyt képviseltek, az adósságválság mé-
lyülése a bankok tőkehelyzetét veszélyeztette, ami a növekedés csökkenése révén 
visszahathatott a költségvetési folyamatokra. 2012 őszén ezért az EKB újabb döntést 
hozott arról, hogy – bizonyos feltételek esetén – másodpiacon megvásárolhatja a 
perifériális országok államkötvényeit.
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A nem konvencionális eszközök eredményessége

A válság miatt defl ációs és recessziós helyzetbe került fejlett országokban ha-
talmas mértéket öltő nem konvencionális monetáris lazítás eredményessége ma még 
nem ítélhető meg. A kevésbé fejlett országok többségében a válság közvetlen sokk-
jának kivédéséhez kamatemelésekre volt szükség, így itt inkább csak a piaci feszült-
ségek oldására vetettek be nem szokványos jegybanki módszereket. 

A fejlett országokban főként eszközvásárlásokkal végbement mennyiségi lazí-
tás hatásosságát vizsgáló elemzők abban konszenzusra jutottak, hogy a jegybanki 
programok a piaci zavarok kezelésében és a pénzügyi stabilitás helyreállításában 
eredményesek voltak: megnövelték a piacok likviditását, csökkentették a hozamokat 
és növelték a gazdasági szereplők hitelhez jutásának lehetőségét. Gyakran már a 
program bejelentése is oldotta a piaci feszültséget, és a várakozások befolyásolásán 
keresztül is mérsékelte a hozamokat, a megvalósított eszközvásárlások pedig további 
hozamcsökkenéshez vezettek. A Bank of England 200 milliárd fontos pénzpumpája 
fél-egy százalékponttal csökkentette a hosszú lejáratú államkötvények kamatát, és 
van olyan kutatás, amely szerint a defl ációs veszély ellen is hatásos volt (Breedon 
et al., 2012) A piaci kamatok/hozamok leszorításában a Fed programjai is hatásosak 
voltak: a legtöbb empirikus kutatás szerint érzékelhetően mérsékelték a piaci hoza-
mokat (Kreko et al., 2012).

Az EKB intézkedései kevésbé egyértelmű hatással voltak az euróövezet átlagos 
pénzpiaci hozamaira, különösen azért, mert a súlyos adósságproblémákkal küsz-
ködő országokban hatástalanok maradtak. Meggátolták ugyanakkor az eurózóna 
összeomlását, bár ebben a pénzügyi stabilitást szolgáló intézmények felállítása is 
szerepet játszott.

Noha sokan a nem szokványos eszközök alkalmazásának tulajdonítják, hogy 
sikerült elkerülni az 1929–1933-as válsághoz hasonló összeomlást, a tartósabb reál-
gazdasági következményekről korántsem egyértelmű a kép. Az empirikus vizs-
gálatok szerint nem tudták beindítani a növekedést, bár valószínű, hogy nélkülük 
nagyobb lett volna a gazdasági visszaesés mértéke. Az Egyesült Királyságban a 
mennyiségi lazító program a GDP-t 1,5 százalékkal, az infl áció ütemét pedig 1,25 
százalékponttal növelte.3 Az USA-ban általában 2-4 százalékpontra teszik az első 
két mennyiségi lazító program (QE1 és QE2) együttes növekedést erősítő hatását, és 
a munkanélküliségre is kedvező 1-2 százalékos hatást állapítanak meg (Kreko et al., 

3 Lásd: Kapetanios et al. [2012], bár ezt a BIS idézett tanulmánya vitatja.
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2012). Van azonban kevésbé pozitív értékelés is: a Fed egykori atlantai elnöke szerint 
a mesterségesen alacsonyan tartott kamatok okozta jövedelemkiesés az USA-ban a 
GDP 1,75 százalékával csökkentette a fogyasztást, ami 2,4 millióval mérsékelte a 
munkahelyek számát.4 

Ma még nem lehet tehát tudni, hogy az akut piaci zavarok elhárításán és a hoza-
mok csökkentésén túl milyen tartós, a reálgazdaságra is átterjedő hatásokkal jártak 
a fejlett országokban a válság kezelésére alkalmazott nem konvencionális, többnyire 
pénzpumpát használó jegybanki módszerek. Annyit látunk, hogy az elmúlt négy 
évben az újabb és újabb programok sem vezettek ki a válságból, csupán annak mély-
ségét enyhítették. 

Változások a hazai monetáris politikában

A válság nyomán a hazai közgondolkodásban is előtérbe került a jegybanki sze-
rep módosításának és a nem konvencionális eszközök alkalmazásának igénye. Az 
ország európai uniós beágyazottsága azonban még a 2010 óta regnáló, hangsúlyo-
sabb szerepmódosítást szorgalmazó Orbán-kormány idején sem tette lehetővé, hogy 
mindez megjelenjen az MNB-törvényben. A törvényben deklarált jegybanki célok 
tekintetében ezért sem a politikai, sem a szakmai megfontolások nem vezettek válto-
zásra. Az EKB elvárásainak való megfelelés a jegybanki vezetést hosszú ideig gátolta 
abban, hogy a nem szokványos (gyakran kvázi fi skális jellegű) eszközök alkalmazá-
sát kiterjessze, és jobban eltávolodjon a likviditásteremtés hagyományos módszere-
itől. A 2013 tavaszán kicserélődött jegybanki vezetés amellett, hogy felgyorsította a 
kamatcsökkentés folyamatát, a nem konvencionális beavatkozás módszereivel is bát-
rabban él. A nagyfokú elszántság és a vezetőknek a szakmai kontrollokat gyengítő 
kiválasztása mellett ugyanakkor kérdéses, hogy a döntéshozók helyesen mérik-e fel 
a monetáris politikai irányváltással és az új eszközökkel kapcsolatos kockázatokat.

A magyar gazdaság sajátosságai

Ha a legfejlettebb gazdaságokban alkalmazott módszerek tartós gyógyulást 
eredményeznének is, akkor sem lehetnénk biztosak abban, hogy nálunk is hasonló 
hatásokra lehetne számítani, mivel Magyarország helyzete sok szempontból eltér 

4 Lásd: http://www.ritholtz.com/blog/2012/09/quantitative-easing-helps-the-big-wheels-and-
hurts-everyone-else/
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tőlük. Az egyik ilyen tényező az alacsonyabb befektetői bizalom, ami a legplaszti-
kusabban a szuverén CDS-, illetve devizakötvény-felárakban tükröződik, amelyek 
még a fejlődő piacokhoz képest is jelentős többletet mutatnak (lásd az 1. és 2. ábrát). 
Az ország iránti gyenge befektetői bizalom részben a magyar gazdaság sérülékeny-
ségéből fakad, amely elsősorban a nagyarányú külső eladósodottságban ölt testet. A 
befektetői bizalmat emellett a kormány kiszámíthatatlan, kevéssé hiteles politikája is 
erodálta, ez egyúttal a külföldi, főleg multinacionális cégek elleni verbális és tevőle-
ges (különadókban és egyéb elvonásokban megtestesülő) támadásokkal is párosult. 
Kiemelkedő súlyú elvonásokkal sújtja a bankszektort a magyar kormány 2010 óta 
(Várhegyi, 2012). 

A mennyiségi lazítás módszerét a legtöbb esetben a hagyományos kamatpoli-
tikai keretek kimerülésével a defl áció ellen vetették be, amivel nem sértették meg 
a jegybankok eredeti felhatalmazását. A gazdaságba juttatott növekvő mennyiségű 
jegybankpénz nem járt a szélesebb értelemben vett pénzmennyiség növekedésével, 
s így nem is okozott infl ációs nyomást (Neményi, 2012a). A magyar gazdaságban 
azonban a válság miatt bekövetkező súlyos recesszió idején sem szűnt meg teljesen 
az infl ációs nyomás, ami hosszú ideig a monetáris politika mozgásterét is korlátozta. 
Az eltérés különösen a kormányzati gazdaságpolitikusok és a jegybanki döntésho-
zók által példának tekintett – gyakran defl ációs veszélyekkel szembenéző – orszá-
gokkal összevetve kirívó, olyannal, mint amilyen például a japán gazdaság. 

A nem konvencionális jegybanki eszközöket alkalmazó legtöbb országhoz ké-
pest az is fontos különbség, hogy Magyarországon sokáig még tág tere volt a mo-
netáris lazítás konvencionális eszközének, a kamatcsökkentésnek. Ennek azonban 
éppen a háztartások (és az államháztartás) nagyarányú devizaadóssága állított kor-
látot, mivel emiatt nem tekinthetett el az MNB kamatdöntései során a forint árfolya-
mára gyakorolt hatástól, hiszen a forint esetleges leértékelődése pénzügyi stabilitási 
kockázattal jár együtt.5

5 2011-ben megjelent egy a háztartások devizatartozásának forintosítására tett átfogó javaslat, 
ám azt sem a bankszövetség, sem a kormány, sem az MNB vezetése nem támogatta. Lásd: Surányi et 
al. [2011].
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Magyarországon a magas államadósság miatt a kvázi fi skális módszereknek 
tekinthető nem konvencionális intézkedések költségvetési hatása sem mellékes 
szempont. Az ilyen jellegű beavatkozások hatásosságát ezen felül még az értékpa-
pírpiacok fejletlensége is akadályozza, hiszen a fejlett országokban a likviditásbő-
vítés főleg kötvényvásárlásokkal történt. Magyarországon a tőkepiaci kapitalizáció 
a GDP arányában mindössze 12 százalékos volt 2008-ban, míg az USA-ban 82, az 
Egyesült Királyságban 70, Japánban pedig 66 százalék (Lehmann, 2012).

A szakirodalom időbeli korlátot is állít az ilyen beavatkozások elé. „A nem kon-
vencionális beavatkozás csak a pénzügyi közvetítőrendszer zavara, azaz pénzügyi 
válság idején eredményez jóléti nyereséget, amikor a pénzügyi közvetítés költségei 
drasztikusan nőnek, a hitelfelárak megugranak” – vonja le a nemzetközi tapaszta-
latokat Krekó et al. [2012, 11. o.]. A jegybanki hitelezés hatékonysági veszteségét 
ugyanis csak a válság alatt kompenzálja az a veszteség, amelyet a pénzügyi közvetí-
tőrendszer erős forrásbevonási korlátja idéz elő. 

Ebből az is következik, hogy amennyiben alapvetően nem a bankok forrásbevo-
nási nehézségei, hanem más tényezők akadályozzák a gazdaság hitelellátását, akkor 
a nem konvencionális jegybanki beavatkozás társadalmi költségei meghaladják a 
pótlólagos hitelnyújtás hasznát. A hazai jegybanki elemzők szerint Magyarországon 
a hitelszűkét mintegy felerészben keresleti tényezők idézték elő (Hosszú et al., 2013, 
Sóvágó, 2011). Ez óvatosságra int abban a tekintetben, hogy a jegybanki refi nanszí-
rozást egyfajta „csodaszerként” kezeljék Magyarországon.

Az MNB által alkalmazott nem konvencionális eszközök

A Lehman-csődöt követően a magas szintű külső és belső eladósodottsága, va-
lamint a rövid lejáratú külföldi adósság szintje alá süllyedt devizatartalékai miatt 
különösen sérülékenynek tekintett Magyarország CDS-felára 2008 októberében 
jelentős mértékben (600 bázispont körüli szintre) megugrott, miközben a gyorsan 
emelkedő piaci hozamok mellett sem volt már kereslet a magyar állampapírok iránt. 
Az MNB október közepétől különféle likviditásbővítő eszközöket – kötelező tarta-
lékráta csökkentése, hiteltender, swap rendelkezésre állás – léptetett életbe. A forint 
rohamos gyengülésnek indult, amely mögött már spekulációs eladások is állhattak. 
Ennek megdrágítása érdekében az MNB október 22-én 300 bázisponttal (8,5-ről 
11,5 százalékra) növelte kamatát, amivel azonban csak időlegesen tudta megfordítani 
a hazai valuta gyengülő tendenciáját. 
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A jegybanki likviditásnövelő intézkedések célja a bankközi piacok kiszáradása 
miatt csaknem megbénuló hitelrendszer felélesztése volt, bár a helyzet súlyosságá-
hoz képest kezdetben erőtlenek voltak ezek a lépések. Különösen annak fényében, 
hogy az euróövezet kormányai és központi bankja, az EKB az övezeten kívüli kelet-
európai országok számára kifejezetten hátrányos védőintézkedéseket hoztak saját 
bankrendszereik megsegítésére, miközben az EKB saját likviditásbővítő lépéseit 
sem terjesztette (a dán korona kivételével) ki az övezeten kívüli valutákra (Surányi, 
2010). 

Ebben a „barátságtalan” nemzetközi környezetben az MNB lassan csordogáló 
likviditásnövelő intézkedései 2008 folyamán nem bizonyultak elégségesnek, kevés-
sé tudták enyhíteni a banki forráshiány miatt a vállalati hitelezés területén jelentkező 
feszültségeket, s emiatt nem tudták fékezni a gazdaság teljesítményének jelentős 
visszaesését. Ezt felismerve a jegybank 2009 februárjától újabb eszközöket léptetett 
életbe, amelyek deklarált célja az volt, hogy pótolja a megváltozott nemzetközi pénz-
ügyi helyzetben beszűkült banki hitelforrásokat (lásd az 1. táblázatot).

Az MNB új intézkedéseit sem tartotta mindenki elégségesnek a helyzet súlyos-
ságához mérten. A legélesebb kritikát Surányi György, korábbi MNB-elnök fogal-
mazta meg, aki szerint az alacsony devizatartalék-szint miatt a jegybanki vezetés 
„majdnem lefegyverezve szemlélte az eseményeket”, „szinte lebénult” a kétségkívül 
összeszűkült mozgástérben. Úgy vélte, hogy a magyar jegybankot az ortodox gon-
dolkodásmódja akadályozta meg abban, hogy a magánberuházások fi nanszírozásá-
hoz újszerű eszközöket vessen be. A rossz szerkezetű és túlzott mértékű költségveté-
si kiigazítással együtt így a monetáris politika is hozzájárult ahhoz, hogy a gazdaság 
a szükségesnél nagyobbat zuhant (Surányi, 2010). 

A helyzetet csak súlyosbította, hogy a 2010 tavaszán hatalomra került kormány 
számos intézkedésével rontotta a bankok jövedelmi és tőkehelyzetét, ami jelentősen 
kihatott forrásellátottságukra is. A banki különadó, majd 2011-től a végtörleszté-
si törvény és az árfolyamgát rendszere súlyos veszteségeket idézett elő a bankok 
többségénél, amelyek – a válság előidézte értékvesztések pótlásán felül is – jelentős 
tőkeemeléseket tettek szükségessé a többnyire külföldi tulajdonosok részéről.6 

6 2009–2013 között 600 milliárd forintot meghaladó tőkeemelést hajtottak végre a Magyarorszá-
gon működő bankok tulajdonosai.
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1. táblázat

Az MNB által bevezetett likviditásnövelő eszközök és intézkedések

Eszköz megnevezése Eszköz célja Bevezetés ideje

Forintlikviditást bővítő intézkedések:

Állampapír-vásárlási aukciók 
meghirdetése (heti gyakoriság)

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

2008. október 17.

