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Marciusi szamunk

éves korkérdésiink harmadik, zard részének kozlésével indul. Szokas szerint igen sok
valasz érkezett — szerzdiknek ezuton is koszonetet mondunk —, igy a harmadik rész is a
gondolatok igen gazdag tarhaza. Nem okozott egysikisagot, hogy ez alkalommal szinte
kivétel nélkil intézeti és egyetemi kutatok irasai sorakoznak, ami nem szandékos, hanem
a véletlen szeszélye. A kutatdk profilja igen valtozatossa teszi a koérképet. A 21. szazad
eleji bizonytalan gazdasagi perspektivik elemzésének jol elkiiloniilo elméleti, vilaggaz-
dasagi és belfoldi megkozelitése ennek csak a kereteit adja. A hazai gazdasdag lehetdsé-
geit mélyebben vizsgalo irdasokban példaul gyakran eltérd eldjellel is szerepel a keres-
letdsztonzés, a koltségvetési expanzid szerepének megitélése. — A kovetkezékben kutatd-
intézeti szerzok részben elméleti, részben bizonyos értelemben vildggazdasagi szemléle-
ti harom cikkét kozoljiik. Az elsé szorosan kapcsolodik a korkérdéshez, amennyiben a
mai vilaggazdasagi helyzet és perspektivak elemzését adja. A szerzo, az MTA Vilaggaz-
dasagi Kutatointézetének munkatarsa Ugy itéli meg, hogy a vilaggazdasag Otven éve
legsulyosabb recesszi6jabdl remélt gyors kilabalas esetén is, még 2003-ban is mérsékelt
lesz a novekedés. Nézete szerint a nemzetkozi kereskedelemmel szemben a kovetkezd
években a hazai piacok szerepe keriil elétérbe. — A kdvetkezo cikk a munkatermelékeny-
ség vizsgalatanak 0j elméleti, mddszertani eredményeit és Uj kdvetkeztetéseit, megéalla-
pitasait foglalja Ossze. A termelékenység vizsgdalatinak jelentdségét hiizza ald, hogy a
gazdasagi fejlettség legatfogobb mutatdja, az egy fore juto GDP maga is egy termelé-
kenységi adat. A szerzd, a GKI Gazdasdagkutatoé Rt. munkatdrsa attekinti a termelékeny-
ségre hato tényezdket, és részletesen vizsgdlja a termelékenység novekedését meghaté-
rozé mai folyamatokat.

A szerkeszto
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Korkerdés
a gazdasagi kilatasok elbizonytalanodasarol
— 1. rész

A magyar gazdasag kiilso kérnyezete 2001-ben kedvezdtlenebbé valt, a gazdasagi (és
politikai) bizonytalansdg felerdsodott, a novekedés lassuldsat, a recessziora utalo jelek
szaporodasat a vilagkereskedelem boviilési titemének csékkenése kiséri. Ebben a hely-
zetben foglalkozni kell azzal, hogy e fejlemények milyen hatast gyakorolhatnak az elmdlt
években kedvezo teljesitményt nyujto magyar gazdasagra. Kérdéseink a magyar gazda-
sag helyzetének megitélésére, illetve a kovetendo gazdasdagpolitika lehetséges valtozata-
ira vonatkoznak.

1. Hogyan itéli meg azt, hogy a vilaggazdasig kedvezdtlen fejleményei milyen ha-
tassal lesznek a magyar gazdasag mar jelenleg is létezé feszUltséggdcainak alaku-
lasara (példaul az inflaciéra, a GDP és az export ndvekedési Uitemének mérseklo-
désére), illetve milyen Gjabb problémak keletkezésére lehet szamitani?

2. Milyen gazdasagpolitikai eszkoztarral lehet a kedvezétlen hatasokat mérsékel-
ni? Milyen alternativ gazdasagpolitikai csomagok és eszkdztarak alakithatok
ki a bels6é novekedés 6sztonzésére? Milyen valasztasi lehet6ség van a novekedés
Osztonzésenek kétféle Utja: a koltségvetési kiadasok novelése és a kozterhek
csokkentése kozott? Milyen szerepet kell jatszania a gazdasagpolitikai eszkdz-
tarban a belsé felhasznalas 6sztonzésének, a koltségvetési és pénziigyi politika-
nak, illetve a vallalkozasélénkités killonb6z6 médszereinek?



Inotai Andras,

a kdzgazdasag-tudomanyok doktora,
az MTA Vilaggazdasagi Kutatdintézetének igazgatdja

1. A kedvezétlen vilaggazdasagi kornyezet minden orszag novekedési kilatasait
rontja, amely erételjesen bekapcsolodott a nemzetk6zi munkamegosztasba. Kiilondsen
erés negativ, ndvekedésfékez hatast gyakorol azokra a gazdasagokra, amelyek a recesz-
szi6 altal leginkabb érintett vilaggazdasagi erékdzponthoz vagy kdzpontokhoz tartoznak
(USA, részben Japén), tovabba azokra az 4gazatokra, amelyeket — kiilonb6z6 okok miatt
— kiilongsen erdsen érintett a kereslet és a termelés visszaesése (elektronika, nagy tavol-
sagl turizmus, repiilés).

A visszaesés mértéke azonban nem fliggetlen tovabbi tényezoktél sem. Egyrészt at-
tol, hogy mennyire képes a belfoldi kereslet legaldbb részben atvenni a kiilgazdasagtél a
dinamizalé szerepet. Masrészt pedig attol, hogy milyen tipusi nemzetkdzi munkameg-
osztast épitett ki az adott gazdasag az elmult évtized(ek)ben. Az els6hdz rogton hozza
kell tenni: a ndvekedéslassulast nem helyes révid tdvi mutatékkal mérni. Mert val6ban
lehetséges, hogy a belfdldi kereslet mesterséges élénkitése részben ,,kivaltja” az export-
szektor novekedésmeghatarozé szerepét, de olyan igencsak kedvez6tlen mellékhatasokat
teremthet, amelyek hosszabb tavon, tehat a vildggazdasagi kérnyezet kedvezébb idésza-
kdba mélyen ,belenytlva” is csak ,,nyomott”, mérsékelt novekedést tesznek lehetvé
(inflacio felgyorsulasa, a kdltségvetési egyenstly megbomlasa, nem is sz6lva nemzetko-
zileg versenyképtelen hazai vallalkozasok szazainak vagy ezreinek kialakulasardl, ami a
késébbiekben ,,vested interest”’-ként a tovabbi sikeres modernizacid legfobb gazdasagi-
tarsadalmi, s6t akar politikai gatjanak is bizonyulhat). Ami a masodik megallapitast
illeti, kiemelendd, hogy adott orszag ,,ndvekedési mozgasterét” nagyban meghatarozza,
hogy mennyiben tudta felvaltani a nemzetallamok kozotti kereskedelmet a transznacio-
nalis vallalatok vilagméretii arucseréjével. Tobb atalakuld kozép- és kelet-eurdpai or-
szagtol eltéréen, Magyarorszag az utobbi korbe sorolhatd. Az ide tartozd orszagokra —
els6 latasra paradox — kettdsség jellemzd. Egyfeldl a GDP szazalékaban kifejezve na-
gyobb mértékben integralddtak a vilagba, mint a klasszikus nemzetallami kereskedelmet
folytatd tarsaik, vagyis — kis egységek lévén — nagyobb a sebezhetdségiik, erételjeseb-
ben kell, hogy érintsék ket a vilaggazdasag pozitiv és negativ fejleményei. Mésrészt
azonban éppen a transznacionalis hal6zatokba val6 beépiilés teremt sajatos mozgasteret,
hiszen termelésiik és exportjuk alakuldsa az adott vallalatbirodalom déntéseinek fliggvé-
nyében alakul. Méarpedig ezek a vallalatok a nemzetk6zi versenyben csak akkor tudnak
helytallni, ha nem nemzetallami keretekben gondolkodnak, hanem vilagméretii termelé-
si-értékesitési lancolatuk egészében hatarozzdk meg, hol és mikor szilkséges a termelés
fejlesztése vagy visszafogasa, a kapacitdsok csokkentése. Kétségtelen, hogy a recesszié
a kapacitasok egy részének leépitését kényszeriti ki. Ilyen 1épésre azonban — ismételten
nemzetkozi versenykepességi okokbol — ott kerdl sor, ahol az adott lancolaton bell
viszonylag legdragéabb a termelés, legmagasabbak a fajlagos termelési koltségek. Es ha
ez torténetesen a transznaciondlis tOke anyaorszagaban miikOdtetett vallalat(ok)ra jel-
lemz6, akkor ott kell megtenni a fajdalmas 1épéseket, nem pedig valamely prosperald,
versenyképes kulfoldi telephelyen.

Az, hogy a magyar gazdasag novekedése vagy az export alakuldsa — a csékken6 no-
vekedési Utem ellenére — joval kedvez6bb, mint a vilag legtobb mas orszagaban, nem



utolsdsorban pedig a f0 piacnak szamité Eurdpai Unioban, elsdsorban a fenti sajatos-
sagnak kdszonhetd. A magyar gazdasag igen erételjes ,,fliggdsége” a kiilpiacoktdl (az
aruexport adja a GDP 60 szadzalékat, ezen bellll az Eurdpai Unidba iranyuld kivitel a
teljes Kivitel haromnegyede, vagyis a GDP 45 szazaléka) a kialakult munkamegosztasi
modell eredményeként viszonylagosan megnévekedett mozgastérrel parosul. Ezért a
transznaciondlis hal6zatban olyan ,teritési” lehetdségek vannak, amelyek a gazdasagi
teljesitmény mérséklddésének iitemét fekezik, esetenként kifejezetten ellene is hathat-
nak. Ez a mozgéstér mindaddig fennall, amig adott transznacionalis vallalat vilagméretii
termelési-értékesitési rendszerében a magyarorszagi termelés versenyképes marad. Eb-
b6l kovetkezik is a gazdasagpolitika meghatarozo feladata: a versenyképesség fenntarta-
Sa.

2. Az adott helyzetben alkalmazhaté konkrét gazdasagpolitikai eszkdzok vizsgalatat
megel6z6en, tovabba a sikeres gazdasagpolitika alapfeltételeként harom kulcsfontossagu
kornyezeti” elemet kell kiemelni.

Elészor: a magyar gazdasagpolitika alapvetd feladata a gazdasagi névekedés fenn-
tarthatésaganak biztositasa, ami meghatarozé médon a versenyképesség fenntarthatdsa-
gara épul. Minden eszk6z keriilendd, még ideiglenes jelleggel is, ami a fenntarthatosagot
veszélyezteti, netan aldassa. Amennyiben a kiils6 kdrnyezet kedvezotleniil valtozik, gy
nem az a helyes magatartas, hogy ezt nem vesszik figyelembe, mert mi mindenféle vi-
laggazdasagi kihivassal dacolunk, szamunkra alapvet6 Osszefliggések nem érvényesek,
vagy ha azok lennének, akkor voluntarista gazdasagpolitikaval ezekre fittyet hanyunk, és
a vilag GDP-jének 0,16 szazalékaval ,,hadat uzenlink” a 99,84 sz&zaléknak. Hangsulyo-
zom: ezzel (legfeljebb) egy évig ,.ki lehet védeni” a vilaggazdasag kedvezétlen hatésait,
fenn lehet tartani mesterségesen 4 szazalékos vagy azt megkozelitd novekedést. Ez a
politika azonban rendkivil destruktiv, mert a hosszabb tavl és fenntarthaté névekedés
alapjait renditi meg. Kévetkezménye az lehet, hogy a névekedés tartosan, évekre az 1-2
szazalékos tartomanyba esik vissza, és ott marad akkor is, amikor a vilaggazdasag mar
kikeriil a g6dorbol. Mi jobb: a nemzetkdzi kdrnyezetet meSszemenden figyelembe véve
alacsonyabb ndvekedési Utemet elfogadni, de ezzel a gazdasagi fejlédés és a versenykeé-
pesség fenntarthatdsagat biztositani? Konkrét szamokkal: egy év 4 szazalék koriili er6l-
tetett ndvekedése utan hosszu ideig az 1-2 szazalékos savban maradni (amely ,,blivos”
vagy inkabb ,.atkozott korbol” csak tarsadalmilag igen koltséges szanaldsi programmal
lehet kitdrni), avagy tartésan biztositani a 3 szazalék kérili ndvekedést a recesszios
iddszakban, és egészséges gazdasagi kornyezetben errdl a viszonylag magas szintrél
yjrainditani a ,,novekedési rakétakat”, mihelyt ezt a kiilsé koriilmények lehetové teszik?

Masodszor, és a fentiekkel szoros dsszefiiggésben: a fenntarthaté ndvekedés érdeké-
ben siirgésen abba kell(ene) hagyni az egyfajta ,,szammisztikaban” valé gondolkodast
(még inkdbb pedig gazdasagpolitikai dontéseket). Ez épplgy vonatkozik a ndvekedési
item kérdésére (1jabban megint felmeriilt a 7 szdzalékos gazdasagi ndvekedés lehetdsége,
a hetes szam, mint a magyar népmesék elengedhetetlen tartozéka), mint az inflacié hosszu
évek 6ta sorozatosan — tudatosan vagy hozza nem értésbdl — jelentésen alabecsiilt mértéke-
re. A gazdasagpolitikanak természetesen célszerii prioritasokban gondolkodnia. Ez azon-
ban egy pillanatra sem jelentheti azt, hogy adott f6 célt (vagy o ellenséget, példaul az
inflacidt) gy probalunk megvaldsitani, hogy egyszertien kiemeljiik a bonyolult 6sszefiig-
gések, hatasok és kolcsonhatasok rendszerébdl. A gazdasagpolitika aranyok kérdése.
A helyes aranyok megtaldlasa rendszeresen valtoztathatja a csomag egyes dsszetevOinek
viszonylagos stlyat, de egyetlen elemet sem lehet a csomaghdl kihagyni. Ezért, ha a néve-
kedési litem fenntartasa vagy gyorsitasa a f6 cél (ami lehet helyes torekvés), akkor vizsgal-
ni kell ennek hatasat az inflaciora, a koltségvetésre, a kiils pénziigyi egyensulyra, a beru-
hazésokra, az oktatisra, a munkaer6piacra stb. Ugyanigy, ha az inflacié érdemi csokkenté-
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se fogalmazodik meg 6 prioritasként, akkor sem hagyhat6 figyelmen kiviil ennek noveke-
dési-munkaerd-piaci, versenyképességi sth. hatasa.

Harmadszor: régi altalanos igazsag, de tobb évtizedes, stlyos és egyébként felesleges
tarsadalmi koltségekkel jar6 magyar tapasztalat is, hogy a helyes gazdasagpolitika nem
kdvethet ideoldgiai szempontokat (kirivé és rendkivil koltséges megjelenési formaja
mindaz, ami a magyar agrargazdasagban az elmuilt évtizedben tortént és ma is térténik).
A gazdaségpolitikanak altalaban, a torténelmi felzarkdzast és sikeres modernizaciot zaszla-
jara tiz6 gazdasagpolitikanak pedig kiilonosen figyelembe kell(ene) vennie ezt a kozismert
tényt. Nem kevésbé Iényeges azonban, hogy a helyes gazdasagpolitika nem helyettesithetd
mégoly meggy6z6 PR-tevékenységgel sem. Sulyos hiba, ha a kett6 6sszekeveredik, illetve
az utdbbi 1ép az elGbbi helyébe (a példak tetszés szerint sorolhatok).

A fenti altalanos megjegyzések utan csak nagyon révid utalasok a gazdaségpolitikai
eszkzokre. Egyrészt: a magyar gazdasag fenntarthatd ndvekedése és versenyképessége
véltozatlanul az export és a beruhdzasok fiiggvénye. Ezt az alaphelyzetet — méar csak a
nagysagrendi killonbségek miatt is — nemcsak nem célszerii, de nem is lehet megvaltoztatni
a belsé kereslet mesterséges élénkitésével. Atmeneti és részleges hatésa lehet ugyan az
utobbi eszkozoknek. Fél6 azonban, hogy kdzéptavon tobb negativumot érlelnek, mint
amennyi hasznot (hangsulyozom: gazdasagi, nem partpolitikai hasznot) hajtanak. Masrészt:
az elmult évtized latvanyos fejlédése ellenére még hosszu ideig tékeszegény, pontosabban
nettd tokeimportra szoruld gazdasag esetében alapveté a kiszamithatd, hosszabb tavra
biztonsagot igéré gazdasagpolitika. Harmadrészt: a versenyképesség fenntartasahoz, ezzel
pedig a fenntarthatd magas ndvekedési Gtem biztositdsahoz nélkildzhetetlen a termelés
fejlesztését, a folyamatos szerkezetvaltast, a magasabb hozzaadott érték eldallitasat lehetd-
vé tevd kinalati tényezOk elérhetdsége (kozigazgatas minbsége, fejlett fizikai infrastruktira,
a humantéke allandé képzése és tovabbképzése, valamint a lakossag/munkaerd egészségi
allapota). A gazdasagpolitikanak ezekre a feladatokra kell dsszpontositania. Negyedszer:
viszonylagosan tOkeszegény orszagokban nem a talporgetett/talporgd fogyasztast kell
mesterségesen erdsiteni, hanem a lakossdg megtakaritasi hajlandosagat. E nélkil ugyanis
nem biztosithato a fenntarthaté ndvekedéshez sziikséges beruhazasok finanszirozasa. Még
kevésbé pedig az, hogy a magyar gazdasagon beliil — fenntarthaté formaban — névekedjen
a magyar toke viszonylagos stlya. Nem kétséges, hogy ezt a célt nem expanziv kdltségve-
tési politika, hanem adocsokkentésre €s kiszamithatosagra €épiilé gazdasagpolitika tudja
jobban megkdzeliteni.

Kallay Laszlo,
a Kisvallalkozas-fejlesztési Intézet igazgatoja

1. A vildggazdasag mostani lassulasanak tobb, egymastol eltéré természetli oka is
van, amelyek hosszabb tavon eltéré hatassal lehetnek a magyar gazdasag fejlodésére.

A lassulés egyik fontos oka érzésem szerint az, hogy a vilag nagy- (tébbnyire multi-
nacionalis) vallalatok altal dominalt iparagaiban az éles verseny szerkezeti atalakulaso-
kat kényszeritett ki. Csak néhany példa: az informacios technoldgia tobb teriilete, az
autdipar, a kozlekedés, az acélipar, az energetika. Vallalati koncentraciok, technologia-
valtas, piaci poziciok jelentds atrendezdése kovetkezett be ezeken a teriileteken, és ez
mindig egyiitt jar azzal, hogy a meglevo kapacitasok leértékelddnek, az ujak 1étrehozasa
pedig fokozott kockazattal jar. Ennek a folyamatnak az eredménye szinte bizonyosan a
nagyobb termelékenység lesz, de ebbdl egyaltalan nem kovetkezik, hogy az adott agaza-
tokban realizalhatd jovedelmek is novekednek, s6t a verseny miatt inkabb csokkenni
fognak.



A gazdasag novekedése kornyezeti és nemzetkdzi politikai okokbol is egyre nehe-
zebben tarthatdé fenn. Az eldrejelzést kiilondsen nehézzé teszi, hogy az igy keletkezd
problémak néha lasst erdzio, néha katasztréfa jellegli valtozasok formdjaban mutatkoz-
nak meg. Mindkettdre lathattunk példat az elmult év soran a fejlett orszdgokra nehezedd
bevandorlasi nyomas vagy az ujabb és ujabb orszagokban bekovetkezd gazdasagi 6ssze-
omlas formajaban. Nem konnyi el6re latni, hogy a kdrnyezeti és a nemzetkdzi politikai
feszlltségek hatdsa milyen mértékli lesz, de nagyon valdszinii, hogy a fejlett tarsadal-
makban a jolét fenntartasa Ujabb és Gjabb nehézségek lekiizdése aran lehetséges csak. A
vildggazdasag lassulasanak tobb, egymasnak ellentmond6 hatdsa lehet a magyar gazda-
sagra. A primer hatds az, hogy a f6 exportpiacainkon csdkkend kereslet miatt lassul az
export novekedése, és ennek kdvetkeztében a GDP novekedése is. Erdekes belegondolni
abba, hogy ez a probléma els6sorban azoknak a kiilfoldi tulajdonu vallalkozdsoknak a
legkellemetlenebb, amelyeknek a magyar gazdasagban jatszott szerepét sokan aggalyo-
san nagy mértékiinek tartjak. Ugyanakkor a multinaciondlis cégek gondjainak szaporo-
dasa egyaltalan nem jelenti a magyar tulajdona (jellemzden kis- €s kdzép-) vallalkoza-
sok helyzetének javuldsat. Nem szadmithatunk példaul arra, hogy a legyengult éridsok
piacait a hazai torpék kdnnyebben szerezhetik meg.

A magyar gazdasagra gyakorolt hatdsok azonban nem kizarélag negativak lehetnek.
A fejlett térsegek vallalatai szamara a recesszi6 idején kiilondsen fontossa vélik a ver-
senyképesseg javitdsa, olyan véllalati szerkezetatalakitasi programok végrehajtésa, ame-
lyek novelik a talélés esélyét, és a recesszid elmultaval versenyképességi elény realiza-
lasat teszik lehetdvé. Amennyiben Magyarorszagon olyan kapacitasokat lehet 1étrehozni,
amelyek jol szolgéljak ezeket a célokat, akkor bizonyos mértékig profitalhatunk is a
recessziobol és a fokozodo alkalmazkodasi kényszerbdl. Ehhez természetesen arra van
sziikség, hogy Magyarorszag mint befektetési célpont versenyképes legyen a sziikebb
régidban és a viladg egészében is. Ha meggondoljuk, hogy a vildggazdasag lassulasa
mellett ismét ndvekszik a miikodd téke bearamlasa Magyarorszagra, akkor nem latszik
irredlisnak az a feltételezés, hogy szerkezeti valtozasok részeként bekdvetkezd foldrajzi
atrendezddésnek legalabb részben nyertesei is lehetiink.

Nem vallalkoznék arra, hogy megjdsoljam, mennyire mély strukturalis valtozasokat
von maga utan a mostani recesszio és a vilagpolitikai atrendez6dés. Nem tartom kizart-
nak, hogy a jovoben a fejlett orszagok gazdasagi ndvekedése egyre tobb szempontbol
bizonyul nehezen fenntarthaténak. Ebben az esetben szamolnunk kell azzal, hogy mire
formalisan belépiink az elitklubba, mar nem azok a feltételek fogadjak az 0j tagokat,
amelyekben korabban reménykedtiink, és itt nem is elsdsorban a relative kisebb tamoga-
tasokra gondolok, hanem arra, hogy a tobb oldalrdl fokozéd6 nyomas miatt EU-tagnak
lenni egyben azt is jelenti majd, hogy frontorszagga valunk gazdaségi és politikai érte-
lemben egyarant.

2. Ha igaz az, hogy a lassulés és a tobbi kedvezdtlen hatas valdjaban egy szerkezeti
atalakulas jelei, akkor nem egyértelmti, hogy ezeket lehet-e és kell-e mérsékelni. Hosszl
tavon a novekedés egyik feltétele, hogy a verseny altal kikényszeritett hatékonysagjavu-
last realizalni lehessen, vagyis a kevésbé versenyképes vallalkozasok erdforrasai a piaci
mechanizmusok alapjan masokhoz kertljenek. Ha ezt sikeriil gazdasagpolitikai eszko-
zokkel megakadalyozni, akkor az nem a kedvez6tlen hatdsokat, hanem a novekedést
fogja mérsékelni. Ha példaul a forint felértékelddése miatt az exportdrok egy része vesz-
teségessé valik, akkor nem lenne jé olyan gazdasagpolitikai programot inditani, amelyik
kompenzalja dket, legfeljebb az alkalmazkodasi folyamatban érdemes segiteni, ha erre
megvannak az eszk6zok. A profit hidanyat sem igazan jo 6tlet tokejuttatassal kompenzal-
ni, mert a piac gyorsan gondoskodni fog arrol, hogy a befektetett pénz a versenyképes



szereplokhoz keriiljon, viszont a profitot termelé vallalkozasok szamara a pénzpiacok
biztosan kindlnak lehetdséget a forrasok bovitésére.

Ha igaz az, hogy a gazdasagi teljesitmény alapvetéen a jovedelemtermeld-
képességgel jellemezhetd (ez mar szinte onmeghatarozas), akkor nem hiszem, hogy a
bels6 kereslet élénkitésével vagy a koltségvetési politika eszkozeivel a jelenlegi problé-
makat érdemben kezelni lehetne. A jovedelemtermelésben keletkezd problémakat az
Ujraelosztés eszkdzeivel nem lehet orvosolni. Ennyiben vitatkozom a kérdésben foglalt
allitdsnak azzal a részével, amelyik a koltségvetési kiadasok ndvelését a novekedésosz-
tonzes egyik lehetséges maddjanak nevezi. A koltségvetési kiadasokkal legfeljebb a kon-
junktara idébeli lefolyasat lehet kismértékben és nagy koltségekkel befolyasolni, példaul
olyan modon, hogy a jovobeli ndvekedés rovasara generalunk a jelenben ,fedezetlen”
jovedelmeket.

Az igazi megoldast véleményem szerint az intézményi reformok jelentik. A magyar
gazdasag novekedését az szolgalja a legjobban, ha mikodési szabalyai folyamatosan
alkalmazkodnak gyorsan valtozo viszonyokhoz, és a gazdasag minden szerepldjét a
versenyben val6 helytallasra dsztonzik. A magyar kdzgazdasagi irodalomban ez a gon-
dolat 170 éve jelen van. Széchenyi javaslatai a ,,Hitel” ciml miivében egytdl egyig in-
tézményi reformokra vonatkoztak. A hitelezést ellehetetlenitd Gsiség eltorlése tulajdoni
reform, a robot megsziintetése a munkaerépiac liberalizalasat jelenti, mikdzben a gazda-
sagi teljesitmény mértékéiil a ,haszonvehetdséget”, vagyis a téke jovedelemtermeld-
képességét jelolte meg. Erdemes lenne kovetni a nagy eldd szellemiségét, aki a politikai
érdekkel szemben is vallalta, hogy az eldjogok eltorlésére, a piaci korlatok leépitésére
tesz (egyébként csak nagy késéssel megfogadott) javaslatokat.

A vallalkozasélénkités eszkdzei fontos szerepet jatszhatnak egy felzarkdzé gazdasag
versenyképességének javitasadban. Ahhoz azonban, hogy ez bekdvetkezzen, sziikség van
arra, hogy csak a hatékony, valddi valtozasokat generdld eszkdzoket alkalmazzuk. A
fejlesztési gazdasagtanban egyre jobban terjed az a nézet, hogy a vallalkozasélénkités-
ben alkalmazand6 eszkdzoket nem az ,abszolit” jovedelem- vagy t6kehianybol kell
levezetni, hanem abbol, hogy milyen intézmények és/vagy részpiacok hianya, elégtelen
mitkodése akadalyozza leginkabb a fejlédést. A jol és kevésbé jol mikodd eszkozok
kozotti kuldnbséget az hatarozza meg, hogy a piac helyettesitésére vagy kiépitésére
torekszenek-e. A piac helyettesitése nem élénkiti a gazdasagot, mert folyamatos jovede-
lem-Gjraelosztast feltételez olyan dontési mechanizmusok keretei kdzott, amelyek sziik-
ségképpen kedvezétlenebb erbforras-allokaciot eredményeznek az egyébként tokéletlen
piacnal is. Ezt a problémat az sem oldja meg, ha a donor kilféldi, mert akkor csak annyi
a valtozés, hogy nem az adott orszag koltségvetését terhelik a kiadasok, viszont az ,.el-
maradt haszon”, a meg nem valosult fejodés ilyenkor is karokat okoz.

Az intézményi reformokkal parosuld piacépités igéri a legjobb eredményt, bar bizo-
nyos szempontbdl ezt a kombinaciét a legnehezebb megvalésitani. A reformokkal szemben
mindig ellenallas alakul ki, ami néha elég erés ahhoz, hogy gyakorlatilag megakadalyozza
végrehajtasukat, a piacépités pedig nagyobb kihivas a vallalkozasélénkités teriiletén tevé-
kenyked6 kormanyzati és nem kormanyzati szervezeteknek, mint a békés piachelyettesités.
A legjobb modszerek megtalalasa és alkalmazasa azonban a tarsadalom egészének fontos,
bar nem mindig felismert érdeke.

Karsai Gabor,

a GKI Gazdasagkutaté Rt. iigyvezeto igazgatoja



Magyarorszagon 2001-ben Iényegében folyamatosan csokkent az uzleti és emelke-
dett a lakossagi bizalmi index (szezonalisan kiigazitott) értéke. Az Uzleti és lakossagi
szféra véleményének egymastdl markansan eltérd iranyn valtozasat jol illusztralja, hogy
az év végére, 2001 decemberére a GKI Gazdasagkutaté Rt. felméréseinek hatéves torté-
netében a haztartasok eldszor lettek optimistabbak a vallalkozasoknal. Ez akkor is figye-
lemre méltd, ha tudjuk, hogy kozgazdasagilag az egyes piaci szereplék véleményének
onmagahoz viszonyitott alakuldsanak van jelentdsége.

A hazai lizleti varakozasok romlasa hasonl6é az Eurdpai Unidoban miikddo vallalko-
zasokéhoz, s ez érthetd, ha a vilaggazdasagi dekonjunktirara, az amerikai vagy német
recessziora gondolunk. Ugyanakkor a lakossagi varakozasok folyamatos — sét az Egye-
stlt Allamok elleni szeptemberi terrortamadas utdn még latvanyosabbad is valt — javulasa
viszont ellentétes a nemzetkdzi tendencidkkal. Ez az optimizmus nyilvanval6an a rend-
kivil dinamikusan, 2001-ben mintegy 6 szazalékkal novekvo realkeresetekkel és
— nyugdijakkal fiigg 6ssze, amiben egyarant szerepe van az emelkedd jovedelmeknek és
a nyar oOta ismét csokkend inflacionak. A koltségvetési szektorban végrehajtott béreme-
1ések mértéke és idozitése, az inflacid részben mesterséges eszkozokkel vald lenyomasa
aligha fliggetlen a 2002. tavaszi parlamenti valasztasoktol. Vagyis, mig az Uzleti bizalom
csokkenésének vilaggazdasagi, a lakossagi varakozasok javulasanak belgazdasagi, s6t
belpolitikai okai vannak.