Változó kamatú, hat hónapos fedezett 
hiteltender (heti gyakoriság)

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

2008. október 21.

Az egynapos jegybanki hitel és betét 
kamata által meghatározott kamatfolyosó 
szélességének az irányadó eszköz 
kamatszintje körüli +/–50 bázispontra 
történő mérséklése

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

2008. október 22.

Fix kamatú, kéthetes fedezett hiteltender 
(heti gyakoriság)

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

2008. október 21.

A jegybanki hitelműveletek során 
elfogadható fedezetek körének kibővítése 
(okt.: jelzáloglevelek, nov.: minősítési 
kritérium leszállítása BBB-re, 2009. febr.: 
önkormányzati kötvények)

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

Több lépésben 
2008. október 
28-tól

A kötelező tartalékráta 5 százalékról 2 
százalékra történő csökkentése

A hazai hitelintézetek 
forintlikviditási helyzetének 
támogatása

2008. november 
24.

Devizalikviditást bővítő intézkedések:

Kétoldali (euró- és forintlikviditást nyújtó) 
változó kamatú jegybanki O/N FX-swap 
gyorstenderek (napi gyakoriság)

A partnerlimitek miatt lecsökkent 
FX-swap piaci devizalikviditás 
bővítése

2008. október 13.

Eurólikviditást nyújtó O/N FX-swap 
rendelkezésre állás (napi gyakoriság)

A magyar bankrendszer 
eurólikviditásának bővítése

2008. október 16.

Svájcifrank-likviditást nyújtó rögzített árú 
egyhetes EUR/CHF FX-swap tender (heti 
gyakoriság)

A magyar bankrendszer 
svájcifrank-likviditásának bővítése

2009. február 2.

Eurólikviditást nyújtó 6 hónapos 
jegybanki EUR/HUF FX-swap tender 
(heti gyakoriság)

A magyar bankrendszer hosszú 
lejáratú eurólikviditásának bővítése

2009. március 2.

A nettó EU-transzferek piacra vezetése Eurólikviditás bővítése 2009. március 12.

Forrás: Magyar Nemzeti Bank.
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Ebben a környezetben szükségszerűen romlott a bankok hitelezőképessége és haj-
landósága, és ezt a jegybanki politika sem orvosolta. Az MNB 2012. február 16-án je-
lentett csak be újabb likviditásbővítő intézkedéscsomagot, amely három nem kon-
vencionális eszközt tartalmazott. Az univerzális jelzáloglevél-vásárlási program 
minden jelzáloglevél-kibocsátó bank számára elérhetővé tette a többletlikviditást. A 
másik újítás a jegybanki hitelnyújtáshoz kapcsolódó fedezeti kör szélesítése volt. A 
harmadik új eszköz a fedezet mellett nyújtható hitelkeret volt, amely az addigi hat 
hónaposnál hosszabb, kétéves futamidő révén próbálta segíteni az egészségesebb 
forrásszerkezet kialakítását, csökkenteni az eszköz- és forrásoldal közötti lejárati 
eltérést. Fontos különbség volt, hogy míg az addigi hat hónapos eszköz egy aukciós 
forma, ahol az ár függvényében bizonyos mennyiséget allokált az MNB, addig az új 
eszköznél a jegybanki alapkamaton, változó kamatozás mellett két éven át biztosí-
totta a forrást. Ezt az eszközt azonban csak azok a bankok használhatták, amelyek 
vállalták, hogy a hitel lejáratáig nem csökkentik vállalati hitelállományukat. 

A gyakorlatban az MNB kibővített eszköztára sem hozott kielégítő eredményt, 
főként azért, mert nem segítette elő a hosszú lejáratú forintalapú hitelezést. A recesz-
sziós környezetben és a bankokat sújtó kormányzati intézkedések mellett a hitelin-
tézetek aligha tudtak eleget tenni a vállalati hitelállomány növelését előíró követel-
ménynek. Gyakorló bankárok szerint a lejárati meg nem felelés mellett az árazás is 
akadálya a hitelezésnek, márpedig a kialakult viszonylag magas reálkamat a recesz-
szióban lévő gazdaságban teljesíthetetlen megtérülési követelményeket támaszt az 
adósokkal szemben, miközben a bankok sem képesek prudens hitelezést folytatni 
ilyen kondíciók mellett (Surányi, 2012).

Irányváltás a monetáris politikában

A jegybanki kamatpályát hosszú ideig determinálta az október 22-i 300 bázis-
pontos kamatemeléssel magasra tolt kamatszint, amely csak jó fél év elteltével süly-
lyedt a korábbi szintre. Az óvatosan adagolt kamatcsökkentést 2010 nyarán meg-
akasztotta a kormánynak a nemzetközi hitelezőkkel szembemenő politikája, amely 
az IMF és az Európai Bizottság delegációinak idő előtti távozásához vezetett. Az 
ősztől pedig újabb kamatemelést váltott ki a befektetői bizalom gyengülése a ma-
gánnyugdíj-pénztárakkal kapcsolatos kormányzati intézkedés nyomán. 2011 nyarán 
pedig az euróövezeti adósságválságok miatt felerősödött pénzpiaci turbulencia ve-
szélyeztette a forint helyzetét, különös tekintettel arra, hogy még a forintban deno-
minált magyar államkötvények zöme is külföldi befektetők kezében volt. A magyar 
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CDS-felár augusztusban újból 400 bázispont fölé emelkedett, majd némi korrekció 
után 350 körüli szinten állt be. Az MNB emiatt leállította kamatmérséklő ciklusát, 
miközben az EKB két lépésben 1-ről 1,5-re emelte irányadó kamatát. 2011 őszén, 
a végtörlesztési törvény elfogadását követően újból megrendült a befektetői biza-
lom, ami a CDS-felárak és az állampapírhozamok emelkedésében, valamint a forint 
gyengülésében mutatkozott meg. Az újból kilátásba helyezett EU–IMF-hitelmeg-
állapodás esetleges kudarca miatt január elején történelmi mélypontra került forint 
(325 HUF/EUR), a három-, az öt- és a tízéves állampapírok hozamai 10 százalék fölé 
emelkedtek, és a CDS-felár is rekordmagasságba, 674 bázispont fölé ugrott. E ne-
gatív rekordokat már nem érintette, hogy decemberben és januárban mindhárom 
nemzetközi hitelminősítő cég a bóvli kategóriába minősítette le a magyar szuverén 
adósság besorolását.

A tartós kamatcsökkentési ciklus így végül csak a nemzetközi befektetői hangu-
lat – a vezető jegybankok mennyiségi lazító programjainak hatására bekövetkezett 
– javulását, illetve az IMF–EU-hiteltárgyalások akadályának elhárulását7 követően, 
2012 augusztusában indult be: 2013 végéig 400 bázisponttal mérséklődött az alapka-
mat, amelynek hatására az euróhoz viszonyított kamatfelár 6-ról 2,75 százalékpontra 
süllyedt (lásd a 2. táblázatot). 

7 Több mint féléves huzavona után július 6-án a magyar parlament elfogadta az MNB-törvény-
nek a jegybanki függetlenséget sértő kitételeinek törlésére vonatkozó módosításait, amivel elhárult 
az akadálya annak, hogy megkezdődhessenek a hivatalos tárgyalások a nemzetközi intézményekkel. 
Az Európai Bizottság ennek alapján megszüntette a jegybanki függetlenség kérdésével kapcsolatos 
kötelezettségszegési eljárást.
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Kamatlejtő

A kamatcsökkentő ciklus korábbi beindulása ellenére markáns irányváltás a mo-
netáris politikában az MNB-vezetőség lecserélődésétől, 2013 márciusától fi gyelhető 
meg. Noha a monetáris tanács külső tagjainak lecserélésével a kormányfő bizal-
mát élvező új tagok 4:3 arányban már 2011 márciusától leszavazhatták az elnököt 
és alelnökeit, jó ideig mégsem volt érzékelhető változás a jegybank irányvonalában. 
Közrejátszhatott ebben az, hogy 2011 őszétől súlyosan megrendült a magyar kor-
mánypolitika iránti befektetői bizalom. 

Amint az IMF-kapcsolat újrafelvétele és az európai adósságválságok enyhülése 
csökkentette a forintra nehezedő nyomást, úgy élesedtek az ellentétek a monetáris 
tanácsban: 2012 augusztusától az új külső tagok már rendre leszavazták a kamat-
csökkentést ellenző jegybanki vezetést. A kamatcsökkentő ciklusnak végül kedvező 
nemzetközi hátszelet adott, hogy szeptemberben az EKB az euróövezeti válság oldá-
sára beindította pénzpumpáját, az amerikai jegybank, a Fed pedig újabb mennyiségi 
lazítást helyezett kilátásba. Így noha a magyar gazdaság állapota nem lett jobb, a be-
fektetési terepüket kereső pénzözön közepette és a csökkenő hozamok mellett mégis 
javulhatott Magyarország kockázati megítélése. 

Az MNB 2013. márciustól regnáló új vezetése jelentősen lefelé módosította a 
jegybank infl ációs prognózisát. Az év elején végrehajtott rezsicsökkentés mellett 
ugyanis ők már a nyárra tervezett hasonló kormányzati lépésre is számoltak, és a 
költségvetési előrejelzésben is több, törvénybe még nem foglalt intézkedés hatását 
is fi gyelembe vették. Ennek megfelelően tovább folytatódhatott a havonta 25 bázis-
pontban adagolt kamatcsökkentő ciklus. 

A kamatdöntő ülésekről kiadott jegyzőkönyvek szerint már júliustól sorra vették 
a kockázatkerülő magatartás irányába ható tényezőket, köztük a portugál kormány-
válságot, Ciprus – részleges államcsődöt jelző szintre történt – leminősítését, a görög 
hitelprogram jövőjéhez kötődő aggodalmakat, és nem utolsósorban a kínai növeke-
dési kilátásokról érkező kedvezőtlen híreket és a kínai bankközi piac feszültségeit. 
Ugyanakkor megállapították, hogy az amerikai jegybank felől érkező piacnyugtató 
jelzések, valamint az EKB és a Bank of England várható kamatpályára utaló kom-
munikációja javítani tudta a befektetői hangulatot, amit a 290 bázispontra süllyedt 
CDS-felár is tükrözött. A Monetáris Tanács azzal is számolt, hogy a 2012. évi recesz-
sziót követően megindulhat a gazdaság növekedése, ugyanakkor a gyenge keresleti 
környezet biztosítja, hogy az infl ációs nyomás középtávon is alacsony maradjon.
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Az MNB elnöke július 23-i sajtótájékoztatóján azért fontosnak tartotta bejelen-
teni, hogy bár a kamatmérséklést tovább folytatják, de már nem feltétlenül a – nem-
zetközileg elfogadott és eddig nálunk is alkalmazott – 25 bázispontos, hanem annál 
kisebb (10-20 bázispontos) lépésekben, egészen addig, ameddig a ráta nem éri el a 
3-3,5 százalékos szintet.8

Növekedési hitelprogram

A korábbinál bátrabb kamatcsökkentő politika mellett az új jegybanki vezetés a 
monetáris politika nem konvencionális eszközeivel is bátrabban élt. Az április 4-én 
meghirdetett Növekedési Hitelprogram (NHP) nagy részét lényegét tekintve a Bank 
of England „Funding for lending” mintájára alakították ki. A program másik (ko-
rábbi) előzményének Surányi György volt jegybankelnök 2009-ben megfogalmazott 
javaslata jelenthette, aki a hitelezés ösztönzésére középlejáratú, elfogadható árazású 
forintforrások megteremtését szorgalmazta. Ebben a modellben az akkori alapkamat 
mintegy felén nyújtott volna refi nanszírozást a bankoknak az MNB egy állami fej-
lesztési intézet közbeiktatásával (Surányi: olcsóbb…, 2009)

A 2013. október 1-jétől beindult növekedési hitelprogram három pillérből áll. Az 
első pillérben a jegybank egy 250 milliárd forintos keretet nyitott júniustól – három 
hónapos időtartamra –, nullaszázalékos kamatú forrást biztosítva a kereskedelmi 
bankoknak, amennyiben azt 2,5 százalékos fi x kamatfelár mellett továbbhitelezik 
a kis- és középvállalkozásoknak (kkv). A második pillérben az előzőhöz hasonló 
feltételekkel az MNB egy másik keretet nyitott meg a kis- és középvállalkozások 
devizahiteleinek kiváltása érdekében. A keret nagysága a kis- és középvállalkozások 
devizahitel-állományának legfeljebb 15 százaléka, mintegy 250 milliárd forint. A 
harmadik pillér a devizatartalékból swap ügyletek keretében hárommilliárd eurót 
ajánl fel a bankoknak a bankrendszer rövid lejáratú külső adósságának visszafi ze-
tésére. Ezzel az MNB célja az volt, hogy a kereskedelmi bankokkal együttműködve 
mérsékelje az ország rövid futamidejű külső adósságát és csökkentse külső sérülé-
kenységét.

A bankokkal történő egyeztetés után a részleteket is kidolgozta a jegybanki ve-
zetés. Később, a keretek jobb kihasználása érdekében átjárhatóvá tették az első két 
pillért: lehetővé tették, hogy a svájcifrank-hitelek forintosítását szolgáló 2. pillért 
is a forinthitelek olcsóbbá konvertálására használják fel a bankok. Bár a második 

8 Később egy monetáris tanácstag a piacok megnyugtatására közölte, hogy ez csupán az elnök 
„magánvéleménye” volt, és valójában nincs eldöntve, meddig csökkenti a tanács a kamatot.
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pillérben felajánlott keret nagyjából a svájci frankban denominált kis- és középvál-
lalkozások hiteleinek állományával egyezett meg, eleve kérdéses volt, hogy a pia-
ci árfolyam mellett megéri-e a cégeknek az átváltás. (Hiszen míg a devizatartalék 
bekerülési árfolyamának 270–275 forint közötti szintje mellett az MNB számára 
pozitív eredménnyel járt a konverzió, addig a kis- és középvállalkozások hasonló 
mértékű veszteséget realizálnak hiteltartozásuk tőkerészén.)

A piacok meglehetős nyugalommal fogadták a tervek bejelentését, ami annak 
volt köszönhető, hogy az új jegybankelnök kinevezését megelőzően kiszivárogta-
tott elképzelésekhez képest végül jóval korlátozottabb hatókörű programot hirdettek 
meg: az első pillér 250 milliárd forintos összege a teljes kis- és középvállalkozási 
hitelállomány alig nyolc százaléka. Az MNB által felajánlott marzs a kis- és közép-
vállalkozások kockázati költségéhez mérten alacsony ugyan, mérsékelte azonban a 
kockázatot, hogy a támogatott hitellel a bankok a már korábban nyújtott hiteleiket 
is kiválthatták. Így viszont éppen a program deklarált célja, a gazdaság élénkítése 
kérdőjeleződött meg. 

Az MNB októbertől jelentős összeggel megfejelte a Növekedési Hitelprogramot: 
2014. december 31-ig 2000 milliárd forint nullaszázalékos kamatozású refi nanszíro-
zási hitelt nyújt a bankoknak a kis- és középvállalkozások fi nanszírozására, amelyért 
azok továbbra is legfeljebb 2,5 százalékot számolhatnak fel az ügyfeleknek. Az új 
program elődjéhez hasonlóan három pillérből áll. Az I. pillért az új hitelek jelentik, 
amelyre a teljes, 2000 milliárd forintos keret 90 százaléka, azaz 1800 milliárd áll 
rendelkezésre. A II. pillér a régi hitelek kiváltására szolgál: erre áll rendelkezésre 
a keret fennmaradó 10 százaléka, vagyis 200 milliárd forint. A III. pillér a devi-
zacsere-ügyleteket tartalmazza, ez a külső piacok felőli sebezhetőség csökkentését 
szolgálja.

A nagy összegű újabb hitelkeret meghirdetésének indokoltságát sem az első 
ütem tapasztalatai, sem az MNB-ben készült elemzések nem támasztották alá egy-
értelműen. A jegybank felmérése szerint az első szakaszban folyósított hitelek 60 
százaléka tekinthető új hitelnek, amelyek fele beruházási hitel. Vagyis a 700 mil-
liárd forintnyi, nulla kamattal kihelyezett jegybanki hitelnek legfeljebb a harmada 
szolgálta a gazdaság növekedését. (Azért legfeljebb, mivel nem tudható, hogy e hi-
telek mekkora hányada jött létre valóban az olcsó hitelkeret indukálta új beruházási 
céllal.) Az MNB igazgatója is elismerte, hogy a program jelentős részben meglévő 
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hitelek kiváltását hozta csak magával, szerinte azonban éppen erre építhet a második 
szakasz, amely már 90 százalékban az új hiteleket preferálja.9 

A jegybanki elemzésekből sem szűrhető le egyértelműen, hogy a hitelprogram 
kellő megoldást hozhat a magyar gazdaság növekedési problémájára. Az elemzők 
arra kerestek választ, hogy a reálgazdaság összehúzódását a hitelezés visszafogása 
okozza-e, vagy az okság fordított irányú: a hitelkereslet szűkülése gátolja a hitelezés 
felfutását és ennek nyomán a beruházási aktivitás erősödését és a növekedés bein-
dulását. Háromféle módszerrel próbálták meghatározni, hogy a hitelezés 2008 óta 
bekövetkezett visszaesésének mekkora részben előidézője a kínálat, illetve a kereslet 
csökkenése. Arra jutottak, hogy 2008 harmadik negyedévét követően először a hi-
telkínálat csökkenése okozta a hitelezés csökkenését, és csak ezt követte a kereslet 
visszaesése. 2010 elejére a két hatás hasonló mértékűvé vált, ezt követően azonban 
ismét a kínálati visszafogás hatása volt az erősebb. 2012-től ismét gyengült a hitelek 
iránti kereslet, így 2012 végére fele-fele részben magyarázták a keresleti és kínálati 
hatások a válság kitörése óta bekövetkezett vállalati hitelezés összehúzódását (Hosz-
szú et al., 2013). 

A jegybanki elemzésből az következik, hogy bár hasznos, de önmagában nem 
elégséges a hitelkínálat stimulálása: hasonlóan fontos lenne a keresleti oldal felélesz-
tése. Ehhez azonban a piaci kilátások javulása mellett a befektetői bizalmat erősítő 
kormánypolitikára volna szükség. Olyanra, amely helyreállítja a tulajdon biztonsá-
gát, és – az ad hoc elvonások rendszerével szakítva – stabil, kiszámítható szabályo-
zási környezetet alakít ki.10 

Várható eredmények és kockázatok

A döntően kedvező befektetői klíma mellett véghezvitt kamatcsökkentés és a 
növekedési hitelprogram gazdaságélénkítő hatása eddig még kevéssé érzékelhető. 
Nem is várható, hogy ilyen rövid idő alatt jelentkezzenek az eredmények. Ezért 
egyelőre csak a feltételezett hatásokat vehetjük számba. Ezt egyfelől annak alapján 
tesszük, hogy megnézzük: vajon a használt jegybanki módszerek adekvát megoldást 
kínálnak-e a valós problémákra, és hogy várhatóan milyen kockázatok ronthatják le 

9 Elhangzott Nagy Márton, az MNB pénzügyi stabilitásért és hitelösztönzésért felelős ügyvezető 
igazgatójának a Privátbankár Növekedés 2013 konferenciáján tartott előadásában.

10 A World Economic Forum ezekben a jellemzőkben mérte a legnagyobb visszaesést 2011-ben, 
amint az a szervezet 2012–2013-as versenyképességi jelentéséből kiderül. Lásd: www.weforum.org/gcr
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az összhatást. Másfelől az eddig észlelhető piaci reakciók alapján élhetünk feltétele-
zésekkel az alkalmazott eszközök eredményességét és kockázatait illetően. 

A kamatpolitika hatásai

2012 nyara óta folytatott töretlen kamatcsökkentő politikájával az MNB korri-
gálta a korábbi időszakban – a külső környezetből érkező és belső kormányzati okok 
miatt kialakuló pénzpiaci turbulenciáktól való félelem miatt11 – kialakult magas 
kamatszintet. 2013 közepére az euróhoz viszonyított kamatfelár négy százalék alá 
esett, ami már nagyjából összhangban állt a CDS-felárakkal. Az infl ációs ütem és 
infl ációs várakozások esésénél gyorsabban csökkenő kamatszint a reálkamatokat is 
mérsékelte, ami kétségtelenül jótékonyan érinthette a vállalatok és háztartások beru-
házási hajlandóságát. Ennek a nyomát azonban még nem tükrözik az eddigi statisz-
tikák, ezt egyrészt a késleltetett hatások magyarázhatják, másrészt az, hogy más té-
nyezők kedvezőtlen hatásai kompenzálták a reálkamat mérséklődését. Harmadrészt 
az is igaz, hogy a recessziót felváltó lassú növekedés mellett a 2013 második felében 
kialakult reálkamatok sem biztosítanak elégséges megtérülést a beruházók számára.  

Kamatcsökkentő sorozatát a Monetáris Tanács az infl ációs veszély hiányával in-
dokolta, amit egyrészt a recesszió miatti gyenge belső kereslet és mérsékelt kül piaci 
infl ációs nyomás, másrészt a rezsicsökkentés tart kordában. A kamatcsökkentés tö-
retlen folytatását 2013 nyarától az is segítette, hogy az amerikai pénzözön várható 
leállása nem vagy csak kismértékben volt hatással a magyar forintra. Gátolta a fo-
rintnak az infl ációs célt veszélyeztető gyengülését a folyó fi zetési mérleg többlete, 
amelyet a külkereskedelem pozitív szaldója mellett az uniós támogatások is táplál-
nak. Ezért és más okok miatt a tőkekivonások és pénzügyi spekulációk más, válto-
zékonyabb árfolyamú valutákat érintettek.

Ez azonban nem marad örökre így. A Fed eltökélt abban, hogy fokozatosan le-
állítja mennyiségi lazítást szolgáló programját, és előbb-utóbb a nulla közeli nem-
zetközi kamatok is emelkedésnek indulnak. Mára jelentősen elolvadt (3 százalék alá 
süllyedt) a forint kamatfelára az euróhoz és dollárhoz képest, és a forintban kibocsá-
tott államkötvények kamatai is mind kevésbé fedezik az árfolyamkockázatot. Holott 
a magyar állampapírpiacot törékennyé teszi, hogy a külföldi befektetők részaránya a 

11 A szakma véleménye megoszlott abban, hogy ez a félelem mennyire volt indokolt. Egyes véle-
mények szerint komoly hiba volt a magas kamatszint fenntartása (lásd: Surányi, 2010), mások szerint a 
körülmények indokolták a nagyfokú óvatosságot (lásd például: Pete, 2013).

Könyv 1.indb   98Könyv 1.indb   98 2014.02.18.   17:59:572014.02.18.   17:59:57



99

Irányváltás a hazai monetáris politikában

feltörekvő országok körében kimagasló (45 százalék körüli). Elemzők arra is felhív-
ják a fi gyelmet, hogy veszélyesen olcsóvá vált a forint gyengülésére spekulálni, így 
megnőhet a magyar valuta elleni támadás valószínűsége (Weinhart, 2013).

Mindehhez kockázatként társulhat a magyar jegybank hitelességének meggyen-
gülése az elnökváltás óta végbement vezetőváltások nyomán. A döntéseket megala-
pozó szakmai stábban lényeges, a bizonyított szakértelem szempontját mellőző sze-
mélycserék történtek, és a legfőbb döntéshozó testület, a monetáris tanács tagjainak 
kiválasztása is nélkülözte a szakmai kritériumokat. A kinevezett tagok többségének 
múltja nem szavatolja a megfontolt döntésekhez szükséges ismereteket, olykor még 
a törvényben előírt kritériumoknak sem felel meg, amely „monetáris, pénzügyi vagy 
a hitelintézeti tevékenységgel kapcsolatos kérdésekben kiemelkedő elméleti és gya-
korlati szakmai ismereteket” ír elő. 

A szakértelmet a lojalitással helyettesítő, a kormánypolitikáért és azon belül is a 
költségvetés helyzetéért felelősséget vállaló jegybanki vezetés akkor válik különösen 
veszélyessé, amikor az infl áció megugrása vagy a forint elleni támadás fenyegetése 
az alapkamat emelését teszi szükségessé. A növekedés beindulása, ha késleltetve is, 
növeli az árszínvonalat, és előbb-utóbb a mesterségesen lenyomott közüzemi árak is 
felszínre törnek valamilyen csatornán. Ráadásul a jegybanki vezetés kormány iránti 
elkötelezettsége mellett a növekedési hitelprogram is ellenérdekeltséget teremthet a 
valamikor szükségessé váló kamatemelő ciklus beindításához, mivel a magasabb 
alapkamat megnöveli az MNB veszteségét, és ezzel a költségvetés kiadásait. (Erre a 
következőkben még visszatérünk.)

A növekedési hitelprogram hozadéka és kockázatai 

Az MNB növekedési hitelprogramja fontos célt szolgál, hiszen a gazdaság hosz-
szú lejáratú jegybanki refi nanszírozással történő élénkítése még akkor is ésszerű 
lehet, ha a magyar gazdaságban a hitelkínálat szűkössége és drágasága nem az egye-
düli (talán nem is a legfontosabb) oka a hitelállomány zsugorodásának. A valódi kér-
dés ezért nem is az, hogy indokolt volt-e valamiféle, a kamatcsökkentésnél direktebb 
jegybanki ösztönzőt életbe léptetni, hanem az, hogy a kialakított kondíciók mellett 
a várható haszon meghaladja-e a vállalt kockázatokat. Emellett az is fontos kérdés, 
hogy a konstrukció miként illeszkedik az MNB vezetésének a kommunikációval is 
alakított magatartáshoz, nem rontja-e a jegybanki hitelességet, amivel akár paradox 
hatásokat is kiválthat.
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Eddig csupán a hitelprogram augusztusban zárult első szakaszának eredménye-
iről lehetnek korlátozott ismereteink. Eredményként könyvelhető el, hogy a program 
keretében a kis- és középvállalkozásoknak folyósított hitelek a szokásos 1-3 év he-
lyett 5-8-10 éves lejáratúak, és a hitelek nagysága is nőtt.12 A program legjelentő-
sebb pozitív hatása eleve a futamidő növekedésétől volt várható, minthogy a hosszú 
lejáratú források hiánya miatt a bankok még hitelképes ügyfeleik körében sem nyújt-
hatnak elegendő beruházási hitelt. 

Az MNB novemberben közzétett stabilitási jelentése szerint a II. pilléréből az 
I. pillérbe történő átcsoportosítás kedvező hatása a harmadik negyedévben már ér-
zékelhető volt, és a kiváltott hitelek futamidejének növekedése is megfi gyelhető. Az 
MNB prognózisa szerint a kis- és középvállalkozások szegmensén belül a program 
hatására már az idén megindul a hitelállomány bővülése (MNB, 2013a). A bankok 
körében végzett hitelezési felmérés alapján az MNB azt is megállapította, hogy mi-
közben a növekedési hitelprogram és a jegybanki alapkamat csökkenésének hatására 
a harmadik negyedévben megugrott az új vállalati hitelek folyósítása, a programnak 
nem volt kiszorító hatása az új hitelek piacán. A program és a jegybanki kamat-
csökkenés hatására mérséklődő hitelkamatok mellett a magyar vállalatok számára 
elérhető hitelek felárai már megegyeznek a régiós értékkel. Az olcsóbb és elérhetőbb 
hiteleknek köszönhetően a hosszú távú hitelek iránt is élénkülő keresletet észlel a 
jegybank, és a bankok várakozása szerint az utolsó negyedévben is erősödni fog a 
kereslet (MNB, 2013b).

A jegybanki közlésekből ugyanakkor az is kiderül, hogy az első szakaszban 
nyújtott hiteleknek alig harmada szolgált új beruházásokat, ami kétségessé teszi a 
gazdaságélénkítő cél elérését. E beruházások egy részét ráadásul a bankok feltehe-
tően saját forrásukból, piaci alapon is meghitelezték volna, hiszen a limitált kamat-
felár miatt a program keretében is csak jó hitelképességű vállalkozások kaphattak 
kölcsönt. Az is feltételezhető, hogy ameddig az üzleti környezetben nincs érzékel-
hető javulás, addig nem születnek új beruházási tervek pusztán a hitelprogram hatá-
sára, ezért az esetek egy részében a cégek vélhetően csupán előrehozták beruházási 
terveiket. Nem zárhatók ki olyan esetek sem, amikor a programban rejlő arbitrázs 
lehetőségét használták ki a hiteleket igénybe vevő cégek. Olyan cégek is felvehetik 
ugyanis a hitelt, amelyek a fejlesztési terveikhez rendelkeznek elegendő saját forrás-
sal, de azokat a 2,5 százalékos kamatozású hitel felvétele esetén jövedelmezőbben 
fektethetik be (például állampapírba). 

12 Elhangzott Nagy Márton, az MNB pénzügyi stabilitásért és hitelösztönzésért felelős ügyvezető 
igazgatójának a Privátbankár Növekedés 2013 konferenciáján tartott előadásában.
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A hitelprogram második szakaszában néhány problémát orvosoltak ugyan a 
konstrukció kidolgozói, de a jelentősen megnövelt hitelkeret egyúttal az előzőekben 
említetteken felül is hordoz kockázatokat. Az előnyös vonások között első helyen 
a program hosszabb időkerete említhető, mivel így inkább van lehetőség kiérlelt 
beruházási tervekre. Emellett az is javíthatja a program hatásosságát, hogy a ke-
ret nagyobb hányada (90 százaléka) szolgál új hitelekre. A hitelkeret igénybevéte-
lét növelhetik a 2014 közepétől elérhető uniós források is. A maximális hitelösszeg 
megemelése javíthatja ugyan a keret kihasználását, bár a nagyobb beruházásokat 
megvalósító (feltehetően jobb pénzügyi helyzetű) cégek erőteljesebb bekapcsolódása 
a kedvezményes hitelprogramba az arbitrázs lehetőségét is növelheti. 