Ha Magyarorszag az Egyesilt Allamokhoz hasonld nagysagl orszag lenne, akkor a
lakossagi bizalom ilyen novekedését mindenki a fellendUilés jelének tekintené, s az uzleti
varakozésok — a dinamikusan emelkedd kereslet hatasara —, ha némi késéssel is, de mér
rég emelkednének, a gazdasagi novekedés liteme gyorsulna. Magyarorszag azonban egy
kicsi és nyitott orszag, ahol a lakossagi kereslet a gazdasag szamos szektoraban nem a
hazai termelést, hanem a behozatalt gerjeszti. A termel6k nagy része pedig nem a bel-
foldi fogyasztoi kereslettl, hanem sokkal inkdbb — kdzvetlenil vagy kozvetve — az
exporttdl fligg. A lakossagi bizalom javulasa ezért jol dsszefér a ndvekedési litem csok-
kenésével.

Ha Magyarorszag még nem piacgazdasag, hanem csak egy rendszervaltas el6tti
(akarmennyire is megreformalt) tervgazdasag lenne, akkor a lakossagi bizalmi index
emelkedése, s ennek hatterében a fogyasztas ndvekedése sulyos egyensulyi zavarokkal,
eladdsodéassal jarna egyitt. Magyarorszag azonban mar piacgazdasag, ahol a gazdasagi
szerepl6k nagy tobbsége nem a kormanyzati, hanem a piaci informaciok alapjan hozza
meg dontéseit. Ennek megfelel6en a kereslethez igazitja készleteit, a bizonytalan kilata-
soknak megfeleléen alakitja, vagyis csokkenti beruhdzésait. A fogyasztasi céld import-
nak tehat a termelési és beruhdzasi céli behozatal csokkenése szorit helyet. Mivel a
kormanyzat altal igért fejlesztések egy része is — szandékosan vagy csak a lassisag okan
— egyelére inkabb propaganda, semmint valdsag, a lakossagi fogyasztas dinamikus, a
GDP-nél gyorsabb emelkedése jol sszefér a kiilsé egyensuly kedvezé alakulasaval.

Ez az allapot azonban tartésan nem maradhat fenn. A lakossagi bizalmi index javu-
lasat és az lzleti romlasat jol tikrozi, hogy a GKI Rt. becslése szerint 2001-ben a lakos-
sagi fogyasztas gyorsabban nétt a beruhazasoknal és a GDP-nél is. Egy hatalmas moder-
nizacios feladatok eldtt all6 orszagban ez nyilvanvaloan csak atmeneti lehet. Ha az tizleti
bizalom és a hazai termelés nem emelkedik, nem lesz bels6 forrds a fogyasztas novelé-
séhez. Ha viszont az Uzleti szféra varakozasai végre javulni kezdenek, meglodul a folyd
termelést és beruhazasokat szolgal6 import is. Mindezt fokozhatja, ha az allami beruhé-
zasok dontési rendszerének lasstsaga kovetkeztében a korabban elhatarozott fejlesztések
egy részére is csak ekkor keriil sor. Barmelyik eset is allna el6 — ha nem kovetkezik be a
fogyasztas dinamikajanak mérséklédése —, kellemetlen mértékben romolhat a kiilsé
egyensuly.
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Elengedhetetlennek latszik tehat a valasztasok eldtt felpdrgetett fogyasztas lassitasa.
Ennek kézenfekvé modja a halogatott — mindenekeldtt energetikai — aremelések meg-
kezdése lehet, amely a vasarloeré megnyirbalasa mellett az allamhaztartas egyensulyara,
a tézsdei vallalatok helyzetére és az energiatakarékossagra is jotékonyan hathat.
Az allam visszavonuldsa a gazdasagi folyamatokbol, az allamhéaztartas atlathatébba
tétele hozzajérulhat az Uzleti bizalom javulasédhoz. A piaci arakba valé allami beavatko-
zas megsziintetése természetesen ennek csak egyik eleme.

A vildggazdasagban, illetve az EU-ban elébb-utébb kialakul6 dj fellendiilés kinalta
lehet6ségeket a magyar gazdasag akkor tudja a lehet6 legjobban kihasznalni, ha javitani
képes tékevonzo- és versenyképességét. Ez javitja az tzleti klimat, s teremti meg a ked-
vezd lakossagi varakozasok gazdasagi alapjat is. A tartosan ellentétes irAnyban valtozd
lakosségi és Uzleti varakozéasok ugyanis voluntarista gazdasagpolitikéara utalnak. Akkor
is, ha ennek a voluntarizmusnak a mozgéastere 0sszehasonlithatatlanul kisebb, mint a
tervgazdasagban volt.

Lanyi Kamilla,
a Kopint-Datorg Rt. kutat6ja

Bizonyara nem art, ha eldljaréban emlékeztetjuk magunkat arra, hogy a magyar
gazdasag nem maradt ki eddig egyetlen vilaggazdasagi recessziobdl sem, de nem mind-
egyik fellendiilés hullamara sikeriilt felkapaszkodnia. Ennek okai kdzott valosziniileg
minden egyes alkalommal folfedezhetnénk egymassal szemben all6 gazdasagpolitikai
dogmak és rogeszmék harcat, valamelyikiiknek a fellilkerekedését, majdnem mindegy,
hogy melyikét.

Talan konnyebben lemondunk roluk, ha kissé koriilnézniink, hogy miféle vilag az,
amelyben Magyarorszagnak meg kell allnia a laban, akar fellendilés van, akar recesszio.

Immanuel Wallerstein torténelemképe szerint az a kapitalizmus, amely a XV. sza-
zad kozepét6l a XVIII. szazad végéig fejlodott ki, és a XIX. szazadban jutott a teljes
érettség allapotaba, a XX. szazadtol, pontosabban: az elsé vilaghaboritol kezdve ment-
hetetleniil bomlasnak indult, az 4&tmenet folyamata ma is tart, bar még nem latni, hogy
miféle nagy rendszer van keletkezében. O is és még sokan masok — Magyarorszagon
példaul Brody Andras — felhivjak a figyelmet arra, hogy a hetvenes évek Ota egy
Kondratyev-ciklus hosszan elh(iz6do, lefelé tartd agaban vagyunk. Mindemellett a koz-
gazdak tobbsége lehetségesnek tartja, hogy ezen a bazison révidebb lejarati konjunkti-
raciklusok keletkezzenek a szokasos recesszioval, élénkiiléssel. Némiképp kilognak a
sorbdl a tobb mint két évtizede szaporodo, hol spontan, hol miivi eredetli valuta- és
bankvalsagok, mert gyakran val6ban egybeesnek a vilaggazdasagi recesszionak nevezett
jelenségegyiittessel, de még egyik sem fejlodott vilagmeéretiive.

Foltehet6en ez a felsorolas is elég ahhoz, hogy belassuk: a gazdasagpolitikai feladat,
ha egyaltalan van ilyen, korantsem tankonyvi vagy trivialis. Ezt az évet és a kdvetkezot,
amelyre az elemzdk a vilaggazdasagi fellendiilés kezdetét és tovaterjedését varjak, to-
vabb differencidlja egy eddig nem emlitett tényez6: a haboru (vagy haboruk sorozata).
Az elmult évtized majdnem minden évére jutott habord, amelyben valami mddon a vilag
vezetd hatalmai is részt vettek, vilaggazdasagi jelentdségiik azonban elenyészé vagy
semekkora sem volt, a kormanyok, az lzleti vilag, a pénz- és tékepiacok eljarasainak,
dontési mddszereinek semmiben se kellett valtozniuk (megfogalmazhatdk voltak a mo-
netaris és fiskalis politika, a kereskedelmi akadalyok lebontasanak terminusaival), vagy-
is nem léptek be a gazdasagi térbe masfajta — politikai, katonai — dontési és koordinacios
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mechanizmusok. Most egy ideig akar ezekre is szamitani lehet, és bar valdszintileg igen
korlatozott mértékben, egy Ujfajta hadigazdasag feléledésére. Itt a két — hol szdvetség-
ben allg, hol rivalizalé — hatalmi pdlus, a politika és a pénzligyi szuperstruktira kozul
biztosan némi el6nyre tesznek szert (az eddigiekhez képest) a politikusok és vellk a
katonak. Ne feledjuk: a pénz- és tékepiacok nincsenck felszerelkezve arra, hogy héborut
inditsanak vagy békét kdssenek, és mintha Kicsit idegenil mozognanak ott, ahol katonak,
diplomatak elemiikben vannak.

A mi targyunkat tekintve ez csak arra figyelmeztet, hogy sejtelmiink sincs, miként
miikodik a mai vilagban az, amit k6zénségesen haboras konjunktaranak (dekonjunktira-
nak) neveziink.

Természetesen mindig vannak — fél6, hogy nalunk is —, akik, mint Moli¢re Képzelt
betegének baccellierusa (orvosjeloltje) minden idében, barmely panaszra ugyanazt a
kurat irjak eld, mélto helyet szerezvén maguknak ezaltal a tudds rendben:

,»Elsore klistélyt adni,
Azutén eret vagni,
Utoljara purgalni.”

Ha odafigyeliink a leginkabb kompetenseknek tartott tanacsaddkra, a védekezeés ti-
lalma — kiils6 sokkok ellenében — ma mar nem annyira szigorQ, mint volt tiz-hisz évvel
ezelbtt, és szinte senki se ajanl bombabiztos receptet a kiilfoldi befekteték lelki nyugal-
manak — ,hangulatanak” — folytonos fenntartasara. Rdadasul most és még egy-két évig
bizonyéra kivanatos lesz, hogy akar kis orszdgokban se csdkkenjen lényegesen a fo-
gyasztas, foként a nagyok kivitelének érdekében. Esetleg egy darabig az se lesz kozom-
bos, hogy a térképeken feltiinnek-e vagy sem 0j meg 0j valsdggocok.

Egy ideje azt is tapasztalhatjuk, hogy nagy és tartés valsdgok nem annyira gazdasagi,
hanem inkabb tarsadalmi okokbol keletkeznek. Vegytiszta gazdasagpolitikat tizni szinte
lehetetlen. Az viszont igaz, hogy mindenfajta tarsadalompolitikanak kell, hogy legyenek
gazdasagpolitikai — és gazdasagi — konzekvenciai, ezek kozott kell egyenstlyozni minden
lehetséges vilaggazdasagi helyzetben. Ami a magyarokat a leginkabb fenyegeti, az az, hogy
az egyik esztendGben a felemelkedés reményében elinduld tarsadalmi csoportok, rétegek
legkdzelebb a siillyesztobe keriilnek (akar 1épnek a helyiikre masok, akar nem). Ennyire
ingatag tarsadalmi alapokon nem éplilhet egészséges gazdasag.

Természetesen e targyat illetGen is vannak, akik Ugy gondoljak, hogy a magyar tar-
sadalom bels6 szerkezete, a szerkezet surlodasa nem sokat szamit, ha a gazdasag miko-
dését kiemelkedd mértékben kiilgazdasagi kapcsolatainak rendszere és kiilfoldi tulajdon
hatarozza meg, és ha van a tarsadalomnak olyan vezetd rétege, amely ezt a komplexu-
mot szakmailag tdmogatni és hozzaértéen adminisztralni tudja. E szerint a felfogas sze-
rint, ha ezek a feltételek adva vannak, a tarsadalom Ggyis hozzaigazodik a gazdasagi
realitdsokhoz.

Aki igy gondolkodik, valoszintileg téved. A tarsadalom inkongruens atalakulésa le-
felé rangatja a gazdasagot is. (Ha példaul a népesség lefelé 1épegetd felébdl nem keriil-
het ki tobbé jol képzett, fegyelmezett munkaerd, se onalloként, se alkalmazottként;
vagy/és ha kivesznek a mintaad6 — és kovethetd! — kdzéprétegek.) A dominansan kifelé
oriental6do csoportok szerepe is borzasztéan fontos lehetett a reformok vagy az atmenet
elinditdsaban és mikéntjének megvalasztasaban (példaul Latin-Amerikaban, nem csak a
mi régionkban), kovetkezésképpen a tulajdoni aranyok létrejottében is. A normalis (iz-
letmenethez azonban, kiléndsen itt, Eurépaban, és kiilondsen majd az EU sancain belill,
mar az is kdvetelmény lehet, hogy a magat eurdpainak és magyarnak vall6 nemzetkdzi
cég (egyeldre né a szamuk) biztosan tamaszkodhassék egy masfajta szakértelemre, ame-
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lyet csak empatia, kdrnyezetismeret, az otthonossag érzete nyUjthat. Bedgyazottsag és
tarsadalmi kohézié egymast feltételez6 jelenségek.

Neményi Judit,

a Pénziigykutaté Rt. tudomanyos fémunkatarsa

A gazdaségi kilatasok elbizonytalanodasanak kérdése semmiképp sem sziikithet6 le
a rovid tavon kezelendd, konjunkturalis vonatkozasokra, amelyek jelentdsége a gazda-
sagpolitikdk meghatarozasdban manapsag kétségteleniil eluralkodéban van. A 2001.
szeptemberi terrorista tamadasok kovetkezményei ugyanis rarakédtak a mar korabban
kirajzolddo, a gazdasagi ciklus visszafordulasat kivalté folyamatokra, s tovabb stillyesz-
tették a 2001-2002. évi novekedés varhaté mérséklédésére vonatkozo varakozasokat.
Mindez elhomalyositja a hosszabb tavl gazdasagi fejlédéssel kapcsolatos — az elmult
két évben ugyancsak feler6s6dott — bizonytalanségot, amely abbdl fakad, hogy az Euré-
pai Unionak (az EMU-nak) nem sikeriilt eddig el6érelépnie a novekedési potencial haté-
kony novelésében, s az USA-hoz mért fejlettségi kiilonbsége nem mérséklédott szamot-
tevéen. A magyar gazdasagi kilatasokat — az EU-val elért magas integraltsagi szint miatt
— alapvet6en befolyasoljak az eurdpai unios rovid és hosszabb tava gazdasagi perspekti-
vak, s az azokkal kapcsolatos névekvd bizonytalansag. Ugyanakkor azonban a magyar
gazdasag varhato teljesitménye koriili bizonytalansadg nagy részben annak is a fiiggvé-
nye, hogy a belsé gazdasagpolitika — transzparens elemzésre épitett hatasvizsgalatok
alapjan — mennyire képes és — az aktualpolitikai céljain felilemelkedve — mennyire
hajland6 az adekvat valaszokra egyrészt a révid tavd konjunkturalis, masrészt a hosz-
szabb tavu, a fejlett gazdasagokhoz valo felzarkozast illet kérdésekben.