A kibővített programnak egyértelmű kockázatai is vannak az első szakasz koc-
kázatai mellett. Azzal, hogy a második szakaszban is rögzített kamattal nyújtható 
a hitel, továbbra sem adnak lehetőséget a bankoknak arra, hogy a hitelezési kocká-
zatokat megjelenítsék a hitelkamatokban. Emiatt vagy kevéssé használható ki a ke-
ret (prudens hitelezés esetén), vagy – amennyiben a megnyíló keret hazardírozásra 
ösztökéli a bankokat és ügyfeleiket – a jövőben várható értékvesztést növeli meg. A 
változatlan kamatkondíciókkal kibővített program további kockázata, hogy a nagy 
volumenű jegybanki refi nanszírozás miatt kialakuló forintbőség lefelé nyomhatja a 
már igen alacsony betéti kamatokat és az állampapír-hozamokat, miközben a hitel-
kamatok mind inkább függetlenné válnak az alapkamattól. 

További kockázatot jelent az a hitelességi csapda, amit a kamatcsökkentést a 
végsőkig feszítő MNB a 2000 milliárd forinttal megfejelt programmal önmagának 
állított. A bankoknak kamatmentesen nyújtott hitelek ugyanis az alapkamattal meg-
egyező veszteséget idéznek elő az MNB mérlegében, mivel az így teremtett pénz – a 
gazdaságban megtett körforgása nyomán – betétként landol az MNB-ben, amelyre 
a jegybank alapkamatot fi zet. Amennyiben a teljes keretet kihelyezi a jegybank, a 
mai alapkamat mellett évi 60 milliárd forint lehet a költsége, ez hatéves átlagos fu-
tamidővel számolva összesen 300-400 milliárd forintos többletkiadást jelenthet a 
költségvetésnek. Mivel az MNB ezekhez a hitelekhez gyakorlatilag az alapkamatot 
adja támogatásnak, amennyiben a maximálisan 10 éves futamidő alatt emelkedik az 
alapkamat (ez az elemzői konszenzus szerint már 2014-ben bekövetkezik), akkor a 0 
kamatú hitel állami költsége is magasabb lesz. 

Normális esetben a kamatpolitikát nem befolyásolhatja, hogy az milyen hatással 
van az MNB kamateredményére, illetve a veszteség rendezésére kötelezett költség-
vetésre. A Brüsszelnek áprilisban megküldött konvergenciaprogram számai azon-
ban azt jelzik, hogy a jegybank új vezetése az MNB veszteségének megszüntetésére 
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törekszik annak érdekében, hogy a kormány elkerülhesse a túlzottdefi cit-eljárás ka-
lodáját.13 A jegybanki veszteség elkerülése azóta is napirenden van.14 A jegybanki 
vezetők kormány iránti elkötelezettségéből fakadó szerepzavar hitelességi csapdát 
hozott létre, mivel a hitelprogram költségvetési kihatásai saját kamatdöntéseit is kor-
látozhatják. Amikor a piaci helyzet vagy az infl áció alakulása kamatemelést tesz 
szükségessé, skizofrén helyzetbe kerül, mivel azzal óhatatlanul megnöveli a jegy-
bank kamatveszteségét.

A piaci szereplők várakozásait befolyásoló, hiteles monetáris politikának nem 
lehet szempontja az állami költségvetés helyzete. Éppen ennek az érdekkonfl iktus-
nak a feloldása miatt különítik el a központi bankokat mindenütt a világon a fi skális 
politikát alakító szervezettől. Ha hiteltelenné válik a jegybank, akkor kamatlépései 
nem hatnak a hosszabb lejáratú piaci hozamokra, holott éppen azok tudnák az infl á-
ciós várakozásokat „lehorgonyozni”. 
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Az európai konjunktúrakutató intézetek 
véleménye a 2014-es év kilátásairól

NAGY KATALIN  – VAKHAL PÉTER

Az Európai Konjunktúrakutató Intézetek Szövetsége (AIECE) évente két jelentést 
ad közre az európai növekedési kilátásokról. A legutóbbi jelentésben a kutatók az 
euró zóna enyhe export- és beruházásvezérelte 1 százalék körüli növekedését jelezték 
előre 2014-re, mérsékelt infl ációs környezet mellett. Ugyanakkor a bővülés idén is 
elmarad a potenciális rátától, hosszú távú fenntarthatósága igencsak kérdéses. A 
legnagyobb kockázatot továbbra is a magas, helyenként tovább emelkedő adósság-
szintek, valamint a nyersanyagárak volatilitása jelenti. A kutatók többsége szerint 
elkerülhetetlen az integráció további mélyítése, amelyben minden EU-tagállamnak 
részt kell vennie.
Journal of Economic Literature (JEL) kód: E30, E60.

Az Európai Konjunktúrakutató Intézetek Szövetsége (AIECE)1 évente két kon-
ferenciát tart, amelyen megvitatják a kontinens rövid és középtávú gazdasági kilátá-
sait. Minden közgyűlés alkalmával készül a tagintézetek körében egy felmérés a leg-
frissebb prognózisokból. 2013 őszén a kutatást és az abból készült tanulmánykötetet 
a Kopint-Tárki2 készítette. Jelen cikkben a legfontosabb megállapításokat közöljük.

1 AIECE – Association d’Instituts Européens de Conjoncture Economique. Magyarországot a 
GKI Gazdaságkutató Zrt. (GKI) és a Kopint-Tárki képviseli. Bővebb információ a www.aiece.org cí-
men érhető el.

2 A tanulmánykötet szerzői: Nagy Katalin, Palócz Éva és Vakhal Péter. A kötet angol nyelven 
letölthető a szövetség honlapjáról.

Nagy Katalin, a Kopint Konjunktúrakutatási Alapítvány ügyvezető igazgatója. 
E-mail cím: katalin.nagy@kopint-tarki.hu
Vakhal Péter, a Kopint-Tárki tudományos munkatársa. E-mail cím: peter.vakhal@kopint-tarki.hu
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Növekedési kilátások az eurózónában és az Európai Unió tagállamaiban

Az európai konjunktúrakutató intézetek idei előrejelzései egyöntetűen átlago-
san 1 százalék körüli GDP-bővülést prognosztizálnak az eurózónában, és valami-
vel több, 1,2 százalékos növekedést az Európai Unióban. Egy kutató sem számol a 
térségben recesszióval, a többség az eurózónában 0,9 és 1,1 százalék, míg az unió 
egészében 1 és 1,3 százalék közé teszi a lehetséges bővülési ütemet. A növekedés 
hajtóerejét a nettó export és a beruházások bővülése adja majd, míg a fogyasztás 
idén kevésbé fog hozzájárulni a GDP-hez.

Az év végi pozitív jelek ellenére a válságból való kilábalás az euróövezet orszá-
gaiban sokkal lassúbb, mint más régiókban, és a számszerűsíthető javulás továbbra 
is nagymértékben a német gazdaság teljesítményének tudható be. A fi skális kon-
szolidáció ugyan valamelyest mérséklődik majd az idén, hatásai azonban továbbra 
is fékezni fogják a növekedést egyes eurózónán kívüli tagállamokban. A megin-
dult kedvező folyamatok fenntarthatósága szempontjából a néhány országban még 
mindig magas adósságállomány, illetve az általában – néhány kivételtől, például 
Németországtól eltekintve – magas munkanélküliség továbbra is nem lebecsülendő 
kockázatot jelent. 

A tagintézetek egyetértenek abban, hogy a recesszió az eurózónában véget ért 
(lásd az 1. ábrát), a kilábalás azonban várhatóan nagyon lassú lesz. 2013. III. negyed-
évében negyedév/negyedév alapon az euróövezet GDP-rátája ugyan már szerény nö-
vekedést mutat, az előző évhez képest azonban ez még mindig visszaesést jelent, s a 
GDP alig éri el a válság előtti szintet.

Az AIECE tagintézményeinek előrejelzései 2014-re az eurózónára vonatkozóan 
egybevágnak az Európai Bizottság által publikáltakkal (1,1 százalék), ám az EU-28 
tagállamait illetően már némileg szkeptikusabbak a kutatók (a bizottság 1,4 szá-
zalékos növekedést vár, ezzel szemben az AIECE 1,2 százalékot tart a legvalószí-
nűbbnek). A kutatóintézetek többsége szerint a legnagyobb kockázatot a továbbra 
is helyenként növekvő magas államadósságszintek jelentik, így valószínűsíthetően 
elsősorban az érintett országokban számítanak visszafogottabb növekedésre. Továb-
bi érdekesség, hogy a német intézetek szerint Németország idei növekedése (1,8 szá-
zalék) a potenciális növekedési ráta felett, míg az olasz intézetek véleménye alapján 
Olaszország 2014-es GDP-bővülése (0,7 százalék) a potenciális ráta alatt lesz.
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1. ábra

A GDP-re vonatkozó várakozások megoszlása 
az AIECE tagintézetei körében
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Forrás: AIECE.

Az AIECE tagintézményeinek egybehangzó véleménye szerint a növekedést 
2014 elsősorban a nettó export bővülése fogja táplálni, másodsorban pedig a be-
ruházások járulnak majd leginkább hozzá a GDP-hez. Egyedül Görögországban 
számolnak importszűkülés melletti nettó exportbővülésre, a többi tagországban im-
portot meghaladó exporttal kalkulálnak. A 2. ábra az export és az import alakulá-
sát mutatja az összes tagországra. A szaggatott vonal az egyenlő változást jelentő 
referenciaegyenes (ennek mentén az export ugyanúgy változik, mint az import). A 
vonal „felett” elhelyezkedő országokban a nettó export szűkülését várják, „alatta” 
pedig a bővülését. Fontos megjegyezni, hogy a 2. ábra nem a szinteket, hanem azok 
változását mutatja.

Könyv 1.indb   106Könyv 1.indb   106 2014.02.18.   17:59:582014.02.18.   17:59:58



107

Az európai konjunktúrakutató intézetek véleménye a 2014-es év kilátásairól

2. ábra

A nettó export alakulása 2014-ben
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Forrás: AIECE.

Az Európai Unió növekedési kilátásait a magas szuverén államadósság (lásd a 
3. ábrát) mellett még külső tényezők is befolyásolják, elsősorban a BRIC-országok 
gazdasági folyamatai, valamint az Egyesült Államok fi skális politikája, amely bő 
három hónappal a felmérés után is bizonytalan, azzal együtt, hogy a költségvetés-
sel és az adósságplafonnal kapcsolatos kockázatok csökkentek a tavaly decemberi 
megállapodás következtében. A Fed monetáris politikájának változása miatt kevesen 
aggódnak, tekintettel arra, hogy általános az a vélemény, hogy annak ellenére, hogy 
a mennyiségi eszközvásárlás óvatos kivezetése megkezdődhet, a monetáris politika 
nincsen kényszerhelyzetben és így a kamatszint továbbra is alacsony maradhat.

Könyv 1.indb   107Könyv 1.indb   107 2014.02.18.   17:59:582014.02.18.   17:59:58



108

Nagy Katalin  – Vakhal Péter 

3. ábra

Az államadósság és a növekedés kapcsolata 
az AIECE tagintézetei által vizsgált országokban
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Forrás: AIECE.

A 28 kutatóintézet bevonásával készült felmérés kiterjedt az Európai Közpon-
ti Bank (EKB) monetáris politikájára is. Az intézetek 54 százaléka gondolta úgy, 
hogy az EKB nem fog változtatni az alapkamaton (megjegyezzük, hogy a felmérés 
2013. szeptember és október között készült), míg 17 százalék vélte úgy, hogy vala-
milyen irányú elmozdulás lesz az irányadó kamatokban. A tagintézetek egyetértet-
tek abban, hogy a (konferencia ideje alatt az EKB által bejelentett) 25 bázispontos 
kamatcsökkentés inkább jelzésértékű arra vonatkozóan, hogy Európában a monetá-
ris expanzió marad az irányadó. A kutatók a defl ációs veszéllyel, valamint az euró 
szükséges gyengítésével érveltek a kamatcsökkentés mellett, amely az exporton ke-
resztül pozitívan hathat az európai gazdaságra. Elsősorban a német kutatóintézetek 
hangoztatták azt, hogy a kamatcsökkentés nem szolgálja a fogyasztás erősítését az 
eurózónában, mert a világgazdasági sokkok (például az olajárak változása) nagyobb 
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hatást gyakorolnak a gazdaságokra, így a kamatvágás nem hozza el a kívánt fo-
gyasztásbővítő hatást, ráadásul jelentősen szűkíti az EKB további lehetőségeit.

4. ábra

Az AIECE tagintézeteinek árfolyam-előrejelzései

Az EUR/USD árfolyam várható alakulása
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Az előrejelzett 2015Q1-es EUR/USD árfolyam, valamint a 2014-es 
államadósságszintek összefüggése
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Forrás: AIECE, Eurostat.

Az eurózónában idén biztosan nincs infl ációs veszély, a pénzügyi mentőcso-
magra szoruló tagállamok kilátásai némileg jobbak, mint tavaly, így az AIECE-ta-
gok szerint nincs kockázata egy jelentősebb árfolyamsokknak. Ebben az intézetek 
többsége egyet is ért, jelentős véleménykülönbség csak a 2015 első negyedévét ille-
tően van: az előre jelzett árfolyamok átlaga ismét az 1,32-es szint felé emelkedik. Itt 
a becslések többsége az 1,28-as és 1,35-ös szint között mozog, így a bizonytalansági 
tényezők a jövőt illetően közepesen magasak. Érdekesség, hogy a 2015-ös árfolya-
mok jelentős mértékben negatívan korrelálnak a 2014-re előre jelzett GDP arányos 
államadóssági szintekkel. Azon országok kutatóintézetei, ahol az átlagosnál jóval 
magasabb az adósságráta, ott jellemzően árfolyam-erősödést, ahol pedig jóval ala-
csonyabb, ott árfolyamgyengülést prognosztizáltak.

Az előrejelzési rés a relatív jó és rossz helyzetben lévő országok között több 
helyen szembetűnő. Általánosságban elmondható, hogy a gazdaságok jelenlegi hely-
zete és prognosztikai optimizmusa fordítottan arányos egymással; minél rosszabb 
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állapotban3 van egy gazdaság, annak kutatóintézete(i) annál derűlátóbbak az euró-
zóna jövőjét illetően és fordítva (lásd az 5. ábrát). Némileg meglepő módon tehát a 
görög kutatók számítanak a legoptimistábbak egyikének, míg a norvég, svájci, angol 
intézetek rendre pesszimistábbak.

5. ábra

Az eurózónára vonatkozó prognózisok eltérései az AIECE tagországaiban
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Forrás: AIECE.

Bár a növekedési előrejelzések intézetközi megbízhatósága nagyon magas, szá-
mos más kérdésben eltérő a kutatók véleménye. Arra a kérdésre például, hogy meny-
nyire fenntartható az eurózóna növekedése 2015-ig, eltérnek a válaszok. A kutatóin-
tézetek fele úgy véli, hogy az idei növekedés korlátozottan fenntartható, 14 százalék 
szerint pedig nem fenntartható (33 százalék pedig nem tudott egyértelműen állást 
foglalni). Az osztrák, belga, német, olasz, holland, svájci és angol intézetek a fenn-
tarthatóság mellett tették le a voksukat, míg a lengyel és svéd kutatók fenntarthatat-
lannak tartják az eurózóna GDP-növekedési ütemét.

3 A vizsgálatok alapján mindegynek látszik, hogy melyik változó szerint ítéljük meg az adott 
helyzetét. A kedvezőtlen gazdasági körülmények között lévő országban minden mutató az átlagosnál 
rosszabb.
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Ahogy már korábban is említettük, az AIECE tagintézményeinek egybehangzó 
véleménye szerint a növekedésre továbbra is a szuverén adósságok jelentik a leg-
nagyobb veszélyt, ezért az adósságráták további növekedésének megakadályozása 
elsődleges prioritás. Az intézetek egyetértenek abban, hogy az eurózónában első-
sorban a fogyasztást terhelő adók emelése, a munkát terhelő adók csökkentése, a 
közösségi fogyasztás visszafogása, a szociális transzferek csökkentése, a nyugdíj-
rendszerek és egészségügyi ellátórendszerek reformja, a munkaerő-piaci reformok 
és az állami beruházások élénkítése járulna hozzá leginkább a GDP-arányos állam-
adósságok csökkentéséhez.

A növekedési mutatókhoz hasonlóan az eurózóna infl ációs várakozásait is kevés 
bizonytalanság övezi (lásd a 6. ábrát), felfelé mutató kockázatokat csak a nyers-
anyagárak jelentenek, ám a magánfogyasztás gyengesége a jövőben is inkább le-
felé húzza az árindexet. A nyersanyagárak alakulása szempontjából meghatározó 
olajárak vonatkozásában egységes az az álláspont, hogy radikális emelkedés nem 
várható. Az olajár 2015-ben kismértékben emelkedhet annak függvényében, hogy a 
várt élénkülés mennyiben növeli meg a keresletet. A kutatóintézetek szerint közép-
távon sincs veszélyben az EKB infl ációs célja, sőt az árak éves drágulása tartósan 
2 százalék körül maradhat. Az elemzők átlagosan 1,5 százalék körüli szintre várják 
az infl ációt 2014-ben, majd enyhe emelkedő tendenciát jeleznek előre, de az elemzői 
konszenzus szerint az árindex várhatóan 2017-ben fogja meghaladni a 2 százalékot. 
Habár elképzelhető, hogy egyes rugalmas termékcsoportokban előfordul defl áció a 
jövőben is (ahogy ezt jelenleg is tapasztalhatjuk), annak kockázata, hogy a teljes ár-
index negatívba fordul, rendkívül csekély. Ilyen körülmények között nem valószínű, 
hogy az EKB jelentős mértékben változtatna kamatpolitikáján.
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A kutatók véleménye szerint kis valószínűséggel Görögország és Szlovénia 
idén pénzügyi mentőcsomagra szorulhat, amennyiben a konszolidációs intézkedé-
sek nem jól haladnak, vagy valamilyen exogén sokk éri az eurózónát (ennek esélyét 
minimálisnak látják az intézetek). Egyöntetű vélemény, hogy az adósságlefaragás 
mellett további munkaerő-piaci reformokra van szükség az említett két országban, 
ezek azonban középtávú intézkedések, ezért hatásukra 2015-ig biztosan várni kell a 
szlovén és görög kutatók szerint.

A tagintézmények közül egy sem tartja jó megoldásnak, ha egy tagállam kilép-
ne az eurózónából, sőt egyenesen káros lehet mind a GMU, mind az érintett ország 
számára, ezért a kutatók véleménye szerint mindenáron el kell kerülni ennek a lehe-
tőségét, és alternatív megoldást kell keresni. Az Európai Unió krízismenedzsmentjét 
közepesen jónak tartják az intézetek, ám jelentős véleménykülönbség áll fenn a jövőt 
illetően. Elsősorban Németországban látják szükségesnek az import emelkedését (a 
német intézetek egyébként a nettó export kismértékű szűkülésével számolnak), ezért 
további fogyasztásösztönző intézkedések bevezetését sürgetik egyes tagállamokban. 
Mindennek természetesen a déli országokban fi skális restrikcióval kell párosulnia.

A kutatók hosszú távon egyértelműen az integráció elmélyítése mellett tették le 
a voksukat. Többek szerint a bankunió létrehozása lehetne az első lépés a válságból 
való kivezető úton. Ezen kívül olyan szigorú fi skális és pénzpiaci szabályok kidolgo-
zására lenne szükség, amelyek a jövőben megakadályozzák a szuverén adósság- és 
bankválságok kialakulását.
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Abstracts of the Articles

Inquiry
on the economic role of the state

In the past three-and-a half years the character and boundaries of the state’s 
economic role has been radically altered by extending its infl uence. The state as 
owner and regulator has itself changed: the system of checks and balances has 
stopped operating. The systemic changes include the followings: The state exercise 
preferential (or non-preferential) treatment of particular economic branches (or 
products and services) and groups of asset owners. State ownership has been 
increased and the infl uence of the state has been extended towards new economic 
fi elds. Decentralized decision-making centres have been eliminated while decision-
making competencies have been centralized. A novelty is the alteration of the 
institutional framework of regulation (the limitation of the power of regulatory 
bodies); the frequent revisions of the constitutional role of the state, mostly in the 
direction of extension; the broadening state regulation of prices, as well as – for 
instance in the fi nancial sector and with respect to public utilities – the deviation of 
regulations from the norms of market economies.

Based on this, our questions are the following:

1. What specifi c problems can one identify with respect to the governmental, 
owner and regulatory role of the state in the 1990–2000s, and what additional 
diffi culties have been encountered as results of the post-2008 global economic 
developments? While answering this question, one does not have to focus on the 
most recent developments.

2. What solutions can be proposed to address these problems, similar or 
dissimilar to the ones being applied? In other words, in which specifi c fi elds the 
rethinking (and the redefi nition) of the role of the state is justifi ed and unjustifi ed?
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Abstracts of the Articles

Reorientation of the Hungarian monetary policy
ÉVA VÁRHEGYI

To cushion the impact of the crisis leading central banks pumped large amounts 
of money into their economies. At fi rst only cautiously to relieve the shortage of 
liquidity and to restore fi nancial stability, later more and more to stimulate the 
economy and to increase employment. With a moderate tendency of spending money 
creation did not threaten with infl ation, so central banks reaching zero interest rate 
applied unconventional monetary easing methods. The renewed leadership of the 
National Bank of Hungary from the spring of 2013 tries to stimulate economic 
growth by using similar monetary policy methods. The long term effects of these 
unconventional means can not be forseen clearly even in developed countries, and 
even more diffi cult to assess the effectiveness and risk of them in Hungary, where the 
economic situation is different in many ways.

European economic research institutes about year 2014
KATALIN NAGY – PÉTER VAKHAL

The Association of European Conjuncture Institutes (AIECE) publishes two 
reports in each year regarding the European economic outlook. In their latest report 
the researchers forecasted moderated economic growth around 1 percentage led by 
export and investments for 2014. That slight GDP increase is accompanied by low 
infl ation rates. At the same time the growth lags behind the potential rates and log-
term sustainability is also uncertain. High sovereign debt ratios and volatile prices 
of raw materials are the highest risks for the region. According to the researchers the 
further deepening of the integration is unquestionable and all member states should 
participate in it.
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Jogi melléklet

A közös európai adásvételi jog és a bécsi vételi 
egyezmény

SZABÓ SAROLTA

Jelen tanulmány az Egyesült Nemzetek Áruk nemzetközi adásvételéről szóló egyez-
mény (bécsi vételi egyezmény, 1980) és a 2011. október 11-én közzétett közös európai 
adásvételi jog (CESL) tervezete közötti kapcsolatot vizsgálja, és megkísérli összeha-
sonlítani a két jogeszközt. Nem kétséges, hogy a határon átnyúló kereskedelmi célú 
adásvételi szerződésekre egy uniós jogi instrumentum elfogadása egy új, regionális 
jogeszközt teremtene a tagállamok eltérő nemzeti jogai és a nemzetközi adásvételi 
egyezmény között. Kérdéses, hogy az üzleti világ preferálja ezt, vagy sem? Ezért 
is különösen fontos, hogy az olyan főbb különbségek a bécsi vételi egyezmény és a 
CESL között, mint a célkitűzések, az opt-in és opt-out megközelítés, az alkalmazási 
kör és az egyes konkrét rendelkezések minél alaposabb elemzésre kerüljenek.
Journal of Economic Literature (JEL) kód: K120 – Contract Law; K330 – Interna-
tional Trade Law.

I. Bevezető gondolatok

A mára már 28 tagállamával, több mint 500 millió lakosával és 16 trillió feletti 
USA dollár GDP-jével az Európai Unió napjaink vezető gazdasága.1 A tagállamok 
között megszámlálhatatlanok a társadalmi, gazdasági, kulturális különbségek, s 
ezek természetszerűleg megjelennek a jogi szabályozásban, így a magánjogban is. 
Az utóbbi időben az EU egyre intenzívebben (és különböző eszközökkel) próbálja 

1 Lásd: http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx

Szabó Sarolta, PhD, egyetemi adjunktus (PPKE JÁK). 
E-mail cím: szabo.sarolta@jak.ppke.hu 

Lásd: http://www.imf.org/external/pubs/ft/weo/2013/01/weodata/index.aspx
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megteremteni az egyes tagállami magánjogi szabályozások nagyobb összhangját. 
Ugyan egy európai magánjogi kódex létrejötte ma még nagyon hosszadalmasnak 
tűnő folyamat és így igen távoli lehetőség, de semmiképpen sem új gondolat, ugyan-
is egy ilyen kódex megalkotásának kívánatos és megvalósítható volta már 1989-ben 
az Európai Parlamentben felvetődött.2

Egy jövőbeli európai szerződési jogi kódex megalkotásának folyamatában az 
első „nagyobb lépésként” is tekinthető az Európai Bizottság 2011. október 11-én köz-
zétett rendelettervezete az európai közös adásvételi jogról (Common European Sales 
Law, továbbiakban: CESL). 3 A CESL közzétételének közvetlen előzménye4 az volt, 
amikor az Európai Bizottság 2010 tavaszán egy szakértői csoportot állított fel, hogy 
előkészítsék egy európai szerződési jogi eszköznek az alapjait. A bizottság széles 
körű konzultációinak eredményeképp5 a szakértői csoport munkáját végül 2011 áp-
rilisának végén „Feasibility Study” címmel publikálták.6 További konzultációk után 
a bizottság számos módosítást végzett a szövegen, és így született meg a rendelet-
tervezet. A szakértői csoport nagymértékben az ún. Közös referenciakeret tervezetét 
(Draft Common Frame of Reference – DCFR) vette alapul, de az ún. Lando alapelve-
ket (Principles of the European Contract Law – PECL)7 is felhasználta.8 Újdonsága 
abban is rejlik, hogy míg a létező európai szerződési jogi jogeszközök (irányelvek) 
többnyire a fogyasztóvédelmi jog (azaz a B2C jogviszonyok) harmonizálására töre-
kedtek, addig a CESL (már rendelettervezetként) kiterjesztené az európai szerződési 
jog hatályát a kereskedők közötti adásvételi jogra (azaz a B2B jogviszonyokra) is.

A CESL-t tehát minden más korábbi kísérlettől az különbözteti meg, hogy míg 
az Európai Unió korábban inkább a nemzetközi magánjog, nemzetközi polgári eljá-
rásjog egységesítésével, tehát közvetett eszközökkel próbálta meg a határon átnyúló 
kereskedelem akadályait a területén belül csökkenteni, a versenyt élénkíteni, e ja-
vaslattal viszont a tagállamok szerződési jogának egységesítését közvetlenül, azaz 

2 Resolution A2-157/89, OJ EC 1989, C158/400. Hivatkozza: Schmid [2012], 264. o.
3 Javaslat – Az Európai Parlament és Tanács rendelete a közös európai adásvételi jogról. 

COM(2011) 635 végleges.
4 A 2001-től tartó folyamatról részletesebben lásd: Vincze [2013], 1–23.
5 A bizottság zöld könyve a fogyasztók és a vállalkozások javára szolgáló európai szerződési jog 

felé történő előrehaladás szakpolitikai választási lehetőségeiről. COM(2010) 348 végleges.
6 A European contract law for consumers and businesses: Publication of the results of the fea-

sibility study carried out by the Expert Group on European contract law for stakeholders’ and legal 
practitioners’ feedback.

http://ec.europa.eu/justice/contract/fi les/feasibility_study_fi nal.pdf
7 Lando–Beale [2000].
8 Clive [2012], 78. o.
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anyagi jogi szabályokkal valósítaná meg.9 A regionális jogegységesítéseket számba 
véve több hasonló, a szerződési jog harmonizációjára törekvő joganyag létezik, pl. 
az északi országokban a Nordic Sale of Goods Act, az USA tagállamaiban – kivéve 
Louisianát – a Uniform Commercial Code, a tizenhét nyugat- és közép-afrikai orszá-
got tömörítő OHADA (Organization for the Harmonization of Business Law in Afri-
ca) keretében megalkotott Uniform Act on General Commercial Law, valamint az 
ázsiai térség tekintetében készülő Principles of Asian Contract Law. Ezen regionális 
jogegységesítések természetesen nemcsak területi hatályukban, hanem az alkalma-
zásuk egyéb kérdéseiben is eltérnek, de közös vonatkozásuk, hogy létükkel egyben 
kihatnak a nemzetközi, vagy – ha úgy tetszik – a már globálisan egységesített jog-
ra is, azaz az áruk nemzetközi adásvételi szerződéseiről szóló ENSZ-egyezményre 
(United Nations Convention on Contracts for the International Sale of Goods, CISG; 
továbbiakban: Egyezmény).10 Az unió 28 tagállama közül mindössze 3 nem részes 
állama az Egyezménynek, ezért indokolt az összevetése a regionális és az univerzá-
lis jogegységesítés ezen két vívmányának, azaz a CESL-nek és az Egyezménynek. 
Vajon mennyiben tér el a két instrumentum, alkalmasabb lenne-e a CESL az áruk 
nemzetközi adásvételének szabályozására?