A vilagban az elemzdék egyre szélesebb kore beszél valddi visszaesésrdl (recesszio-
rol), ami a novekedés szamottevé lassuldsa helyett akar éves szinten is kimutathatd, tdbb
negyedéven at tarté nemzetidssztermék-csokkenést jelenthet egyes régiokban vagy or-
szagokban. A vélemények legfeljebb a recesszido mélységét és idbtartamat illetden ki-
I6nb6znek. Az, hogy a gyors és mély, avagy az elh(z6dd, de mérsékeltebb visszaesést
joslo valtozatok kozil melyik kovetkezik be ténylegesen, nagymértékben a gazdasagpo-
litikai valaszok fiiggvénye, amelyek kozos jellemzdje az anticiklikus fiskalis és moneté-
ris politikai arzenal dsszehangolt bevetése. A fiskalis és monetaris lazitasnak varhatdan
persze nagyon kiilonb6z6 elegye valosul majd meg az USA-ban és az Eurdpai Unidban
(az EMU-ban), hisz az eltéré szerkezeti és fejlettségbeli adottsagok miatt mas az a poli-
tikakeverék, ami hatdsosan mérsékelheti és réviditheti a hanyatlast.

Az EMU-ban a nemzeti koltségvetések a Stabilitdsi és Novekedési Egyezmény
(SGP) eléirasainak szoritasaban nem vallalhatnak magukra jelentdsebb szerepet a visz-
szaesés kedvezotlen hatdsainak kezelésében, s lathatéan az ECB — az Eurdpai Monetaris
Unié kozponti bankja — is jobban hezital, mint a FED — az USA kdzponti bankja — min-
den kamatcsokkentésnél (az ECB 2001-ben 150 bazisponttal csokkentette az irdanyadd
kamatét, szemben a FED 450 bazispontos kamatcstkkentésével). Ennek az az oka, hogy
mig a FED hosszi, a hitelességét noveld multtal rendelkezik, az ECB most teremti meg
a hitelességet, nem konnyli nemzetko6zi koriilmények kozott, s még nem tdmaszkodhat
tapasztalatokra a radikalis kamatcsokkentés és az anticiklikus fiskalis politika lehetséges
kimeneteit illetéen, hisz a kozos valutadvezet alig harom éve jott 1étre.

A nemzetkdzi intézmények eldrejelzése folyamatosan lefelé modosult 2001 folya-
man, elsésorban a vilaggazdasag altalanos hanyatlasa és az USA és az EU szinkronizalt
Uzleti visszaesése kovetkeztében, ami gyakorlatilag elhomalyositja a szeptemberi terror-
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események erre ,,rarakodé” (bizonyos pontokon a leszallo ciklust erdsité, mas pontokon
éppen ellenkezbleg, ellene hatd) hatasat. Az EU Commission (2001 novemberében) 1,7
és 1,4 szazalékos novekedést jelez 2001-2002-re az EU-ra, ami valamivel magasabb,
mint az USA-ban véarhat6. Ugyanakkor 2003-ra e szerint az el6rejelzés szerint is (az
USA is erre szamit, 14sd: Greenspannek, a FED elndkének, beszédét) az USA vissza-
nyeri novekedési elényét. Az EU-gazdaség teljesitményét a belfoldi kereslet viszonylag
mérsékeltebb visszaesésére alapozzék, ami az addcsdkkentések hatasara magasabb ren-
delkezésre all6 jovedelem kovetkezménye lehet, ha nem romlik tovabb a fogyasztéi
bizalmi index. Ez az egyik kritikus pontja az elérejelzésnek. A beruhazasok mélyrepu-
Iésben vannak Eurépaban.

Az allamhaztartasi pozicié az eurdrégid szintjén és a tagorszagokban is romlast mu-
tat: az EC-becslés szerint az idén 1,1 sz&zalékos deficitbe fordul a 2000. évi 0,3 szazalé-
kos szufficit, és a romlas varhatéan 2002-ben is tovabb folytatddik (1,4 sz&zalékra be-
csiilik a jov6 évi hianyt). Ez azonban beliil van a SGP szabta 3 szazalékos hataron, és a
részletes vizsgalat szerint az allamhéztartsi pozicié romlasanak nagyobbik hanyada az
automatikus stabilizatorhatds mikodésébdl szarmazik, s csak kisebb részben a recesszi-
6s folyamatok megfekezéséhez kapcsol6dd diszkrecionélis Iépések kdvetkezmeénye. A
becslések szerint az automatikus stabilizatorhatas az EU-ban er6sebb, mint az USA-ban
(tehat 1 szazalékos GDP-mérséklddés nagyobb fiskalis pozicioromlassal jar), ami annyi
elényt jelent a mostani helyzetben, hogy az EU-ban kevesebb ,,extra” fiskalis 6sztonzés-
re lehet sziikség, mint az USA-ban a visszaesés megfékezésére.

Az egyes tagorszagok szintjén a kép arnyaltabb, mindeniitt van valamennyi allam-
haztartasi romlas, de szamos ,,felzark6z6” EU-orszag varhat6 allamhaztartasi egyenlege
2002-re is tobbletet mutat vagy kiegyensulyozott (Hollandia, Irorszag, Spanyolorszag,
Gorogorszag, Luxemburg, Svédorszag Dania, UK, Finnorszag). Az altalanos dekonjunk-
tlira nagyon eltérGen érinti a tagorszagokat: a gérog novekedés az elérejelzés szerint 4,1
és 3,5 szazalék lesz 2001, illetve 2002-ben, viszont a korabbi években legdinamikusab-
ban névekvd finn és ir gazdasag a varakozas szerint szinte zuhanorepiilést produkalhat
(2001-ben 0,5, illetve 6,5, 2002-ben pedig 1,7, illetve 3,3 szazalékos ndvekedéssel).
Mindez azt mutatja, hogy a fejlett gazdasagok szerkezeti és relacids jellemzgit6l fiiggo-
en elég kiilonbozoképpen vészelik majd at a ciklikus krizist.

Maga a gazdasagi recesszio definicioja sok vitat valt ki a nemzetkozi szakirodalom-
ban. Azt a gyakran alkalmazott hiivelykujjszabalyt, mely szerint recessziénak kell tekin-
teni, ha legalabb két egymast kovetd negyedévben csokken a gazdasag aktivitasa, egyre
tobben ,,finomitjak”. Egyrészt azzal, hogy az enyhe, tébb negyedéven keresztil tarto
visszaeséssel egyenértékili lehet, ha egy adott negyedévben nagymértékii visszaesést
lassan helyreall6 novekedés kovet, masrészt azzal — ami a felzark6zé gazdasagok eseté-
ben fontos —, hogy a magas novekedésii gazdasdgokban az is recesszios hatasu, ha a
GDP novekedése tartdsan a potencialis ndvekedési iitem alatt marad. Ez a magyar esetre
leforditva azt jelenti, hogy a vilagban fellép6 visszaesés hatasara a magyar gazdasagban
is recesszios jelenségek (a beruhdzasok cstkkenése, a munkanélkiiliség névekedése, a
miik6d6é téke bedramlasdnak megtorpandsa, a kiilfoldi tulajdonosok profitkivitelének
emelkedése stb.) bontakozhatnak ki, jollehet ez nem csdkkend, hanem ,,csupan” a 4,5-5
szazalékosra becsiilhetd potencialis ndvekedési litemnél joval alacsonyabb ndvekedéssel
jar.

Mindezt figyelembe véve nem megnyugtatéak a legfrissebb magyar adatok. Els6-
sorban a beruhazasok novekedésének jelentés mérséklodése, a vallalati szektor és a
feldolgoz6iparban varhatd 2001. évi effektiv csokkenés ad aggodalomra okot, kiilondsen
akkor, ha figyelembe vessziik, hogy 2000 elsé negyedévében még altalaban tiz szazalék
feletti vallalati beruhdzasi iitemekkel kalkulaltak az elérejelzések.
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A magyar gazdasdg kicsi, nyitott és liberalizalt a tékemozgéasokkal szemben. Mara
olyan foku az integraltsaga a vilaggal, elsésorban az EU-val, hogy nem fliggetlenitheti
magat a kiils6 kereslet visszaesésétdl. De relative teljesithet jol a valsagok kozepette is,
mint az bebizonyosodott az orosz valsagot kovetden. Az altalanos dekonjunkturara 1é-
teznek jotékony hatdsl gazdaségpolitikai valaszok, de azok csak az okok pontos feltara-
séra épitve hatdrozhatok meg. A kiils6 kereslet visszaesése az exportdroket sujtja koz-
vetleniil. Erre semmiképpen sem tekinthet6 hatasos valasznak, ha a valasztasok kozeled-
tével amagy is bbkeziibbé valo allam atgondolatlan osztogatassal prébalja elhitetni,
hogy a nemzetkdzi kornyezet kedvezétlen folyamatait ellensulyozza. Kiilsé keresleti
sokkot a bels6 kereslet felfuttatasaval ellensulyozni nagyon veszélyes jatékka valhat egy
eladdsodott, kis nyitott gazdasadgban. Nem véletlen, hogy az EU orszagainak nagy része
adocsokkentéssel és nem a kiadasok novelésével reagalt a romlé konjunktdrara. Egyéb-
ként is egy olyan orszégban, ahol a koltségvetési hiany a GDP 5 sz&zaléka korili (mint
ahogy az EU-konform statisztikak tiikrozik), nincs min lazitani. S6t, lehet, hogy a deficit
enyhe csokkenése is lazitast takar, mert mogotte jelentdsen nének az allamhaztartas
kamatkiadasokt6l megtisztitott nett6 kiadasai (az allamhéztartds gynevezett elsédleges
egyenlege, amely 1995-t61 folyamatosan tébbletet mutatott, (jbol deficitessé valik).

Kitekintve a mai konjunkturalis mélypontrél, szamos tényezé a kozéptavon fenn-
tarthatd novekedés mértékét illetden tamaszt kételyeket. A lassulas 2000 eleje ota fo-
lyamatos, és sajnos az elmaradd beruhazéasok ,htzzak”. A tOkebearamlas Osszetétele
sem kedvez a novekedési potencial ndvelésének. A koltségvetési transzferek és a nem
exportképes kapacitasokra iranyulé kiadasok nagy része csak importot és fogyasztést
general. A Széchenyi-tervhez kapcsolodoé fejlesztések egyeldre csak a kedvezményezet-
tek jolétének novelését latszanak szolgalni, s nem az orszag gazdagodasat. Az infra-
strukturalis allami beruhdzasok az elmult években az igéret szintjén rekedtek meg, rend-
re nem tudtak ,.kimeriteni” az erre szant keretet, pedig ezek attételesen legalabb a joveé-
beni gazdasagi teljesit6képesség ndvekedését szolgaltdk volna. Az effajta allami kolte-
kezés helyett olyan bizalomerdsitd és szabalyozasi 1épésekre lenne sziikség, amelyek
legalabbis fenntartjak, jobb esetben névelik az export- és beruhazasorientalt vallalkoza-
sok versenyképességét. A hattérfolyamatokat is figyelembe véve, az sem ad igazan meg-
nyugvasra okot, hogy a folyo¢ fizetési mérleg hianya 2001-ben nagyon kedvezéen alakul.
Az alacsony import a beruhazasok és az exportndvekedés visszaesésének a kdvetkezme-
nye, de ami ennél is kedvez6tlenebb, az az, hogy néhéany fejlemény a folyamatok folyta-
todasat vetiti elore.

Bels6 ,,sokként” érte a magyar gazdasag kiilfolddel versenyz6 szektorat 2001. mé-
sodik negyedévében a flexibilis arfolyamrendszerre valo attérés, s az azt koveté moneta-
ris szigoritas: az arfolyam jelentés mértékii realfelértékelédése és a realkamatok nOve-
kedése. A redleffektiv arfolyamindexek nem csupan a fogyasztoi arak alapjan mutatnak
az egyensulyinak tekintheté mértéki felértékelodést meghaladd mértékii felértékelddést
(5-6 szazalék), hanem ami ennél 1ényegesebb, a fajlagos munkaerdkoltség alapi mutatd
is felértékelodott, mutatvan, hogy itt valdjaban a versenyképesség romlasa is valdszini-
sithetd. Igaz, hogy az igazan jol teljesitd vallalkozasok ezt a — varakozdsok szerint egy-
szerinek tekinthetd — sokkot valosziniileg kezelni tudjak, de nem szerencsés egybeesés,
hogy a belfoldi gazdasagpolitikai valtozas épp egy olyan fejlddési szakaszban kovetke-
zett be, amikor a kiilgazdasagi kilatasok a szokasos ciklikus valtozasok alapjan vartnal
joval kedvezétlenebbek. Az exportszektort sujtd kettds (kiilfoldi és belfoldi eredetit)
negativ hatast nemhogy nem orvosoljak a fentebb részletezett koltségvetési tdbbletki-
adasok, hanem még utat is nyithatnak — a késébbiekben kiigazitast igényl6 — killgazda-
sagi és inflacios kockazatoknak.
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A bizonytalansag a jovot illetden a szokdsosndl nagyobb, hiszen az 1j monetaris re-
zsimben valtozik a monetaris transzmisszid, nem feltételezhetd a gazdasag reakcidpara-
métereinek valtozatlansaga a kamat- és arfolyamvaltozasokra. Ami eddig latszik, abbdl
még nem lehet kovetkeztetni a jovore. A 2001. masodik felében Gjra egy szamjegyiivé
csokkent és minden korabbinal alacsonyabb fogyasztdi inflacié elsGsorban az élelmi-
szerarak €s az lizemanyagarak vartnal kedvezébb alakuldsdnak és nem a majus ota be-
kovetkezett forintfelértékel6dés begytirtizésének a kdvetkezménye. A nagyobb arfo-
lyam-volatilitds miatt varhatd, hogy az importarak csokkenése csak a meghirdetett arfo-
lyamcél hitelessé valasanak filiggvényében, nagyobb késéssel kovetkezik be. Ez viszont
koltségoldalrol visszafoghatja a szolgaltatasarak — az elmult években mindvégig magas
— ndvekedésének lassuldsat, mikdzben a magas fogyasztasndvekedés miatt a belfoldi
kereslet sem allit korlatot e szektorban az arndvekedési torekvéseknek. Mindez a mun-
kaer6koltségek alakulasatol fiiggden hozzajarulhat ahhoz, hogy az exportszektor profi-
tabilitdsanak a romlasa hosszabb tavon is, a kiilgazdasagi recesszi6 elmultat kbvetden is
visszafoghatja az exportképes beruhazasok boviilését. Ebb6l a szempontbdl a minimél-
bér emelésébdl kovetkezd nyomas sem kedvezd, bar a munkaerdpiac fesziiltségeit mér-
sékelhetik a dekonjunktdrabdl adédé hatasok.