II. Az Egyezmény és a CESL célkitűzése

Az Egyezmény fő célja a kereskedők közötti áruk adásvételére vonatkozó anyagi 
jog globális egységesítése, ezáltal a nemzetközi kereskedelem akadályainak csök-
kentése, valamint a nemzetközi kereskedelem fejlődésének elősegítése.11 

A CESL – bizottság által deklarált – célja, hogy javítsa a belső piac létreho-
zásának és működésének feltételeit,12 jelen esetben azáltal, hogy „a szerződési jog 
egységes rendszerét”, tehát az ún. a közös európai adásvételi jogot elérhetővé teszi.13 

9 Abdelaziz [2012], 258. o.
10 Kihirdette az 1987. évi 20. tvr., Magyar Közlöny, 1987., 55. sz. (1987. november 29.)
11 Egyezmény preambuluma szerint: „[…] az áruk nemzetközi adásvételi szerződéseire alkalma-

zandó és a különböző társadalmi, gazdasági és jogi rendszerekkel összeegyeztethető egységes szabá-
lyok elfogadása hozzájárul a nemzetközi kereskedelem jogi akadályainak felszámolásához és elősegíti 
a nemzetközi kereskedelem fejlődését.”

12 Tehát a javaslat – a bizottság szerint – az Európai Unió működéséről szóló szerződés (EUMSZ) 
114. cikkén alapul. Ezt többen vitatják, lásd pl. Abdelaziz [2012], 278. o.

13  CESL 1. cikk, valamint lásd az Indoklás: „A javaslat átfogó célja a belső piac létrehozásának és 
működésének javítása a vállalkozások határon átnyúló kereskedelme és a határon átnyúló fogyasztói 
vásárlások bővítésének előmozdításával. Ez a célkitűzés úgy érhető el, ha rendelkezésre áll egy önálló, 
egységes szerződési jogi szabályrendszer, beleértve a fogyasztóvédelmi rendelkezéseket és a közös 
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Mivel az üzleti élet a kiszámítható és kevéssé bonyolult jogi környezetet preferálja, 
ezért a bizottság a 28 tagállam eltérő nemzeti jogára, így a bizonytalan jogi környe-
zetre és azok komplexitására tekintettel alkotta meg a tervezetet. Ráadásul a CESL 
az unión belüli versenyt is ösztönözné.14 A bizottság azon felmérésekre hivatkozott, 
amelyek azt mutatják, hogy a határon átnyúló kereskedelem akadályai közül – be-
leértve többek között az adójogszabályokat, a közigazgatási előírásokat, a szállítási 
nehézségeket, valamint a nyelvi és kulturális különbségeket – a kereskedők szerint a 
szerződési joggal kapcsolatos akadályok a határon átnyúló kereskedelem legjelentő-
sebb korlátai közé tartoznak.15 A javaslat indokaként tehát a nemzeti jogok eltérése-
iből eredő akadályok, így különösen a kis- és középvállalkozásokat (továbbiakban: 
kkv) rendkívül hátrányosan érintő ügyleti többletköltségek, a jogi bonyolultság fel-
számolása is szerepelnek.16

Ezt az érvelést – s ezzel a CESL jogalapját is – többen vitatják. Nézetük szerint 
valójában nem annyira a jogok eltérése, mint inkább az egyes kógens normák külön-
bözősége a gyakorlat problémája (példának említik az általános szerződési feltételek 
érvényességének kérdését).17 A jogok eltérése már csak azért sem olyannyira zavaró, 
mert a 28 tagállamból 24 részes állama a bécsi egyezménynek is.18 Némely jogászok 
szerint ezért a CESL azzal, hogy egy új, választható rezsimet biztosít, inkább komp-
likálja a helyzetet.19

Összességében elmondható, hogy a célkitűzését illetően a CESL elsődlegesen 
a fogyasztói és a kisebb ügyletek határon átnyúló (elsősorban EU-n belüli) keres-

európai adásvételi jogot, amelyet a tagállamok nemzeti jogrendszereinek keretén belül második szer-
ződési jogi rendszernek kell tekinteni.” COM(2004) 651 végleges 4.

14 A CESL (7) preambulum-bekezdése szerint: „A nemzeti szerződési jogok közötti különbségek 
és ezeknek a határon átnyúló kereskedelemre gyakorolt hatása a verseny korlátozását is szolgálja. A 
kis volumenű határon átnyúló kereskedelem miatt csökken a verseny, így a kereskedők is kevesebb 
ösztönzést kapnak arra, hogy innovatívabbá váljanak, és javítsák áruik minőségét vagy csökkentsék 
az árakat. Különösen a kisebb tagállamokban, ahol kevesebb belföldi versenytárs működik, a külföldi 
kereskedők azon döntése, hogy nem lépnek be e piacokra a költségek és a piacra lépés bonyolultsága 
miatt, korlátozhatja a versenyt, és ennek következtében érzékelhető hatást gyakorolhat a rendelkezésre 
álló termékek választékára és árszintjére.”

15 Lásd A vállalkozások közötti ügyletekben alkalmazott európai szerződési jogról szóló 2011. évi 
320. Eurobarométer-felmérés. 15.

16 A CESL (8) preambulum-bekezdése: „[…] A közös európai adásvételi jognak kiegészítő lehe-
tőségként kell megjelennie, amely növeli a felek rendelkezésére álló alternatívákat, és amelyet minden 
alkalommal használhatnak, ha kölcsönösen úgy ítélik meg, hogy az segítséget jelentene a határon át-
nyúló kereskedelem megkönnyítésében, valamint az ügyleti és alternatív költségek és a határon átnyú-
ló kereskedelem egyéb, szerződési joggal összefüggő akadályainak csökkentésében.”

17 Kornet [2012], 4–5. o. Abdelaziz [2012], 278. o.
18 Kivéve Egyesült Királyság, Írország, Málta és Portugália.
19 Pl. Abdelaziz [2012], 278. o.
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kedelmének megkönnyítését tűzte ki, míg az Egyezmény a globális szinten folyó 
nemzetközi adásvétel kereskedők közötti megkönnyítésére törekszik, kizárva a fo-
gyasztói ügyleteket. A két joganyag közötti átfedés a címzettek tekintetében, tehát 
a kkv-k esetében található. A CESL szerint a kereskedők közötti ügyleteknél a felek 
legalább egyikének kkv-nak kell lennie. Egyébiránt a CESL fogalma szerinti kkv 
nem is olyan „kicsi”, ugyanis ez a társaság 250 főnél kevesebb személyt alkalmaz és 
éves forgalma nem haladja meg az 50 millió eurót, vagy pedig éves mérlegfőösszege 
nem haladja meg a 43 millió eurót.20 Viszont a javaslat lehetőséget biztosít arra, hogy 
a tagállamok dönthetnek akként, hogy a CESL-t elérhetővé teszik olyan szerződé-
seknél is, amelyeket nagyvállalatok kötnek.21

Eltérés mutatkozik abban is, hogy míg az Egyezmény a nemzeti adásvételi jogok 
globális egységesítésére hivatott oly módon, hogy az a nemzeti jogok helyébe lép, a 
CESL egy választható szerződési jogi rezsimet kínál, nem befolyásolva a létező, más 
adásvételi jogi rezsimeket. A CESL megalkotói ugyanis azzal számoltak, hogy az 
egységes szabályokat (annak kógens rendelkezései ellenére) a felek mint opcionális 
jogeszközként választják a szerződésükre alkalmazandó jogként. Magnus szerint – a 
CESL-lel összevetve – az „Egyezmény célkitűzése egyértelműbbnek, könnyebben 
elérhetőbbnek és egyszerűbbnek tűnik”.22 

III. A CESL és az Egyezmény közötti viszony 

A bizottság azzal indokolta új jogeszköz megalkotását, hogy az Egyezményt 
nem tartja megfelelőnek, ugyanis a „vállalkozások közötti kapcsolatok tekintetében 
[… az] egyezmény szabályozza az áruk adásvételéről szóló szerződések bizonyos 
vonatkozásait, de fontos kérdésekre nem terjed ki a hatálya, így az akarathibákra, 
a tisztességtelen szerződési feltételekre és az elévülésre. Alkalmazásának további 
korlátja az, hogy nem minden tagállam írta alá a bécsi egyezményt és nincs olyan 
mechanizmus, amely biztosítaná az egységes értelmezését.”23 Az Egyezmény három 
kritizált pontja tehát, hogy: 

a) nem minden tagállam az Egyezmény részes állama;
b) az Egyezmény nem ad teljes körű szabályozást; és
c) nem biztosított az Egyezmény egységes értelmezése.

20 CESL 7. cikk (2) bekezdése.
21 CESL 13. cikk b) pont.
22 Magnus [2012], 227. o.
23 COM(2004) 651 végleges 6.
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A bizottság álláspontja mellett és ellen is számos érv hozható. Per exemplum, 
ha az Egyezményben nem részes államokban lévő vállalatokat vesszük, azok vajon 
önként alá vetik-e magukat egy másik (szintén nem a „jól ismert” nemzeti jogi) 
instrumentumnak?24 Teljes körű szabályozást a CESL sem ad, bár az valóban nagy 
előnye, hogy több – az Egyezmény által nem szabályozott – kérdést kifejezetten ren-
dez. Végül, az egységes értelmezés tekintetében felvethető, hogy ugyan a bizottság 
javaslata szerint a vitás ügyeket csak korlátozott számban szükségeltetik majd az 
Európai Bíróság elé vinni, a kkv-k – akikre a CESL-t „szabták” – nem biztos, hogy 
végigviszik az európai fórumok előtti költséges és plusz eljárásokat.25 A jogalkotó 
szerint létrehoznának egy adatbázist, amely francia, német, angol nyelven az ítéletek 
összefoglalóit tartalmazná, így biztosítva az átláthatóságot és az egységességet.26 
Ezzel szemben valóban felhozható, hogy az Egyezménynek számos – ennél részlete-
sebb – adatbázisai is vannak.27

Mindemellett a CESL a (25) preambulum-bekezdésében egyértelműen tisztáz-
za a viszonyát az Egyezménnyel. E szerint: „[a]mennyiben egyébként az Egyesült 
Nemzeteknek az áruk nemzetközi adásvételi szerződéseiről szóló egyezményét 
kellene alkalmazni a kérdéses szerződésre, akkor a közös európai adásvételi jogra 
vonatkozó választásnak tartalmaznia kell a szerződő feleknek az egyezmény kizá-
rására vonatkozó megállapodását.” Tehát amennyiben egy adásvételi szerződés az 
Egyezmény hatálya alá tartozik, akkor a felek CESL-re vonatkozó választása önma-
gában nem elegendő, ki is kell zárni az Egyezményt. E ponton azonban felmerülhet, 
hogy vajon hallgatólagosan is ki lehet-e zárni az Egyezményt, vagy lehetséges-e a 
szerződés feldarabolása (dépaçage), azaz hogy a felek részben a CESL-t, részben 
az Egyezményt kötik ki. Ez utóbbi kérdés – nézetem szerint – inkább teoretikus, 
ugyanis a szerződés feldarabolása és így külön jogok alá rendelése nagyon ritka, 
bár a CESL ezt a lehetőséget nem tiltja.28 A hallgatólagos kizárás megengedhető-

24 Kornet [2012], 12. o.; Abdelaziz az angol jog tekintetében nemleges választ ad, főként hogy a 
fogyasztóvédelmi rendelkezések a CESL-ben a fogyasztó számára kedvezőbbek, mint az angol jogban. 
Abdelaziz [2012], 278. o.

25 Kornet [2012], 12. o.
26 Az e rendeletet alkalmazó ítéletekre vonatkozó tájékoztatás.
 1. A tagállamok gondoskodnak arról, hogy a bíróságaik által hozott, e rendelet szabályait alkal-

mazó jogerős ítéletekről a bizottság késedelem nélkül tájékoztatást kapjon.
 2. A bizottság létrehoz egy rendszert, amely lehetővé teszi az (1) bekezdésben említett ítéletek-

kel, valamint az Európai Unió Bíróságának vonatkozó ítéleteivel kapcsolatos információk megtekinté-
sét. Ez a rendszer mindenki által elérhető.

27 Lásd pl. www.cisg.law.pace.edu, www.unilex.info 
28 A CESL 8. cikk (3) bekezdése megkívánja, hogy a kereskedő és a fogyasztó közötti kapcso-

latokban a közös európai adásvételi jog csak teljes egészében választható, de ez a kereskedők közötti 
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sége szintén nem az egyszerű, átlátható alkalmazáshoz nyitna „ösvényt”, ezért itt a 
jogalkotónak célszerű lenne módosítani a szövegen annyiban, hogy megkívánja a 
feleknek az Egyezmény kizárására vonatkozó ’kifejezett’ megállapodását.

Az Egyezmény és a CESL viszonyának elemzésekor felvethető, hogy az Egyez-
mény 94. cikke szerinti fenntartást vajon meg kell-e tenni a tagállamoknak? Az 
Egyezmény megalkotásának egyik nagy eredménye volt, hogy az Egyezmény szö-
vegéhez kevés fenntartás fűzhető. A megtehető fenntartások egyike, hogy az adás-
vételi jogot regionális szinten egységesítő országok az egymás közötti ügyleteikben 
elsőbbséget biztosítanak a regionális jogegységesítésnek (94. cikk).29 Ez a passzus 
kifejezetten az északi országok kérésére született, így az egyedüli fenntartástevő 
államok Dánia, Finnország, Izland, Norvégia és Svédország. Leegyszerűsítve, egy 
svéd és egy fi nn társaság adásvételére tehát – annak ellenére, hogy mindkét állam 
az Egyezmény részes állama – a fenntartás miatt – a Nordic Sale of Goods Act al-
kalmazandó. Kell-e, hogy tegyenek az Egyezményben részes EU-tagállamok ilyen 
fenntartást a CESL miatt? Az Egyezmény neves jogtudósaiból álló, ún. Tanácsadó 
Testülete (CISG Advisory Council) 2012. augusztus 13-án „Az Egyezmény és a re-
gionális jogharmonizáció” címmel e témában hozta meg első nyilatkozatát.30 Ebben 
kiemeli, hogy amennyiben több ország is úgy dönt, hogy megteszi a 94. cikk szerinti 
fenntartást, az nagymértékben alááshatja az Egyezmény egységességét.31 Azonban 
a CESL jelen – és fentebb ismertetett – rendelkezéséből az következik, hogy a tagál-
lamoknak nem kell megtenniük a 94. cikk szerinti fenntartást, hiszen a CESL alkal-
mazásának előfeltétele az Egyezmény kizárása. Felhívja a fi gyelmet a testület arra is, 
hogy a regionális jogegységesítések hasznos összetevőit képezhetik a szerződési jog 
globális vívmányainak további megalkotásának folyamatában, és reményét fejezi ki, 
hogy elérkezett az idő a svájci kormány javaslatának támogatására, amely a nem-
zetközi kereskedelmi jog területén történő további harmonizációs munkákat tekinti 
kívánatosnak és megvalósíthatónak.32

jogviszonyt nem érinti, tehát a CESL részben kiköthető, annak rendelkezéseitől a felek eltérhetnek, 
akár az Egyezményben.