Az iizleti ciklus leszallo agaba érkezé kiilgazdasagi kornyezet mindig nagy bizony-
talansagot jelent egy kis, nyitott és liberalizlt orsz4g szaméra, mint Magyarorszag. Az
Eurépai Unié azonban maga is ,,felzarkozasi” problémékkal kiiszkddik. Az E(M)U
Iétrehozaséat annak idején épp a kdzos piac és a monetaris unid nyljtotta — a névekedési
potencial erésitésével, valamint az USA és az EU kozotti fejlettségi rés mérséklésével
kecsegtetd — lehetdségek motivaltak. Hosszabb tdvon nagyon meghatarozo, hogy hogyan
alakul majd a két gazdasagi nagyhatalom kozotti verseny, s hogy az unidn bellili valto-
zasokhoz hogyan tud majd a magyar gazdasag alkalmazkodni. Ennek feltétele, hogy a
magyar gazdasagpolitika kelléen vonzo, de a versenyt erdsito feltételeket és biztonsagot
nyUjtson a vallalkozasoknak.

Annyi bizonyos, hogy ma Magyarorszagon a beruhazasok visszaesését és a lassulast
nem profitabilitasi gondokkal, hanem elsGsorban a kedvezétlen konjunkturalis viszonyok-
kal magyarazhatjuk. Megjegyzendd azonban, hogy a pénziigyi befektetéseire koncentralo
vallalati szektor, még ha szépen gazdagodik is, nem éppen az EU-hoz valo felzarkozast és
az ahhoz szlikséges tartésan magas novekedés kibontakozasat szolgalja. Az sem lenne
szerencsés, ha a befektetések a jovOben nagyobb részt a kdrnyez6 orszagokban landolnd-
nak. A monetaris megszoritas—fiskalis lazitas keveréke pedig hosszabb tdvon semmiképp
sem szolgélhatja hatékonyan a tartds egyensulyi palya jov6beni folytatodasat.

Osszegezve, a magyar gazdasag kilatdsaival kapcsolatos bizonytalansig ma sokrétii.
Kiilgazdasagi és bel-, valamint gazdaséagpolitikai, konjunkturdlis és fundamentalis ténye-
z0kbol fakadod, s mindebbdl kovetkezéen rovid és hosszabb tavra vonatkozoan kiilonbdzo
sulyu kockazatokbol ,keverddik ki”. Kiilgazdasagi, amennyiben nem lathatjuk elére, hogy
hogyan reagél, reagal-e az EU gazdasaga az anticiklikus politikakra, hisz még az sem lat-
szik vilagosan, hogy az USA-val folyo fiskalis és monetaris ,,lazitasi” versenyben az unio
meddig merészkedik az arstabilitds béklyoi és a hitelesség megszerzésének szoritasaban.
Igy a leszallo konjunktura tobb tényezd fiiggvényében — tobbé vagy kevésbé — atmenetileg
mindenképpen kedvezdtlen hatasu lesz a magyar ndvekedésre. Valojaban azonban ennél a
rovid tava, ciklikus jellegii bizonytalansagnal van egy stlyosabb, az orszag hosszi tava
novekedési potencialjat meghatarozo bizonytalansagi tényezo is. Nevezetesen az, hogy
sikeriil-e megodriznie Magyarorszagnak a vezetd vonzerejét a régidban, s a rovid tava,
dekonjunkturalis krizis ,leple alatt” megteremteni a kedvez6bb id6k elérkeztekor hatéko-
nyan alkalmazhat6 felzarkozasi stratégia alapjait. E stratégia eleme a tSkevonzo-képesség
megdrzése mindenekeldtt, ami szamos teljesitményi mutatd €s szabalyozasi feltétel fiigg-
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vénye. Az E(M)U-tagsag kozeledése — az azzal egyiitt jaré harmonizacio és névekvé jog-
biztonsag — 6nmagaban is vonz4 lehet, de legalabb annyira fontos a versenyképesség meg-
Orzését és novelését kozéppontba allité gazdasagpolitika, amely a fiskalis, monetaris és
strukturdlis politikak dsszehangolasan alapul.

Paldcz Eva,

a Magyar Kereskedelmi és Ipari Kamara Gazdasag-
és Vallalkozaselemzési Kht. iigyvezetd igazgatdja

A magyar gazdasagot az 1999. évi kiemelkedd teljesitmény utan az elmilt két évben
negyedévrdl negyedévre csokkend ndvekedési litem jellemezte. A tavalyi utolsé negyed-
évi GDP-adatot ugyan még nem ismerjik, de a részadatok — elsGsorban a stagnald ipari
termelés — alapjan feltételezhetd, hogy a negyedik negyedévi iitem alacsonyabb lesz,
mint a harmadik negyedévi (3,7 szazalék). Ennek kovetkeztében a GDP ndvekedése
2001-ben feltehetoleg alig fogja meghaladni a 3,5 szazalékot, sot akar alatta is maradhat
valamivel. Mivel az iitem lassulasa jelent6s mértékben a kiilpiaci konjunkturalis lehtilés
kovetkezménye, s e tényezoben az idei év elsd felében még nem varhatd szamottevd
javulas, elérejelzésiink szerint a magyar gazdasag lassuldé ndvekedése 2002 elso felében
is folytatodni fog.

A Magyar Kereskedelmi és Ipari Kamara Gazdasag- és Vallalkozaselemzési Kht.-ja
(MKIK-GVI) tavaly év végi konjunkturafelmérésében a vallalatok igen borulatéan nyi-
latkoztak a kdvetkezd 6 honapra szo16 kilatasaikrol. Az MKIK vallalati tesztje igen nagy
mintan, tébb mint 1500 vallalat valaszan alapul, s a minta nem csak agazat, vallalati mé-
ret és a kilfoldi tulajdonhanyad szerinti reprezentativ, hanem regionalis lefedettséget is
biztosit, aminek kdvetkeztében a valaszok — figyelembe véve az ilyen tipust tesztek ész-
szes korlatjat — megalapozott és arnyalt kdvetkeztetések levonasara alkalmas.

Tavaly év végén a felmérésben részt vevd vallalatok romld tizleti kilatasokat, csok-
kend megrendeléseket és mérséklodd kapacitaskihasznaltsagot jeleztek. A felmérésbol
egyértelmiien kirajzolodott, hogy elsésorban a nagyvallalatok helyzete romlott, azon be-
lil is foként az exportra termel6 iparvallalatoké. Korabban mindig e vallalati szegmens
volt a leginkabb elégedett Gzleti helyzetével és kilatasaival, a mult év végére azonban
éppen 6k valtak kifejezetten pesszimistakka, ami Gsszhangban van a makrogazdasagi
szémokkal.

Az elemzok szerint az év masodik felére f6 felvevopiacainkon, az Europai Unio or-
szagaiban mar megkezdddhet a gazdasagi élénkiilés, s ez az importra erésen rautalt
magyar gazdasagra is jelent6s huzoer6t fog gyakorolni. Hogy mekkorat, azt még nem
tudhatjuk, hiszen ekkor fog majd kidertilni, hogy a magyar ndvekedés lassulasaban a
kétségteleniil jelentds szerepet jatszo kedvezdtlen kiilsé tényezok mellett mekkora része
volt/van a bels6 — els6sorban szerkezeti — probléméaknak.

Melyek azok a fontosabb fesziltségpontok, amelyek a ndvekedést — révid, illetve
kdzéptavon — korlatozzak?

1. A magyar gazdasagban az elmult évtizedben egyfajta reindusztrializacié ment
végbe. A gazdasagi ndvekedés hizoereje Magyarorszagon az elmult években kizérolag a
feldolgozoipar volt, ezen belill is a feldolgozoipari export. A tdbbi dgazat, az épitdipar
és a szolgaltatd szektor ndvekedése ettdl messze elmaradt, az ipari termelés tehat nagyon
csekély hizoerdt gyakorolt a szolgaltatisok boviilésére. A gazdasagi novekedés és az
ipari termelés lelassulasa kozotti szoros dsszefiiggés egyértelmtien kimutathatd: az ipari
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termelés ndvekedésének folyamatos csokkenése vezetett a GDP ndvekedésének lassula-
sahoz, mivel a szolgaltatd agazatok egyaltalan nem tudtdk kompenzalni az ipar csokkend
dinamizmusanak kedvez6tlen hatasait.

2. A novekedést a regionélis fesziiltségek kiélez6dése kisérte. Mikézben a dunantdli
régiok gazdasaga az elmult 6 évben évente atlagosan 6-7 szazalékkal névekedett, addig
a dél-dunantuli, dél-alfoldi régioké gyakorlatilag stagnalt, s az észak-alfoldi ré-
gioé is alig novekedett. Ma gyakorlatilag K6zép-Magyarorszagra és a két dunantdli ré-
giora koncentralddik a gazdasagi teljesitmény kétharmada, s a masik négy régiora mind-
Ossze egyharmad jut. A gyors gazdasagi novekedés kifulladasa a k6zép-dunantuli régio-
ban mar megkezd6dott, ami természetesen Osszefiigg a feldolgozdipari export el6zd
pontban emlitett lelassulasaval, hiszen ebben a régiéban koncentraldédtak az exportra
termelé multinacionalis vallalatok beruhazasai. A novekedés dinamizmusa ezért nagy-
ban mulik azon, hogy mennyiben sikerul beinditani a ndvekedést a gazdasagi boombol
eddig kimaradt kelet-északi orszagrészekben.

3. A kis- es kozépvéllalatok a gazdasagi névekedésben eddig alig, illetve praktiku-
san egyéltalan nem részeslltek. Részesedésik a GDP termelésében csdkkent az elmult
években. A GDP noévekvé részét (2000-ben 63,4 szazalékat) tovabbra is a kisszamu
(kevesebb mint mésfél ezer) nagyvallalat allitja el. A kis- és kdzépvallalatoknak sem a
nagyokhoz vald beszallitoként, sem 6nallo értékesitbként nem sikeriilt igazan megvetni-
ik a labukat. A szinte kizarolag a nagy feldolgozoipari vallalatok exportjara épiilé gaz-
daség pedig mindig is rendkivil sériilékeny marad.

A gazdasagpolitika lehetséges eszkdzei

El6szor is érdemes leszogezni, hogy a jelenlegi helyzetben gazdasagélénkitd prog-
ramokra nincsen szilkség. Ha a magyar gazdasag tartésan 3-4 szazalékkal tud bdviilni,
az is igen tiszteletreméltd, és nemzetkozi dsszefliggésben sem lebecsiilendd teljesitmény.
Az elmdilt évben ugyan sok kelet-eurépai orszagnak sikertlt ennél magasabb Utemet
elérni, ez azonban tobbnyire a megeldzd éveket jellemzd nagy visszaesés (az alacsony
bazis) kovetkezménye. Kétségtelen, hogy a gyors felzark6zas érdekében célszerii lenne
ennél magasabb névekedést produkalni, mindazonaltal ez a ndvekedési palya sem igé-
nyel kdzvetlen — és rendkivil kockazatos — beavatkozast a gazdasagi folyamatokba.

Az allamnak alapvet6en kétféle eszkdze van a kivanatos gazdasagpolitikai célok el-
érésére: a monetaris és a fiskalis politikai eszkdztar, azaz az arfolyamok és kamatok,
valamint a koéltségvetési bevételek (adok) és kiadasok (&llami beruhazésok, tamogata-
sok) alakitasa. Az utébbiba beletartoznak azok az allami beruhdzésok, amelyek az &lta-
lanos gazdasagi kornyezet (elsdsorban az infrastruktira) fejlesztésére iranyulnak, illetve
azok az &llami tdmogatasok, amelyek bizonyos szempontok (4gazatok, régiok, vallalati
méret sth.) szerinti vallalatcsoportok tevékenységét segitik.

Ami az allami infrastrukturalis beruhdzésokat illeti, e téren tovabbra is 6riasi a lema-
radas a kivanatoshoz képest, elsésorban az autopalya-épitésben. Ahhoz ugyanis, hogy a
lemaradd déli régiok leszakadasat meg lehessen akadalyozni, minél hamarabb be kellene
kapcsolni 6ket az autopalya-halozatba, aminek ma még a jelei sem kdrvonalaz6dnak. Sza-
mos — belféldi és kilféldi — potencialis beruhazd egyontetli véleménye szerint ugyanis a
dél-alféldi és a dél-dunéantdli régidban addig nem varhaté szamottev$ gazdasagi fejlodés
megindulasa, amig legalabb a megyeszékhely nem érhet6 el autopalyan.

A véllalati tamogatasokban is elsGsorban a regionalis, illetve a véllalati méret szerinti
szempontokat kellene érvényesiteni ahhoz, hogy kdzéptavon egy fenntarthatd, stabil ndve-
kedest lehessen elérni. A jelenlegi tdmogatasoknak ugyanis — 6sszegliket tekintve — csak
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igen kicsiny hanyada jut a kis- és kdzépvallalatoknak, s a regionalis szempontok is a kiva-
natosnal joval kevéshé érvényesiilnek a timogatasok megitélésében.

Mindazonaltal, a modern gazdasagokban, amelyekben az allami kdzpontositas mérté-
kének a visszaszoritdsa a cél, az allam beavatkozasa az allami kiadasok (beruhazésok,
tdmogatéasok) ndvelésén keresztiil csak csekély mértékben alkalmas a gazdasagi névekedés
kozvetlen ndvelésére. Az &llami szerepvéllalas altaldnos visszaszorulasa kovetkeztében
(nem beszélve a maastrichti kritériumok szigor kdvetelményeir6l) a keynesi paradigma
ma mar csekély hatasfokkal miikodik. Az allami kiaddsok elsdsorban a kedvezdbb gazda-
s&gi kornyezet (példaul autdpalya-épités) megteremtésére, illetve bizonyos allami priorité-
sok érvényesitésére alkalmasak. J6I megvalasztott prioritasok természetesen birnak bizo-
nyos multiplikétor hatassal (ilyen példaul a lakésépités tAmogatésa), ezek azonban nem
pétolhatjak a versenyszféra dinamizmusat. A lakasépitési program kedvez6 hatasa példaul
mar jelentkezik az épitbipar teljesitményében, de semmilyen hatdsa nem latszik az ipar
belfoldi megrendeléseiben és értékesitésében.

A gazdasagpolitikai célok elérésére elsésorban a klasszikus eszkozok, azaz a pénz-
Ugypolitika és az adopolitika eszkozei allnak rendelkezeésre.

Arfolyam-politika

A majusi dontés a savszélesitésrdl radikalis szakitast jelentett a korabbi arfolyam-
politikdval. A korabbi lassu leértékeld politikat hirtelen felértékelodés valtotta fel.
Ez varhato volt, hiszen a szlikebb sav idején is az arfolyam folyamatosan az erds szélen
tartozkodott, s a sivszélesitést kovetden mintegy kiszabadult ebb6l a béklyobol. A forint
arfolyamanak erésodésére szamitott a monetaris politika is, hiszen erre alapozta az inf-
laciot mérsékld hatast.