29 94. cikk.
 „(1) Két vagy több, az Egyezmény által szabályozott körben azonos vagy egymáshoz hasonló 

jogszabályokat alkalmazó Szerződő Állam bármikor tehet olyan nyilatkozatot, hogy az Egyezmény 
nem alkalmazandó azokra az adásvételi szerződésekre, illetve azok megkötésére, amelyek olyan felek 
között jönnek létre, akiknek a telephelye ezekben az államokban van.”

30 CISG Advisory Council – Declaration No. 1. The CISG and Regional Harmonization. Interna-
tionales Handelsrecht, 2013/1., 12.

31 Uo.
32 A/CN.9/758.
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IV. Az Egyezmény és a CESL alkalmazása

IV.1. Alkalmazási mechanizmus

A legalapvetőbb eltérés a két szabályrendszer között alkalmazási mechaniz-
musukban van. Ha a feltételek fennállnak, akkor az Egyezmény szabályai automa-
tikusan alkalmazandóak.33 A feleknek viszont megvan az autonómiájuk, hogy az 
Egyezmény alkalmazását ez esetben is kizárhatják, az ún. opt-out lehetőséggel élve, 
úgymond „kiszerződnek” az Egyezményből.34 Ezzel ellentétben a CESL csak akkor 
alkalmazandó, ha azt a felek kikötik, azaz ún. opt-in lehetőséggel élve „beleszerződ-
nek” a CESL rezsimjébe.35 Érvényes megállapodás nélkül tehát a CESL nem alkal-
mazható. Egyébiránt ez az opt-in modell már korábban megjelent az adásvételi jog 
egységesítésében, nevezetesen az Egyezmény „elődjénél”, az ún. ULIS és ULFIS-
nál.36 A hágai egységes törvények alkalmazásához ugyanis Nagy-Britannia fűzött 
olyan fenntartást, hogy annak érvényesüléséhez a felek kikötése kellett. Nagy-Bri-
tannia napjainkig a hágai egységes törvények két részes államából az egyik (Gambia 
a másik), de az 1972-es ratifi kációja óta egyetlen olyan ügy sem volt a helyi fórumok 
előtt, amelyben az ULIS/ULFIS-t alkalmazták volna.37 Ezzel szemben az opt-out 
megoldás mellett maradó, fenntartást nem tevő, korábbi részes államok bírói gyakor-
latában (pl. Belgium, Hollandia, Németország, Olaszország) élénken alkalmazták a 
hágai egységes törvényeket.38 

33 1. cikk.
 „(1) Az Egyezmény, a különböző államokban telephellyel rendelkező felek között, áruk adásvé-

telére vonatkozó szerződésekre alkalmazandó, ha
 a) ezek az államok Sz erződő Államok, vagy
 b) a nemzetközi magánjog s zabályai valamely Szerződő Állam jogának alkalmazásához vezet-

nek.”
34 6. cikk.
 „A felek kizárhatják az Egyezmény alkalmazását […].”
35 3. cikk.
 A közös európai adásvételi jog választható jellege.
 „A felek megállapodhatnak arról, hogy áru adásvételére, digitális tartalom szolgáltatására, il-

letve kapcsolódó szolgáltatás nyújtására irányuló, határon átnyúló szerződéseikre – a 4–7. cikkben 
meghatározott területi, tárgyi és személyi hatályon belül – a közös európai adásvételi jogot alkalmaz-
zák.”

36 Uniform Law on the International Trade Law (ULIS), Uniform Law on the Formation on the 
Contracts for the International Sale of Goods (ULFIS). Bánrévy G. [2011], 29., 105. o.

37 Egy ügyet említ Magnus Butler Machine Tool Co. Ltd. v. Ex Cell-O Corp. (England) ([1977] 
EWCA Civ 9; [1979] 1 W.L.R. 401.), azonban ebben is csak az érvelésben szerepel, de nem alkalmaz-
ták. Magnus [2012], 228. o.

38 Uo.
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A CESL további jellemzője, hogy a hatálya alá tartozó kérdésekben kiszorítja 
a kollíziós jogi jogforrásokat. Basedow szerint CESL és a kollíziós szabályok vi-
szonya hasonlatos az Egyezmény kollíziós úton történő alkalmazás, azaz az 1. cikk 
(1) bekezdés b) pontjának felfogásához,39 azaz utaló (és nem kollíziós) szabálynak 
tekinthető. A bizottság indoklása szerint, „[a] javaslat a nemzeti szerződési jogok kö-
zelítését nem a már meglévő nemzeti szerződési jog módosításának előírásával való-
sítja meg, hanem az egyes tagállamok nemzeti jogán belüli második szerződési jogi 
rendszer létrehozásával, amely az e jog hatálya alá tartozó szerződések tekintetében 
a már meglévő nemzeti szerződési joggal párhuzamosan lesz hatályban”.40 Ezért a 
CESL területi hatályt kijelölő szabályai anyagi jogi természetűnek tekintendőek,41 
így a rendelettervezet a meglévő kollíziós szabályokat nem érinti.42 Egy lényeges 
eltérés viszont az Egyezmény kollíziós alkalmazásához képest (1. cikk (1) bekezdés 
b) pont), hogy ha a kollíziós jog tagállami jogot rendel egy adásvételi szerződésre, 
attól még a CESL nem alkalmazandó ipso iure, ugyanis annak „működéséhez” a 
felek kifejezett megállapodása szükséges.43

Kérdéses tehát, hogy a CESL opt-in megoldása megfelelő-e. Mindenesetre – 
ugyan nem képezi a tanulmány tárgyát, de – többen is felhívják a fi gyelmet arra, 
hogy mivel a fogyasztóvédelem szintje a CESL-ben részben magasabb, mint jelen-
leg az európai irányelvekben és a nemzeti jogban, ez afelé mutat, hogy a CESL-nek 
inkább egy opt-out megoldás lenne megfelelőbb.44 További kérdés, hogy ezt rende-
letként vajon el lehetne-e fogadtatni a rendes eljárás keretében, de ez utóbbi esetben 
viszont annyi bizonyos, hogy valóban meg kell tenni az Egyezményhez a 94. cikk-
ben foglalt fenntartást.

IV.2. Tárgyi hatály

Az Egyezmény ingó dolgok nemzetközi adásvételi szerződéseire vonatkozik, 
ideértve a jövőben előállítandó termékekre vonatkozó szerződéseket, kivéve ha a 
vevő szolgáltatja az áru előállításához szükséges anyag lényeges részét (3. cikk (1) 
bekezdés), valamint a vegyes szerződéseket is, kivéve ha a szolgáltatási elemek ké-
pezik a túlnyomó részt (3. cikk (2) bekezdés). A CESL is alapjában véve az adásvételi 

39 Basedow [2012], 31. o.
40 CESL Indoklás 9.
41 Basedow [2012], 31. o.
42 CESL (10) preambulum-bekezdés.
43 Basedow [2012], 32. o.
44 Magnus [2012], 230. o. Ugyanígy egy opt-out rezsim támogatása. Fogt [2012], 148–149. o.
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szerződésekre vonatkozik, de szabályozza az áru jövőbeli gyártására és előállítására 
vonatkozó (szállítási) szerződéseket is, valamint a digitális tartalomhoz kapcsolódó 
bármely szolgáltatást, csakúgy mint az eladó által nyújtott olyan szolgáltatási szer-
ződéseket, amelyek az adásvételi szerződéshez kapcsolódnak, mint pl. „beszerelést, 
a karbantartást, a javítást vagy bármilyen egyéb feldolgozást”. Összevetve az Egyez-
ménnyel, a CESL nem kívánja meg az adásvételi elemek túlsúlyát a szolgáltatási 
elemekhez képest (tehát az ún. „gazdasági értékteszttől” függetlenül alkalmazandó, 
kivéve bizonyos szolgáltatásokat, úgymint a szállítási, képzési, távközlési támogató 
és pénzügyi szolgáltatások [2. cikk k) és m) pont]. E tekintetben tehát egyszerűbb és 
a jogbiztonságra törekvőbb a CESL, mint az Egyezmény.45

Az áruk mellett a CESL a digitális tartalom szolgáltatására irányuló szerződé-
sekre is alkalmazandó, ennek megfelelően kifejezetten nevesíti a digitális tartalom 
fogalmát, amely „digitális formában előállított és szolgáltatott adat”, ideértve pl. a 
mozgóképet, hanganyagot, képet vagy írott digitális tartalmat, digitális játékokat, 
szoftvereket, de kizárja a szolgáltatás elektronikus formáit (pl. banki, pénzügyi, 
egészségügyi szolgáltatások). Az Egyezmény bírósági gyakorlatában árunak tekin-
tették már a szoftvereket, tehát e szűkebb körben az Egyezmény is alkalmazásra 
került.46

V. Anyagi szabályok összevetése

V.1. Általános megjegyzések

Elöljáróban való igaz, hogy az Egyezmény szerkezete átláthatóbb, nyelvezete 
egyszerűbb,47 ez az összetettség azonban a fogyasztói ügyletek szabályozásával ma-
gyarázható, másfelől azonban a túl komplex jogi környezetet az üzleti élet nem ked-
veli.48

Ha nagyjából összevetjük a két jogeszközt, akkor több rendelkezés csak a CESL-
ben került kifejezetten rögzítésre, így pl. a szerződéskötés előtti tájékoztatási kö-
telezettség (13–29. cikk), akarathibák:49 tévedés, csalás, fenyegetés, tisztességtelen 

45 Magnus [2012], 231. o.
46 Pl. OGH 2005. június 21.; LG Trier 2000. február 17.; RB Arnhem 2006. június 28. Lásd: www.

unilex.info 
47 Magnus [2012], 241–242. o.
48 Abdelaziz [2012], 278. o.
49 Ugyan a szerződés érvénytelenségének a kérdését az Egyezmény kifejezetten nevesíti, mint 

amely az Egyezmény hatálya alá nem tartozik, de a 35. és 71. cikkek némi részben mégis rendelkeznek 
róla, de mást, így a csalás vagy megtévesztés, fenyegetés vagy a laesio enormis kérdését az Egyezmény 
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kihasználás és hogy ezen esetekben megtámadható a szerződés (48–57. cikk); tisz-
tességtelen szerződési feltételek (79–86. cikk); kapcsolódó szolgáltatási szerződé-
sek szabályai (147–158. cikk); valamint az elévülés (178–186. cikk). Az Egyezmény 
rendszerében ezeket ún. külső joghézagnak hívják, azokat pedig a szerződésre 
alkalmazandó nemzeti jog rendelkezéseivel kell kitölteni. A CESL jelentős ered-
ményének tekinthető tehát, hogy számos olyan jogi kérdést kimerítően szabályoz, 
amelyet az Egyezmény nem,50 bár egyes vélemények szerint ezek részben inkább a 
fogyasztói ügyletek kapcsán jutnak szerephez (pl. a tisztességtelen feltételek vagy a 
szerződéskötést megelőző tájékoztatási kötelezettség), az elévülést pedig egy másik 
nemzetközi egyezmény, az ún. New York-i egyezmény rendezi. 51 Ez utóbbi vonat-
kozásában viszont hozzá kell tenni, hogy az Egyezményben részes EU-tagállamok 
közül csak 9 részese a New York-i egyezménynek is, tehát itt valójában – jelenleg – 
nincs egység.52 További előnye a CESL-nek, hogy az általános szerződési feltételek 
érvényességét is rendezi,53 némely gondolkodók szerint ez adhat az üzleti életnek 
némi motivációt a B2B kapcsolatokban a CESL kikötésére, ti. ennek az érvényes-
sége, végrehajthatósága számukra általában lényegi kérdés.54 Mindenesetre számos 
olyan jelentős jogkérdés maradt, amelyet egyik instrumentum sem rendez, holott a 
jogvitákban általában komoly szerepük van, pl. a beszámítás, engedményezés, kép-
viselet, jó erkölcsbe ütközés, közrendbe ütközés vagy közrendi szabályok megsér-
tése, valamint a kötbér érvényessége.55 Loos és Schelhaas a tulajdonátszállás és a 
dologi biztosítékok egységesítését is szükségesnek látná.56

nem rendezi. Ezzel szemben a CESL szabályai lefedik az egyes nemzeti megoldásokat, bár pl. a tisztes-
ségtelen kihasználás esetében a kártérítési igény szűkebb, mint az egyes nemzeti jogokban – állapítja 
meg Loos és Schelhaas. Loos–Schelhaas [2012], 6. o.

50 Uo.
51 Kornet [2012], 18. o., Magnus [2012], 238. o.
52 Belgium, Bulgária, Csehország, Lengyelország, Magyarország, Norvégia, Románia, Szlová-

kia, Szlovénia.
53  CESL 65., 86. cikk.
54 Kornet [2012], 18. o., Loos–Schelhaas [2012], 7. o. Szintén az ÁSZF-ek üzleti életben játszott 

(fő)szerepét emeli ki: Abdelaziz [2012], 268. o.
55 Magnus [2012], 238. o.
56 Loos–Schelhaas [2012], 12. o.
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V.2. Összevetés az Egyezmény főbb koncepciói mentén

A szerződés megkötésének szabályai a két jogeszközben – néha majdnem telje-
sen – megegyeznek.57 A CESL előnye, hogy amennyiben az ajánlat nem tartalmazza 
a vételárat, attól még az érvényes ajánlatnak tekintendő,58 az Egyezményben találha-
tó rendelkezések és gyakorlatuk e körben ellentmondóak.59

Az „általános szerződési feltételek csatája” („battle of forms”) tekintetében 
ugyan az Egyezmény szövegéből levezethetőnek tűnik a „knock out rule” (Rest-
gültigkeitstheorie), azaz hogy az egymásnak ellentmondó eladói és vevői általános 
szerződési feltételek nem lesznek a szerződés részeivé, mert azok „kiütik” egymást, 
de ez vitatott.60 Egyértelmű viszont a CESL, amelyben ez a „knock out rule” kifeje-
zetten rögzítésre került.61

Az eladó és vevő kötelezettségeit tekintve az általános rendelkezések nagyjából 
megfeleltethetőek egymásnak. Apróbb eltérések vannak, pl. – ha a felek másként 
nem állapodtak meg – a kiszolgáltatás ideje az Egyezmény szerint ésszerű időn be-
lül, a CESL szerint indokolatlan késedelem nélkül kell megtörténjen.62 Az Egyez-
mény tehát itt nagyvonalúbb, mint a CESL.

Az Egyezmény egyik központi rendelkezése a megvizsgálás, megkifogásolás. 
Ezek szintén nagymértékben hasonlóak. Az viszont különbség, hogy CESL a meg-
vizsgálásra az „ésszerűen legrövidebb időn belül” kitételt fogalmazza meg azzal, 
hogy az nem haladhatja meg az áruátadás napjától számított 14 napot.63 Az Egyez-
mény a megvizsgálásra a „körülmények által lehetővé tett legrövidebb időt” írja 

57 Pl. Egyezmény 18. cikk (2) bekezdés 2. mondat és a CESL 34. cikk (2) bekezdés; Egyezmény 19. 
cikk (3) bekezdés és a CESL 38. cikk (2) bekezdés (lásd az angol nyelvű szövegek).