A forint tavaly év vége oOta ismét 10 szazalékos felértékelddése a nettd exportald
vallalatok jelent8s részének a jovedelmét felemészti. Az MKIK-GVI janiusi (t6bb mint
500 exportald vallalatra kiterjedd) vallalati felmérése szerint az export koriilbeliil egy-
harmada veszélyeztetettnek tekinthetd, amennyiben a forint 10 szazaléknal nagyobb
felértékel6dése hosszabb tavon fennmarad. Veszélyeztetettnek azt az exportot tekintet-
tiik, amely esetében az export jovedelmezbsége 10 szazalék alatti, a cég nettd exportdr, s
értékesitésének legalabb felét exportalja.

Az export jovedelmezdségének tobb mint 10 szazalékos csokkenése tobbféle kovet-
kezménnyel jarhat. Nem csak arrél van szd, hogy a leginkabb érintett agazatok, tevé-
kenységek megszlinhetnek (példaul a bérmunka), sulyos foglalkoztatsi kovetkezménye-
ket vonva maguk utin, hanem arrél, hogy a vallalatok a jovedelmez6éség csokkenésére a
beruhazasok, fejlesztések elhalasztasaval, elhagyasaval reagalnak. A jelenlegi alacsony
beruhazasi rata mellett ez erésen korlatozza a GDP-ndvekedés lehetséges litemét, valo-
sziniileg nagyobb mértékben, mint amennyire a tdimogatasok 6sztonzik a ndvekedést.

Minden érv amellett sz6l, hogy a forintnak az EU-csatlakozasig (s6t, még azt kdve-
tden is) fel kell értékelddnie. Ebbe az iranyba mutat a termelékenység emelkedése, a
kereskedhet6 javak relativ arainak csokkenése, ami az arfolyam és a vasarloers-paritas
kozotti rés sziikiilésével fog jarni. A tilsdgosan gyors felértékelédés esetén azonban
fennall a veszélye annak, hogy egyébként jo iizleti lehetdségekkel bird vallalatok is
cs6dbe mennek, mivel nincs megfelel idejiik a keményebb jovedelmezdségi viszo-
nyokhoz valé felkésziilésre.

Olyan felértékeld politikara lenne tehat sziikség, amely lehetdvé teszi az exportalok
fokozatos alkalmazkoddasat is. Ez természetesen nem a szlk savhoz vald visszatérést,
hanem jegybanki beavatkozassal a tal gyors felértékelodés megakadalyozasat jelenti
(savon beldl intervenciét).
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Egy mérsékeltebb felértékeld politika az inflacié lelassulasanak folyamatat még nem
veszélyeztetné. Egyébként is, érdemes figyelembe venni, hogy a tavalyi masodik félévi
igen kedvezO arindexek csak részben tudhatok be az arfolyamvaltozas hatasanak. Az
alacsony arindex els6sorban az élelmiszerar-ciklus lefelé indulédsaval (mint legutébb
1998 kozepétdl 1999 kozepéig), s ezzel egyidejiileg a vilagpiaci nyersanyagarak csok-
kenésével magyardzhato, s csak harmadsorban az &rfolyam hatasaval. Az élelmiszerek és
a nyersanyagok a fogyasztoi kosar majdnem felét képviselik, az importarak csokkenésé-
ben legjobban érintett miiszaki és ruhazkodasi cikkek viszont mindossze 14 szazalékos
sullyal szerepelnek a kosarban. Természetesen a forintban kifejezett importarak mérsék-
16dése valamennyi agazat inputaraiban €rezteti a hatasat, nem csak a kozvetlentil érintett
agazatokban, mindenesetre az arfolyamhatas értékelésekor az &rindexet befolyasol6 két
masik tényez6 hatasat nem szabad figyelmen kiviil hagyni.

Mindent egybevetve, ez évre — az eddigi tendenciékat és a ciklikus determinéciokat
is figyelembe véve — redlis az 5,5-6 szazalék kdzotti atlagos aremelkedeés, s a decemberi
arindex 5 szézalék ala cstkkenését sem lehet kizarni.

Az arfolyamnak a savkozépt6l 10 szazalék koril tartasa (némi ingadozasokkal) tehat
nem veszélyeztetné az inflacios célt, mikdzben tekintettel lenne az exportalok alkalmaz-
kodasanak id6igényére.

Adopolitika

2002 immaron a harmadik év, amelyben a ténylegesnél l1ényegesen alacsonyabb inf-
lacios eldrejelzésre épiilé koltségvetésben a bevételek jelentdsen meghaladjak a terve-
zettet. 2002-ben, a kétéves koltségvetés miatt az inflacios hatds mellett a bazishatés is
érvenyesil, mivel a bevételek mar 2001-ben is meghaladtdk a tervezettet (az eredeti
tervekhez képest 240, a novemberben felemelt tervszdmokhoz viszonyitva 60 milliard
forinttal), amire a kovetkezd évi adatok épiilnek. Mivel a 2001. évi LXXV. térvény csak
a 2001. évi szdmokat mddositotta, a 2002. évieket nem, az a kiilénds helyzet alakult ki,
hogy a kétéves koltségvetési torvény elbiranyzatai 2002-re alacsonyabbak, mint a 2001-
ben regisztralt tényadatok.

A Kkoltségvetési tobbletbevételek ritkdn ad6do lehetdséget teremtettek volna egy
részleges adoreform megvalésitasahoz, a rendkivill magas afakulcsok csokkentéséhez.
Magyarorszagon kiviill minddssze két orszag van a vilagon (Dania és Svédorszag), ahol
ilyen magasak az afakulcsok. Noha e téren EU-szabalyozas még nincsen, a magyar ado-
politikdnak el6bb-utobb alkalmazkodnia kell az alacsonyabb kulcsokhoz, mivel ellenke-
z6 esetben a magyar termel6k versenyhatranyba keriilnek a szomszédos orszagok terme-
16ivel szemben.

Az MKIK-GVI tanulmanya a tavalyi év kdzepén azt mutatta be, hogy a forgalmi
adok 25 szazalékrol 22, illetve 12 szazalékrdl 8 szazalékra vald csokkentése szamottevo
potlolagos impulzust adna az inflacié mérséklédésének. A tobbletbevételek egyes kiva-
lasztott lakossagi csoportoknak juttatasaval szemben az afakulcs csokkentése minden
fogyaszté szdmara megtakaritast jelent, minden haztartas jovedelmének a vasarlderejét
noveli. Ez 6sztbndzné a fogyasztast is, de nem vezetne a kereslet olyan mértékli emelke-
déséhez, amely semmissé tenné a masik oldalon jelentkezé inflaciocsdkkentd hatast. S
mivel a kedvezményes addkulcs ebben a tervezetben nagyobb mértékben (4 szazalékkal)
csokken, mint a sztenderd kulcs, az intézkedés kilondsen jotékony hatassal lehetne az
alacsonyabb jovedelmi rétegek szamara.

Megitélésiink szerint tehat az afakulcsok csokkentése egyszerre tobb iranyban fejte-
ne ki jotékony hatast: mérsékelné az inflaciot, kismértékben névelné a fogyasztéi keres-
letet, a termelék belfoldi értékesitési lehetdségeit. Mindennek a koltségvetési kihatasa
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szadmitasaink szerint legfeljebb 250-280 milliard forintos bevételkiesés lenne (az afa-
kulcsok 3, illetve 4 szazalékos csokkentése esetén). Ez ebben az évben kdnnyedén telje-
sithetd lett volna a tobblettételekbdl, de megfeleld elérelatassal a jové évi koltségvetés-
be is beilleszthetd.

Raba Andras,

a KOPINT-DATORG Rt. kutat6ja

A magyar gazdasag eddig viszonylag jol allta a 2000/2001. évi vilaggazdasagi visz-
szaesés hullamverését. Ez annak kdszonhetd, hogy az elmilt egy-mésfél évtized soran
orszagunk mélyrehatd tarsadalmi atalakuldson ment keresztill, és a magyar gazdasag —
tuljutva a ,teremtd rombolas” fazisan — jelentds lépéseket tett a modernizacio felé.
Az 1990-es évtized kozepén sikeriilt az elburjanzott inflaciot és a veszélyes mértékii
eladosodast valamelyest mérsékelni. A magyar nemzetgazdasag 1996 o6ta jelentds nove-
kedési teljesitményt ér el, és a betelepiilt, jorészt kedvezd dsszetétell kiilfoldi mikddo
t6ke kozremiikodésével tobbé-kevéshé idomult a kilfdldi piac versenyviszonyaihoz. Az
eurdpai integracionak piaci értelemben résztvevoivé valtunk, kozelediink a szervezeti
csatlakozashoz. Ez az alapjaiban nagy valtozas egyiitt jart a politikai és szellemi fel-
épitményben idonként stiris6d6 konfliktusokkal. Tovabbra is szamottevé a nyugati
fejlett tArsadalmaktol val6é elmaradasunk a termelékenység, az intézmények és nem utol-
sosorban az életviszonyok szamos vonatkozasaban.

A ,,hogyan tovabb” dontési valtozatainak kimunkalasahoz a nemzetkdzi és hazai ta-
pasztalatok tarhazabol kiemelnék mérlegelésre néhany tényezot.

a) A vilaggazdasag valtozékonyabba valasa, valamint a kiilsé kornyezettdl vald fo-
kozdédo fliggés kovetkeztében vildgszerte felértékelddott az egyes nemzetgazdasagok
szamara ,,immunrendszerik” erdsitésének kdvetelménye. Hangsulyt kapott — f6ként az
1990-es évek eleje 6ta — az inflacié megfékezése, elszabadulasanak megakadalyozasa.
,Kotelezé” kovetelménnyé valik az dllamhéztartas viszonylagos egyensulya, hidnyanak
leszoritdsa, és — elsdsorban nagy adossagallomany esetén — jelentékeny elsédleges
szufficit elérése. Altalanos a torekvés a kiilfldi addssag allomanyanak leépitésére.
Az inflacio megfékezése és a koltségvetési deficit mérséklése megnyitja az utat a pénz,
a hitel aranak és ezzel a beruhdzasok kéltségének ,elfogadhatéd” szinten tartadsahoz.
Mindez egyuttvéve — kiegyensulyozott, sz¢éls6séges kilengésekt6l mentes bel- és kiilpoli-
tikat feltételezve — teremthet tartalékot, véds kozeget a nem kiszamithato kiilsé megraz-
kddtatasokkal szemben, azok kéros hatasainak enyhitéséhez. Ez az irdnyzat érvényesill
talnyomorészt a fejlett orszagokban. A jelenleg recesszi6ban vagy recesszidkozeli alla-
potban 1évé nyugat-eurépai orszagok és Eszak-Amerika a fenti értelemben véve vi-
szonylag szilard makrodkonomiai hattérrel s ennek megfelel6 gazdasagpolitikai mozgas-
térrel rendelkeznek, amit nagymértékben ki is hasznalnak (kamatcsékkentés, ad6csok-
kentés, koltségvetési tdmogatas), s ezért esélylik van arra, hogy gazdasaguk 2002 folya-
man ismét a konjunkturalis élénkdilés fazisaba jusson.

b) Nyugat-Eurdpa szdmos orszagaban évtizedek éta hosszi tavu gazdasag- és tar-
sadalomfejlesztési programok alakultak ki, fejlédnek, menetkézben sziikség szerint
maddosulnak és keriilnek végrehajtasra. Ezek az &llami, 6ssztarsadalmi programok elsgd-
legesen nem a gazdasagi novekedés erdltetésére épilnek, hanem a makrogazdasag
egyensulyi viszonyainak elérését, stabilitasat célozzak. Tovabba nagy alrendszerek, mint
az addzés, a tarsadalombiztositas, a szocidlpolitika, az infrastruktara fejlédésének kere-
teit és szabalyait jelolik ki. Ezzel alapozzak meg a piaci lehetdségek kihasznalasat, amit
a magangazdasag realizal. Lényeges megerdsitést kapott ez a folyamat az Eurdpai Unid
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konvergenciakritériumainak elfogadaséaval, a Stabilitasi és Novekedési Egyezménnyel, a
Strukturalis és Kohézios Alapok miikodtetésével. Mindezek hatdsa végsé soron a stabili-
tas terén elért jelentékeny eredményekben 6ltétt testet. Ez a hosszU tavi tervezésen ala-
puld és az EU altal részben ,kikényszeritett” és egyuttal tAmogatott fejlédés az 1981-
ben, illetve 1986-ban csatlakozott dél-eurépai orszagokban lényegesen hozzajarult a
felzarko6zési folyamat elérehaladésdhoz.

¢) A mi viszonyaink kozoétt eddig nem jott létre a hossz( tdvl gazdasagi és tarsa-
dalmi fejlesztés tervszerli, tarsadalmi konszenzussal alatamasztott koncepcidja. Azt
kovetden, hogy nem kis eréfeszitéssel és aldozatok aran (ilyen példaul a gyorsan felfutd
tdmeges munkanélkiliség) létrejottek a piacgazdasag jogi és intézményi alapfeltételei,
nem alakult még ki komplex fejlesztési stratégia. Legfeljebb fontos részteriletek re-
formkisérletei kezdddtek el atiitd siker vagy folytatds nélkiil. A négyéves valasztasi
ciklusok, a folyamatossdg helyett a megszakitottsdg, a kiélezett partharcok, a kdzélet
napjainkban tapasztalhaté elsekélyesedése és eldurvuldsa eddig utjat allta egy atfogd
koncepcid kimunkaldsanak. Ilyen korilmények kozott a tarsadalom fejlédését hosszi
tavon érinté kérdésekben is gyakran sziiletnek ad hoc dontések, mikézben tobbnyire
hianyoznak a kdvetkezményeket, az dsszefiiggéseket feltaro, a civil szféra bevonésaval
késziil6, alapozo elemzések.

d) Kozismert, hogy az Eurdpai Unid atlagos fejlettségi szintjéhez torténd felzarko-
zas — mint tavlati cél — hosszu id6tavban kettds dinamikat kovetel meg a magyar gazda-
s&gtol. Egyrészt a GDP gyorsabban novekedjék az EU-ban elért és prognosztizalt item-
nél. Masrészt az egyensulyi mutaték — arszinvonal-alakulas, fiskalis mérlegek — minél
hamarabb kozelitsék az EU-ban elért szintet vagy aranyt. Ez a torekvés kézenfekvd.
A kérdés az, hogyan egyeztethetd dssze az inflacio és az allamhéaztartasi hiany tartos
leszoritasa azzal a kivanalommal, hogy elegendd hazai és kilfoldi eredetii forras alljon
folyamatosan rendelkezésre a ,fejlesztési deficitek” — elmaradott régiok, materialis és
human infrastruktira, mez6gazdasag, kornyezetvédelem, tarsadalombiztositas, szocial-
politika — mérséklésére és a hianyok potlasara. Az allam részérdl nyilvanvaléan komp-
lex tervezési, egyeztetési, cselekvési politikai programra van szikség. Ez magaban fog-
lalna egyebek mellett a fiskalis és a monetaris politika harmonizacidjat, a jovedelempoli-
tika alakitasat, befolyasolasat és nem utolsdsorban a célok és eszkdzok prioritdsanak
megallapitasat. Tehat igen sokféle igény, érdek, eszkdz Osszeegyeztetésérdl van szo.
Beleértendd ebbe az a kovetelmény, hogy a gazdasagi novekedésnek a beruhazasok és
az export dinamizalasan kell alapulnia, ha fejlettségbeli elmaradasunk mérséklését tart-
juk szem el6tt. Mindekdzben lehetséges, de nincs biztositék arra, hogy orszagunk a
kiilfoldi toke preferaltjainak egyike lesz