58 31. cikk (1) bekezdés b) pont.
59 Vö. 14. és 55. cikk. MALÉV kontra Pratt & Whitney-eset (LB Gf. I. 31.349/1992/9.) Elemzi: 

Vida [1994], 452–458. o.
60 Vitatja Loos–Schelhaas [2012], 10. o.
61 39. cikk.
 Az általános szerződési feltételek ütközése
 1. Ha a felek attól eltekintve megállapodásra jutottak, hogy az ajánlat és az elfogadás ellentétes 

általános szerződési feltételekre utal, a szerződés mégis létrejön. Az általános szerződési feltételek 
közös lényegük mértékéig képezik a szerződés részét. 

 2. Az (1) bekezdéstől eltérve, nem jön létre a szerződés, ha az egyik fél:
 a) előzetesen kifejezetten – nem pedig az általános szerződési feltételek keretében – kikötötte, 

hogy az (1) bekezdés alapján létrejött szerződés kötelező jogi erejét nem szándékozik elismerni; vagy
 b) késedelem nélkül tájékoztatja a másik felet erről a szándékáról.
62 Egyezmény 31. cikk – CESL 95. cikk (1) bekezdés.
63 CESL 121. cikk (1) bekezdés.
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elő.64 Önmagában a megvizsgálás elmulasztásának egyikben sincs szankciója, de a 
megvizsgálást követő megkifogásolást mindkettő ésszerű időn belül kívánja meg. A 
különbség, hogy az Egyezményben, ha a vevőnek ésszerű mentsége van az ésszerű 
időn belüli értesítés elmulasztására, akkor árcsökkentésre és a tényleges kárainak 
megtérítésére jogosult (az átadástól számított 2 éves jogvesztő határidőn belül).65 
A CESL ilyen kimentési lehetőséget nem ismer, csak egy olyan szabályt, miszerint 
a mennyiségi hiba esetén a vevőnek nem kell értesítenie az eladót, „ha okkal feltéte-
lezheti, hogy a fennmaradó árukat is át fogják adni”.66 Mennyiségi hiba esetén van 
tehát egyedüli kimentési lehetősége a vevőnek az értesítés elmulasztása alól. Az ere-
deti javaslat szövegében még az Egyezmény fentebb leírt megoldása szerepelt, Loos 
és Schelhaas amellett érvel, hogy a felek jogai és kötelezettségei egyensúlya miatt 
ezt az Egyezménnyel azonos módon kellene rendezni.67 Szerintük viszont a CESL 
kiszámíthatóbb szabályozást hoz azzal, hogy egy fi x, 14 napon belüli megvizsgálás 
kezdetét írja elő.68

A CESL és az Egyezmény szabályozása az áru nem szerződésszerűsége kapcsán 
annyiban tér el, hogy a CESL – az Egyezménnyel szemben – kiterjeszti az eladó 
felelősségét a szerződéskötést megelőzően az áru jellemzőire (minőség, teljesítmény) 
tett nyilatkozatokra.69 Sőt, azon passzusa, hogy az árunak „rendelkeznie kell olyan 
minőségi és teljesítménybeli adottságokkal, amelyeket a vevő elvárhat”,70 sokféle 
értelmezésre adhat lehetőséget, és a CESL a felek jogai és kötelezettségei közötti 
egyensúlyt a vevő javára billenti.71

Ha az eladó valamely kötelezettségét megszegi, a vevő jogorvoslattal élhet, e 
tekintetben számos különbség adódik. Először is, hogy a CESL – minden további 
feltétel nélkül – lehetővé teszi a természetbeni teljesítést.72 Az árcsökkentés a CESL 
rezsimjében minden szerződésszegéskor igénybe vehető kellékszavatossági jog, míg 
az Egyezményben csak a közönséges szerződésszegésnél, amennyiben az áru nem 
szerződésszerű.73 Az áru nem szerződésszerű voltának orvoslása mint eladói jogo-

64 Egyezmény 38. cikk (1) bekezdés.
65 Egyezmény 44. cikk.
66 CESL 122. cikk (5) bekezdés.
67 Loos–Schelhaas [2012], 13. o.
68 Uo.
69 100. cikk f) pont.
70 100. cikk g) pont.
71 Magnus [2012], 247. o.
72 Vö. Egyezmény 28. cikk – CESL 106. cikk (1) bekezdés a) pont (Megjegyzem, hogy a magyar 

fordítás zavaró módon „konkrét teljesítés”-nek nevezi a természetbeni teljesítést.)
73 Vö. Egyezmény 50. cikk – CESL 120. cikk.
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sultság mindkettő jogeszközben biztosított, Magnus szerint az Egyezmény megfo-
galmazása lenne helytállóbb, amelyben „ésszerű késedelem” nélkül kell orvosolni a 
hibát, míg a CESL-ben az „ésszerű időn belül” kitétel nem utal eléggé arra, hogy az 
eladónak minél gyorsabban kell eljárnia.74

Mivel tükörképszerű szabályozásról van mindkettőben szó, csak egy kiegészítés 
a vevő kötelezettségeit illetően, eszerint a CESL – az Egyezménnyel szemben – külön 
szabályozza a harmadik személy által történő fi zetést és a teljesítés elszámolását.75 

Mindezeken túl lényeges, hogy a CESL konkrétan meghatározza a kamat 
mértékét,76 amely az Egyezmény értelmezésekor szintén egy vitatott pont.

Kártérítés szabályait bár más-más formulával fogalmazták meg, a kettő való-
jában azonos módon szabályoz. Eltérés, hogy bár az Egyezmény nem tartalmazza 
a CESL kitételét, miszerint „hitelező jogosult minden olyan költségének megtéríté-
sére, amely ésszerűen merült fel a hátrány csökkentésének megkísérlése során”, az 
a jogtudomány szerint a 77. cikkéből levezethető.77 Kimentési okként mindkettőben 
az „elháríthatatlan külső akadály” szerepel, azonban az Egyezménnyel ellentétben 
a CESL egy külön rendelkezést tartalmaz a körülmények alapvető megváltozásáról, 
nevezetesen „[a]mennyiben a teljesítés a körülmények kivételes változása folytán 
túlzottan terhessé válik, a felek kötelesek tárgyalásokat kezdeni a szerződés módosí-
tásáról vagy megszüntetéséről”.78 Az Egyezmény a „hardship” kérdését kifejezetten 
nem szabályozza, ám számos jogtudós egyetért abban, hogy ez a cikkeiből levezet-
hető.79

Röviden összegezve az eladói és vevői kötelezettségeinek összevetését, néhol 
az Egyezmény, így pl. megvizsgálás és megkifogásolás, néhol a CESL kedvezőbb a 
vevőnek, így pl. árcsökkentés lehetősége minden esetben igénybe vehető, valamint 

74 Vö. Egyezmény 48. cikk – CESL 109. cikk (5) bekezdés.
75 127–128. cikk, bár Magnus szerint a gyakorlatban ez kevésszer felmerülő kérdés. Magnus 

[2012], 253. o.
76 168. cikk.
 Kamatláb és a kamat esedékessége
 5. A késedelmes fi zetés után járó kamatláb:
 a) „[...] az Európai Központi Banknak a kérdéses félév első naptári napját megelőző legutóbbi 

irányadó refi nanszírozási műveleteinél alkalmazott kamatláb, vagy az Európai Központi Bank leg-
utóbbi irányadó refi nanszírozási műveletei esetében változó kamatú tendereljárásból kialakuló margi-
nális kamatláb, nyolc százalékponttal megnövelve.”

77 Magnus [2012], 249. o.
78 CESL 89. cikk (1) 2. mondat. Részletes elemzést ad: Momberg [2013], 1–12. o.
79 A 79. cikk kiterjesztő értelmezése mellett pl. CISG Advisory Council Opinion No. 7: Exemp-

tion of Liability for Damages under Article 79 of the CISG, Rapporteur: Professor Garro, Alejandro M.
Lásd: http://www.cisg.law.pace.edu/cisg/CISG-AC-op7.html [letöltve: 2013. április 5.], Schlecht-

riem–Schwenzer [2005], 825. o.; ellene Flechtner [2008], Rimke [1999–2000], 219. o.
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hogy a vevő abban az esetben is felmondhatja a szerződést, ha az átvett árut nem 
tudja visszaszolgáltatni.80

VI. Összegzés

Valójában számos különbség a CESL és az Egyezmény között abból az alapve-
tő szabályozásbeli eltérésből adódik, hogy a CESL le kívánja fedni a B2B és B2C 
ügyleteket is, ezért annak elsődleges szándéka a gyengébb fél, a vevő (fogyasztó, 
kkv) védelme az áruk nemzetközi adásvétele során. Ezzel szemben az Egyezmény 
a nemzetközi adásvételi szabályozás minél kiegyensúlyozottabb voltán alapul. Ez 
pedig a két instrumentum teljes rendszerét befolyásolja. A felek jogai és kötelezett-
ségei tekintetében a részletekben több különbség adódik, a főbb jogi megoldásait 
tekintve viszont a két jogeszköz hasonló. Ha összességében nézzük, akkor – a fen-
tebbi indok alapján – a CESL inkább vevőbarátabb, mint az Egyezmény.81 A másik 
oldalról viszont a CESL elvitathatatlan érdeme, hogy több olyan rendelkezést egy-
értelműen tartalmaz, amelyet az Egyezmény nem (még akkor is, ha azok egy része 
az Egyezménnyel foglalkozó kommentárokban többségi álláspontként meglévő, az 
Egyezmény szövegéből, annak gyakorlatából levezethetőek, pl. hardship kérdése).

A legtöbb vitát a jogtudományban a CESL alkalmazási mechanizmusa generál-
ta. Magnus szerint az opt-in megoldás nemcsak hogy további problémákhoz vezet, 
de a CESL-t esetlegesen nem használt joganyaggá, azaz „holt betűs joggá ítélheti”.82 
Sok a nyitott kérdés B2B adásvételeknél annak részbeni választhatósága, vagy ha-
tályán kívül eső kérdésekre kiköthetősége, vagy a vegyes szerződéseknél csak az 
adásvételre vagy csak a szolgáltatásra történő részbeni választhatósága tekintetében 
is. Többen levonják azt a konklúziót, hogy a CESL-nek már csak azért sem célszerű 
választható rezsimnek maradnia, mert a nemzetközi kereskedelemben nincs igazán 
indoka annak, hogy CESL-t kössék ki az Egyezmény helyett (a két joganyag között 
fennálló különbségek a B2B viszonyok szabályozásában nem olyan jelentősek).83 
Basedow szerint, ha megvalósul is, a CESL lehetséges terepe – az opt-in megoldás 
miatt – inkább csak a B2C ügyletekre korlátozódhat, mert a fogyasztói ügyletek az 
Egyezmény tárgyi hatályán kívül esnek.84

80 Vö. Egyezmény 82. cikk – CESL 173. cikk (1) bekezdés.
81 Abdelaziz [2012], 271. o.; Magnus [2012], 255. o.
82  Magnus [2012], 254. o.
83 Magnus [2012], 255., Mankowski [2012], 45-53. o.
84 Basedow [2012], 36. o.
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Olyan javaslat is „napvilágot látott”, hogy egyszerűbb lenne az Egyezményhez 
inkább a többi – eddig nem szerződő – tagállamnak csatlakozni, hiszen egyfelől 
logikusabb a keveseknek a többiekhez igazodni, másfelől az Egyezmény globális 
szabályozást ad (nem egy új regionális egységesítést), az Egyezmény ismertetett 
hiányosságait pedig az UNIDROIT Alapelvekkel kellene kitölteni.85 Ennélfogva, a 
CESL azon fő célja, hogy integrálja a szerződési jogot azért nem valószínű, hogy 
megtörténik, mert a nemzetközi kereskedelemben valójában nincs is igény egy új, 
különálló rezsim megalkotására.86 Mások ezt hevesen vitatják, a mellett érvelve, 
hogy a CESL alkalmasabb a kereskedők közötti ügyletekre, mint az Egyezmény, 
mert a kereskedők nem szeretik a homályos fogalmakat (amely hosszas jogi pro-
cedúrákat sugall). A CESL viszont egy átfogó, koherens szabályösszesség, így na-
gyobb biztonságot nyújt a feleknek.87

2012 júniusában a tanácsban politikai vitát folytattak a CESL-ről, annak jövő-
jéről. A vita alapján Fogt szerint a javaslatot mindenképpen módosítani kellene. Az 
EU tagállamainak – nézete szerint – az Egyezményhez fűzhető, regionális jogegysé-
gesítésre vonatkozó (94. cikk szerinti) fenntartást meg kellene tenni, ezzel együtt a 
CESL alkalmazását opt-out rezsimmé átalakítani, valamint szélesíteni annak tárgyi 
hatályát, hogy a szabályozás a szerződés teljes „életciklusát” lefedje, végül a felek 
jogainak és kötelezettségeinek egyensúlyát biztosítani oly módon, hogy amennyire 
lehet, az feleljen meg az Egyezménynek mint globális jognak.88 A CESL módosítá-
sának kérdése még bizonytalan, csakúgy mint az elfogadása, de a megkezdett jog-
alkotási folyamat már új területet „hódít”, ugyanis a bizottság jelenleg az európai 
biztosítási szerződések jogának egységesítésére fókuszál.89

A magam részéről Ole Lando professzor szavaival értek egyet: „A javaslat két-
ségkívül előremutató lépés az európai szerződési jog egységesítése tekintetében. 
Mindazonáltal hasznosabb lenne egy olyan közös európai szerződési jog kidolgozása, 
amely a szerződések jogának általános részét is magában foglalja.”90 Remélhetőleg az 
EU a jelenlegi válságon mielőbb túljut, és ezután folytatódhat tovább a megkezdett 
munka, amelynek eredményeként akár egy közös európai szerződési jog is létrejöhet, 
sőt talán majd egyszer egy európai szerződési jogi kódex is megvalósulhat.91

85 Abdelaziz [2012], 271. o.
86 Abdelaziz [2012], 258. o.
87 Loos–Schelhaas [2012], 22. o.
88 Fogt [2012], 148. o.
89 Az ún. European Insurance Contract Law szakértői bizottsága már felállításra került. 

Lásd: http://ec.europa.eu/justice/newsroom/index_en.htm
90 Lando [2012], 381. o.
91 Uo.
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Külgazdaság, LVIII. évf., 2014. január–február (18–18. o.)

The Common European Sales Law (CESL) and the Vienna Sales Convention 
(CISG)

SAROLTA SZABÓ

This article examines the relationship between the United Nations Convention 
on Contracts for the International Sale of Goods (CISG) of 1980 and the Proposal 
for a Common European Sales Law (CESL) which was published on 11 October 
2011 and attempts to compare both instruments. The introduction of a European 
instrument for cross-border commercial sales contracts would inserts a new, regio-
nal instrument between the divergent national laws of the Member States and the 
international sales convention. It is questionable therefore, that the business world 
would prefer another legal instrument or not? That is why essentially important to 
analyze the major differences between the CISG and the CESL focus on the goals, 
the opt-in and opt-out approach, the scope of application and the style of regulation 
of both sets of rules.
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