Ilyen koriilmények kozott mindenképpen indokolt a folyd gazdalkodast érint don-
téseket Osszhangba hozni a kdzép- vagy hossz(l tavl stratégia kovetelményeivel. Itt
roviden csupan a koltségvetési politika egyes kérddjeleire utalunk. Az allamhaztartas
bevételi oldala, Iényegében az adobevételek, jelenleg a GDP mintegy 38 szazalékat
teszik ki, az Eurdpai Unid 41-42 szazalék korili atlagaval szemben. Ez a mutatdészam a
tarsadalom ,,addterhelése” szempontjabol viszonylag kedvezének tiinik, de csak az adok
szerkezetével és a koltségvetési kiadasok hovaforditasaval Gsszefiiggésben értékelhetd.
Az orszagos adoészint atlagat lefelé hizzak (,,szépitik™) azok a nemzetkdzi 6sszehasonli-
tasban is jelentds adokedvezmények, amelyeket a betelepiilt multinacionalis vallalatok
élveznek. Az EU-csatlakozasi targyalasok napirendjén szerepel e kedvezmények fenn-
tarthatosaganak problémaja. Ez sszefiigg a kiilfoldi tdke vonzasaért folyo éles nemzet-
kozi versennyel. Az Eurdpai Uni6 az EU-n belili adékulcsok harmonizalasara torekszik,
és nyomast gyakorol a tagallamokra és a tagjeldltekre is a kiilfoldi t6kének nyujtott
kilonleges kedvezmények megsziintetéseéért.
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Az a kérdés, hogy valtoztatasra érettek-e a jelenlegi adokulcsok, tovabba a kivételek
és tAmogatasok, hogyan gazdalkodjék az allam a kéltségvetés adott eszkdzeivel, szamos
egymassal Osszefiiggd feltételezés és megfontolas fiiggvénye lehet. Itt csak néhanyat
emlitiink a mérlegelésre vard kérdések kozil.

— Milyen legyen a célszerli arany az addbevételen belll az egyes adofajtak kozott a
kozeljovében? Az Europai Unidban — 1998-as adat — nagyjabdl egyenletesen oszlott
meg az adobevétel a harom f6 forrds kozott: tarsadalombiztositds 32 szazalék, jovede-
lemado 31 szazalék (ebbdl személyi jovedelemadd 24 szdzalék, tarsasagi jovedelemado
7 szazalék), a fogyasztast terheld ad6 30 szazalék.

— Az addbevétel novelésének és ezzel a koltségvetési egyenleg javitdsanak fontos
eszkdze lehet a foglalkoztatas ndvelése. (Tobb dolgozé ,tartja el” az inaktiv népessé-
get.) Elmaraddsunk az Eurdpai Uniétol a foglalkoztatas tekintetében (a munkaképes
lakossag aranyaban) igen nagy, e téren jelentOs tartalékaink vannak.

— A foglalkoztatas és a termelékenység egyidejii felzarkozasat, novekedését nem
mindig konnyl 6sszhangba hozni. Mégis mindkét ndvekedési forras megfeleld titemil
béviilése adna esélyt ahhoz, hogy nehéz vilaggazdasagi koriilmények esetén is elkeriil-
juk a visszaesést a tulzott eladdsodas csapdajaba.

— Mind az addrendszerben, mind a kéltségvetési kiadasokkal valé gazdalkodéasban
alapvet6 torekvés kell legyen, hogy megkiséreljilk 6sszehangolni a hatékonysagra 6sz-
a ,,joléti allam” elemeinek erdsitését is magaban foglalja, és akkor sem hanyagolhato el,
ha érvényesitése rovid tdvon a GDP ndvekedésének némi titemcsokkenésével jar.

— Bizalomerd6sité lehetne, ha az adozas szabdalyai és eljarasai egyszeriibbek, atte-
kinthetdbbek lennének. Ugyanigy kivanatos, hogy a koltségvetési raforditasok céljairol
és cimzettjeir6l, valamint ezek valtozasardl az allampolgarok kozértheté moédon tajéko-
zb6déashoz jussanak. E téren a kdzvélekedés nemcsak nalunk, de szamos nyugat-eurdpai
orszagban is elégedetlenséget tiikroz.

Mindezek és egyéb megfontolasok is amellett szolnak: nem elegendd az évenként
jovahagyott koltségvetésbol levezetni a kovetkezd év sziikséges vagy kényszerti 1épéseit.
Arra van szlikség, hogy az évenként megujulo, megvitatott és jovahagyott koltségvetési
politikat tobb évre sz6l6 allamhaztartasi terv és hattérelemzések alapozzak meg.

Szab6 Katalin,

a Debreceni Egyetem es a Budapesti Kozgazdasag-tudomanyi
és Allamigazgatasi Egyetem egyetemi tanara

MEGELOZO IMMUNKEZELES VAGY TUNETENYHITES?

»Az ir nemzeti 1égitarsasag kénytelen aruba bocsatani a miigylijteményét, mert ége-
téen sziiksége van készpénzre. Franciaorszagban oktober immar az 6todik volt azon
egymast kovetd honapok sordban, amikor megint ndtt a munkanélkiiliek szama. Német-
orszagban gyorsabban csokken az (zleti bizalom, mint barmikor az 1973-as olajsokk
Ota. Nyolc héttel az eldtt, hogy az eurdpai orszagok az eurd bevezetésével egész eddigi
torténetlik legambicidzusabb kdzgazdasagi kalandjaba vagnak, a kdzds valuta fényes
kilatasait jelentésen megfakitja a jové miatt érzett szorongas.” 2001 novemberében

! Ford, Peter [2001]: Europe struggles to ward off recession (cover story). Christian Science Monitor,
11/8, Vol. 93., Issue 242, 1. o.

23



megjelent cikkében Peter Ford érzékletesen irja le azt tdgabb gazdasagi koérnyezetet,
amelyben a feltérekvd piacgazdasidgok — kdzlik a miénk is — a 2002-es évre vartak. A
globalis recesszid okozta termeléscsokkenés — 600 milliard dollar — megfelel egy kdze-
pes méretil orszag, Kanada éves GDP-jének. A dolgok 2001. masodik felében komolyra
fordultak, és még nem latni a zlirzavar végét. Az 0j esztendd két hét alatt 6t allamelnok-
kel, gyljtogatassal és fosztogatassal koszontdtt be Argentindban, és Gjabb domindk
(Mexiko vagy Brazilia a legesélyesebb erre) is eld6lhetnek még Latin-Amerikaban.

A recesszid ,,globalizalodésa” teljesen vératlan fejlemény volt. Még azok is, akik
2001-re negativ fordulatot vartak Amerikat illetden (e sorok irdjaval egyetemben) meg
voltak gy6z6dve arrdl, hogy Amerika ,,kemény foldet érését” ellenstlyozza majd a vilag
tobbi részén tapasztalhaté novekedés. Legtdbben azt vartak, hogy 2001 a vilag szdmara
még a boom éve lesz, hasonléan 2000-hez, amely 4,8 szdzalékos globalis novekedési
ratajaval 1984 oOta a legjobb eredményt hozta. A kdzforgalomban 1€v6 vice, miszerint
»elég nehéz megjésolni a gazdasagi visszaeséseket, de kifinomult médszereikkel az
o6konométerek képesek voltak 14 visszaesést pontosan elére jelezni a legutobbi harom-
bol” — ezdttal forditva silt el: a globalis recesszidra szinte senki sem szdmitott. De miért
éppen a recesszid ne globalizdlédna, ha minden mas globalizalédik? Giles Keating, a
Credit Suisse FirstBoston vezetd kozgazdasza 2002-re legfeljebb 0,7 (!) szazalékos
globalis GDP-ndvekedést josol, a legalacsonyabbat a 11. vilaghabor( 6ta.”

Lehet-e vajon Magyarorszag — az lres zsebek, az elbocsatd csuf lizenetek és a szo-
rongas jellemezte kiilvilag ellenére — a ndvekedés szigete 2002-ben? Lehet-e bizni a
jov6ben akkor, ha legfébb exportpiacaink besziikiilnek, ha a gazdasagunk altal produkalt
termékek &ra esik, és ha a szeptember 11-e okozta sokk sokkal 6vatosabba tette a befek-
tetket a feltorekvd gazdasdgokba irdnyuld inveszticiokban? Hogyan tudna egy kis or-
szag, amelynek minden igyekezete az eurépai gazdasagi térbe val6 integraldésra iré-
nyul, elkeriilni az euroszklerdzist? Legfobb felvevOpiacunk, az Eurdpai Unid ugyanis
nemcsak a globalis gazdasagbol begylirizé bajoktdl szenved, hanem régota megoldatlan
strukturalis problémakkal kiiszkodik. Europa sebezhetdségének oka az, hogy — kivéve
talan néhany északi allamot, elsésorban Finnorszagot — forrésait a lassu ,,skalaiparokra”
vesztegette el, és nem a ,,gyorsjarati” technoldgiai iparok fejlesztésére hasznélta. Ne
tévesszen meg bennilinket az a tény, hogy a globélis recesszié éppen a technoldgiai és
tudasiparokban miikodé vallalatok tézsdei luftballonjainak kipukkaddsval indult, és
nem a hagyomanyos ,,skalaiparok” lemeriilésével. A pillanatnyi tézsdei helyzet mit sem
véltoztat azon, hogy hossz( tdvon az elektronikaé és a biotechnol6giaé a j6v6, s nem az
acélipar¢ vagy a mezégazdasagé. Mi tobb, a mezdgazdasig és az acélipar is szép lassan
elektronikava és biotechnoldgiava valtozik a vilag fejlettebb régidiban. Es igy talan mar
jovoje is lesz mindkettonek.

A recesszid nyoman szegényebbek lettiink egy legendaval: azzal, hogy létezik egy
szinte alkimiai csodékat produkalé, ,,mindent6] fiiggetlen” pénzcsinal automata: az Uj
Gazdasag. Gazdagabbak lettiink viszont egy felismeréssel: a régi gazdasag a 21. szazad
kiisz6bén a maga egészében valik ,Uj Gazdasagga”. Nincs olyan eldugott szeglete,
amely nélkiilozhetné az elektronikat, és a biotechnolégia vivmanyai is egyre szélesebb
korben hoditanak. A tulélés zaloga a technoldgiai megujulas. Ezt szolgaljak a szinte
naponta bejelentett ériasflziok is a Big Business vilagaban. Annak idején a Nagy Valsa-
got elindité tézsdekrach sem allitotta le a technolégiai fejlddést, sét! Eppen az ilyen
megrazkodtatasok nyoman megy végbe a vallalatok kdzott szlikséges szelekcid: ha nincs
konjunktura, kiselejtez6dnek a konjunktiralovagok. Ha felhagynak a talberuhdzasokkal,
nd a beruhazasok hatékonysaga. Ha nincs divatdriilet a technologia koriil, akkor 1ép el

2 Fairlamb, David [2001]: Hurting in Lockstep. Business Week, 10/22, Issue 3754, 30. o.
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a technoldgia valddi racionalitasa. Azok a technolégiai cégek maradnak csak porondon,
amelyek nemcsak blivészkednek és bloffolnek az informatikdval és mas technologiai
csodakkal, hanem tényleg letesznek valami komoly dolgot az asztalra. Példaul segitenek
a tobbi vallalatnak a nehéz idokben a koltségeket csokkenteni. Csak az olyan K+F
eredmények adhatok el, amelyek azonnal értékesitheté termékké valtoztathatok, vagy
azonnali koltségcsokkenést eredményeznek.

Koltségesokkentés: ez most a biivszd. A vallalatok ugyanis manapsag aligha varhat-
nak pénziigyi kilabalast a novekvd eladasi araktol, csak a koltségek leszoritdsaban re-
ménykedhetnek. Az lizleti vilagban az a logika kezd miik6dni, amelynek képtelenségét
az amerikai vicc ugratja ki: ,,Drdgasagom, agyba bujnél velem 1 milli6 dollarért? — Hat
persze, igen. — Es mit sz6Inal 100 dollarhoz? — Mégis, minek néz maga engem?! — En
ugy vettem, hogy elébb hatarozottan megallapodtunk magaban az tigyletben. Most mar
tulajdonképpen csak az arrdl vitatkozunk.” A vicc, sajnos egyaltalan nem vicc. Ez ma
sok — kevésbe pikéans arut forgalmazd, de mindenaron eladni kivand — Uzletember sza-
méara maga val6sag. Csak nyomott arakkal vagy méas — a partner szdmara kdltségesok-
kentési lehetséget igéré — megoldasokkal lehet versenyben maradni.

Az informatikai szektor, amely a boom idején a konjunktira mozdonya szerepét tol-
totte be, lassan érett iparagga valik. A tézsdei lejtmenetben nem az informatikat értékel-
ték le, hanem a dot.com cégek talérteékelt papirjait. Nem vallana bdlcsességre, ha Ma-
gyarorszagon éppen most allnnak le az informatikai fejlesztések, éppen most fognak
vissza az ehhez sziikséges infrastruktlrara, a technol6giai és tudasbazis fejlesztésére
szant pénzeket. Ha jol mennének a dolgok, és konnyen lehetne eladni a piacon, akkor
ugyan mi szilkség lenne technol6giai megujulasra? A recesszié a Schumpeter-féle alkotd
rombolas stiritett id6északa. Recesszio ide, recesszid oda, sem rovid, sem kozép-, sem
hosszu tavon nem lehet gyors GDP-ndvekedést produkalni olyan iparagakkal, amelyek a
Iényegiiknél fogva nem ndvekedési iparok. VVagy ha mégis azok, akkor csak ugy, ha az
informatikaval ,keresztezziik” Oket. A recesszido a gazdasag egészének a betegsége
ugyan, az oki kezelés mégis csak strukturdlis lehet. (Persze a tiineti kezelést sem mell§z-
hetjik, hisz a tlinetek 6nmagukban is veszélyt jelentenek).

Kik Uszhatjak meg a valsagot? Olyan iparagak, vallalatok, amelyek termékeinek va-
sarlasat nem lehet elhalasztani a jobb id6kre, olyan termékek és szolgaltatasok el6allitoi,
amely javak a recesszidban is keresettek, mint példaul az élelmiszerek és a gydgyszerek,
az egészsegligyi szolgaltatdsok vagy az oktatas. Az ipari termelés, kiilondsen az ipari
tomegtermelés, amely Magyarorszagon igen jelentds sulyt képvisel, sajnalatos modon
talan a leginkdbb érzékeny a recessziéra. Az emberek konnyen elhalasztjak a
kocsivasarlasukat, szamitogépik amugy sem nagyon szlikséges cseréjét, de tovabbra is
kivetetik a vakbeliiket, és a gyereket sem veszik ki az egyetemrdl egy évvel a diploma
el6tt, még ha ezért nagyon-nagyon dssze is kell hizni a nadragszijat.

Nem j6 el6jel sem 2002-re, sem kdzéptavra, hogy azoknak a teriileteknek a listaja,
amelyek Ggymond ,recesszidallok”, kisértetiesen emlékeztet a magyar gazdasag és tar-
sadalom valsaggoécainak listajara. Arra a listara, amely az elmult évben a problémakkal,
vitakkal, bajokkal ,,legjobban ellatott” teriileteket veszi sorra, és amely negativ értelem-
ben legtobbet szerepelt az Gjsagok cimoldalain (kilonos tekintettel az egészségiigyre és
a mez6gazdasagra). Ez pedig egyaltalan nem jo hir. Raadasul foként az egészségigy
még ma is ,,szocialista” keretek kozott mitkodik, tehat aligha varhaté tdle pozitiv piaci
impulzus, kiegyensulyozas. Ellenkez6leg inkabb csak novelheti a fesziiltségeket, mélyit-
heti az egyensulyi szakadékokat a gazdasagban.

A mondas, miszerint ,,Ha békét akarsz, késziilj a habordra”, a gazdasagra talan még
jobban all, mint a katonai stratégiara. A globalis recesszié idején nem lehet felkésziilni a
recessziora, csak akkor, amikor békésebb a gazdasagi klima, enyhe szell6k fujdogalnak.
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Egy Kis, nyitott orszag mindenképpen recesszi6érzékeny, de érzékenységét hosszabb
tavon lehet mérsékelni, mégpedig éppen strukturélis politikaval. Ugy kell alakitani gaz-
dasagi folyamatainkat — egyéni, vallalati és kormanyzati szinten egyarant —, hogy azok
hosszabb tavon mérsékeljék, ne pedig néveljék gazdasagunk kilengésekre vald hajlamat.
A recesszi6allo vallalkozasok paradox médon éppen a vallalkozasok spektrumanak két
végén talalhatok: A magas szintii, tudésipari tevékenységek (foként azok, amelyek koz-
vetlen koltségcsokkentést vagy gyors eladasndvekedést eredményeznek) és a nagyon is
foldon jaro, alapsziikségleteteket kielégitd vallalkozasok azok, amelyek jo vagy rossz év
esetén egyarant talpon maradhatnak. Egy reményteljes Uj rakgyogyszer a legnagyobb
gazdasagi visszaesés kdzepette is eladhatd, csaklgy, mint ahogyan az Uvegest is Kihiv-
juk, ha télviz idején betorik az ablakunkat, és a cipénket is megsarkaltatjuk recesszidban
(s6t akkor csak igazan).

Mit tehet a kormany a helyzet javitasa érdekében? Az nem éppen aktudlis jé tanacs
most, hogy minden kedvezményt, adoelényt nyomjon a névekedési iparokba. Ezt a kor-
manyzati ciklus elején kellett volna megtennie, amikor a gazdasagi mutatdk javultak és a
kiilsé kornyezet is nagyon kedvezd volt szamunkra. A termelés lassulasa esetén — ami
maris drasztikus az iparban — a bevételi forrasok sem buzognak majd olyan b&ségesen,
mint az elmalt években. Masrészt, ha sikerilne is a Széchenyi-terv pénziigyi kereteinek
a sokszorosaval valamit elinditani a ndvekedési iparokban, az Ggyis csak évek mulva
javitana a helyzeten, és nem azonnal.

Ha az el6zetes immunkezelést mar elmulasztottuk az el6z6 években, akkor marad a
betegség gyogyitasa. Csak remélhetjik, hogy a recesszid, ami jO par honap késéssel
érkezett Europaba, bennlinket majd talan éppen akkor kap derékba, amikor mar Ameri-
kaban lecseng, és az Eurdpai Unidban is elérhetd kozelséghbe kertl a kilabalas. (Ady
panasza — ,,Mi mindig mindennel elkésiink” — szerencsére a negativ dolgokra is vonat-
kozik.) Mindazonaltal nem lenne jo, ha e szerencsésnek tiinG aszinkronitds — mint né-
mely Kkincstarian optimista kormanyzati megnyilatkozasok maris sejtetik — elaltatna a
magyar gazdasagpolitikat, és kritikusan csdkkentené veszélyérzetét a valasztasi évben.

A fizetési mérleg egyenstlyban tartasa talan a legfontosabb recesszids idében.
A tapasztalatok szerint a mérleghiany kiils6 finanszirozasa recesszi0 idején elviselhetet-
len terhet ré az érintett gazdasagokra. Ezt az aktudlis latin-amerikai példak mutatjak a
legélesebben. A magyar kormanynak, amely szerencsére kiegyenstlyozott nemzetkozi
fizetési mérlegnek vetheti a hatat, mindent meg kell tennie azért, hogy a mérleg a tovab-
biakban is kiegyenstlyozott maradhasson. Tart6zkodnia kell ezért minden intézkedéstél,
ami ronthatja az export versenyképességét, és mindent meg kell tennie az orszag toke-
vonzo képességének ndveléséért. A kormany illetéktelen beavatkozasai az zleti folya-
matokba (gyogyszerarak, egyedi beavatkozasok, érvényes szerzédések felmondasa, a
verseny eltorzitasa az allami megrendelések versenyen kiviili osztogatasaval) csakugy,
mint a létfontossagu infrastruktira-fejlesztések akadozasa és a felemas — ugyanazon
sz4jbdl hideget és meleget fujo — kormanyzati retorika a kiilfoldi tékével kapcsolatban,
nem noveli éppen vonzerénket. Ez a politika ma életveszélyes. Egy kis nyitott gazda-
sagban, amelynek folyo fizetési mérlege — az export és a t6keimport miatt egyarant —
meghatarozé mddon fiigg a nemzetkdzi vallalatok kozpontjaiban hozott dontésektdl,
nagyon is dvatosan kell mérlegelni minden intézkedést, ami hatassal lehet erre az érzé-
keny és nem kevés ellentmondassal terhelt kapcsolatra. Az ,,elébb vagunk, aztan meé-
rink” jé magyar szokasa, amelynek annyi elszomorit6 példajat lattuk az utobbi években,
a lefelé mend spiral mellett kevés joval kecsegtet.

Azok a feltdrekvd orszagok, amelyek viszonylag fejlett, jol strukturalt pénziigyi in-
tézményekkel (fogyasztoi hitelek, lakashitelek, lizingkonstrukciok, jelzaloghitelek, diak-
hitel) rendelkeznek, a zord gazdasagi iddjaras mellett is elonyben vannak, mert ezek a
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pénziigyi eszkdzok gyakorlatilag kiparnazzak, védik a nagyobb kilengések ellen a gaz-
dasagot. Orvendetes, hogy a rendszervaltas Ota a szoban forgé intézmények fejlesztésé-
ben a kdrnyez6 orszdgokhoz viszonyitva is nagyot Iéptlink elére. Mindazon korményzati
intézkedések, amelyek ezen pénziigyi eszkozok miikodését segitik (hitelek kamattamo-
gatasa, jelzalog, lakasépités elésegitése stb.), rovid tavon segithetik a kilengések mér-
séklését. (Mas kérdés, hogy 15 vagy 20 év mllva nem okoznak-e majd épp olyan nagy
problémat a korméanyzati segédlettel a piacitol eltéritett kamatok, mint amilyen bajokat
okoztak az OTP sok évtizeddel ezel6tt folyositott 2 szazalékos hitelei a 90-es években.)

A belsd fogyasztas élénkitése az allami alkalmazottak bérkiaramlasanak a novelése-
vel, a kulonféle eleve ,,besuilésre” esélyes tdimogatasok osztogatasaval — a termelés lassu-
lasa mellett — nyilvanvaléan csak az import novelését és a kiilsé egyensuly romlasat
eredményezheti (az esetleges voksokon tdl persze). De hogy ténylegesen mennyi lesz a
belsé fogyasztasbéviilés a kiilonféle hangzatosan bejelentett pedagdgusbér-emelések,
allami tisztvisel6i fizetésemelések, csaladtimogatas- és nyugdijemelések sth. kovetkez-
ményeként, és mennyi ebbdl a ,,retorikai emelés”, a PR-h(z4s, azt talan még a gazdasag-
politikai boszorkanykonyhaban tigykod6 szakértok is nehezen tudndk kiszdmolni. (Lat-
tunk mar arra példat az utbbi id6ében, hogy a megtaimogatottak osztottak-szoroztak, és
végiil valahogy sokkal kisebb szazalék jott ki nekik, mint amir6l a korméanyzati bejelen-
tés szolt.) Ezt figyelembe véve nem mernék hatarozott megallapitést tenni a fogyasztas-
béviilés egyenstlyrontd hatasardl, a kiilsd kereslet csokkenését ellensilyozd pozitiv
hatasardl pedig még kevésbé. Inkabb kiteszem magam annak a kdzgazdéaszokkal szem-
ben megszokott (és nem minden alapot nélkiilz6) kritikanak, amit a kdvetkezé bonmot
fogalmaz meg velGsen: ,,Egy kozgazdasztol elkértem a telefonszamat. Adott ra egy elég
j6 becslést.”

Tarafas Imre — Balint Viktor
R0OSSZ UTON

A magyar gazdasag az idei esztendében varhatoéan 4 szazalékos novekedést (az EU
atlaganak kétszeresét) produkal, az inflacié év végére 7 szazalékos év/év mutatéval zar
gy, hogy egy tébb mint kétéves, 10 szazalék kortli arszinvonal-emelkedéssel jellemez-
hetd periodust sikeriil maga mogott hagynia. A foly6 fizetési mérleg elsd tizhavi kumu-
lalt hidnya alig éri el a 300 millié eurot, tobb tizezer lakas éplil, és a lakossag boldogan
koltekezve késziil a karacsonyi nnepekre. A hivatalos gazdasagpolitika valahogy igy
jellemzi manapsag a hazai gazdasag allapotat — és ha maradéktalanul csak ezekre ta-
maszkodnank, akar nyugodtan hatra is d6lhetnénk. De vajon tényleg elfeledkezhetiink a
vilaggazdasag felett gyiilekez6 (s6t, mar tombold) viharfelh6krdl?

Nem elészor ringatjuk magunkat abba az dlomba, hogy a kdrnyez6 vilag gazdasagi
problémai megfeleld koltségvetési és monetaris politikai valaszokkal kikiiszobolhetoek,
és hogy a magyar gazdasig kereskedelmi partnereit6l fliggetlenedve vigan ellubickolhat
egy olyan medencében, ahol a tobbi Gszé lassan mar elsillyed. Eme optimizmus ered-
ményét sokszor lathattuk mar a 70-es, 80-as és a 90-es években is: a hazai gazdasag
nemhogy a nagy, egész vilagot megrenditd recesszids periodusokra (mint amilyen a két
olajvalsag volt) , hanem a kisebb rezdiilésekre, az atmeneti negativ hatasokra is igen

Tarafés Imre, a Budapesti Miiszaki és Gazdasagi Egyetem tanszékvezetd egyetemi tanara.
Balint Viktor, a Budapesti Miiszaki és Gazdasagi Egyetem PhD hallgatéja.
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érzékenyen, és gyorsan reagal. Ha az USA-ban baj van, Eurdpa egy negyedéven belil
megérzi — mondjak a nemzetk6zi elemz6k. Ha pedig Eurdpaban baj van, azt a magyar
gazdasag is megérzi, mégpedig alig néhany honap elteltével — tesszik mi hozza.
A magyarazat egyszerl: a magyar gazdasadg az utobbi évtizedekben egyre nyitottabba
valt, a bruttd hazai dssztermék jelentés hanyada az exportértékesitésekbol all ossze, a
fogyasztdi vasarlasok és a cégek beruhazasainak nagy része kiilfo1drdl jon, azaz jelenleg
ott tartunk, hogy a kilkereskedelem ardnya a GDP-hez mérten mar joval 100 szazalék
felett jar. A gazdaség nyitott szerkezete onmagaban nem baj, s6t, hazank szdmara ez az
egyetlen, a felzarkozashoz vezet6 Gt. Ahhoz azonban, hogy ez a meglehetésen hossza Gt
ne legyen nagyon régos, el kéne végre felejteni, hogy a hazai gazdaségi ciklusok fligget-
lendl alakulnak eurdpai vagy akar amerikai tarsaiktol. A magyar gazdasdg szerkezete
nemzetkdzi kitettsége miatt ugyanis meglehetésen torékeny. A tét raadasul most megle-
hetésen nagy. Egy, a jelenlegihez hasonld recesszids kornyezetben ugyanis a hazai vi-
szonyokat figyelembe nem vevé, azaz nem adekvat gazdasagpolitikai valaszlépés ko-
moly aldozatokkal, és a kés6bbickben fajdalmas korrekcids 1épésekkel jarhat.

Recesszios kornyezet

Mara mar tényként kezelhetjiik, hogy a szeptember 11-i események csak rasegitettek
az amugy is lefelé tartd vilaggazdasagi teljesitményekre. A radikalisan romlé fogyasztoéi
és Uzleti varakozasok, az egyes szektorokat (biztositdk, légitarsasagok, turizmusban
érdekelt vallalkozasok) ért hatalmas anyagi veszteségek, a megemelked6 kockazati felar
és a részvénypiacok felfokozott volatilitasa csak Ujabb I6kést jelentett a mar korabban is
érzékelheté recesszios félelmeknek. A neves gazdasagi hetilap, az Economist® altal
definialt R-index — amely az amerikai szaksajtoban megjelend cikkekben méri a ,recesz-
szi0” sz0 eléfordulasanak gyakorisagat — mar a 2001-es esztendd kozepén rekordmagas-
sdgokba szokott, jelezve ezzel, hogy a gazdasagi élet szerepl6i vilagosan lattak, a korab-
bi nagy (az USA-ban kozel 10 évig tartd) menetelés véget ért. E sorok irasakor (2001.
december eleje) ugy tiinik, hogy az USA oriilhet, ha 1 szdzalékos éves ndvekedéssel
zérhatja az idei esztend6t, az EU 15 orszaga varhatoan 1,6-1,8 szazalékkal (az eur6z6na
minddssze 1,3-1,7 szazalékkal!), legnagyobb kereskedelmi partneriink, Németorszag
pedig alig 0,8 szazalékkal bévitheti idei GDP-jét (és akkor Japanr6l még egy szdt sem
gjtettlink). Az alacsony, de legalabb pozitiv szamok varhatoan a kovetkez6 esztendében
is megmaradnak, &m a statisztikakat vizsgalva ez csak a sajatsagos, un. ,,V** alakl elosz-
las miatt torténhet meg, azaz az idei év masodik és a 2002-es esztendd els6 felének
GDP-csokkenését (ami mar a klasszikus recesszio fogalma) az év masik felének boviilé-
se kompenzalni tudja. Hiaba nem lehet dsszehasonlitani a német és a magyar gazdasagot
kilgazdasagi nyitottsdg szempontjabdl, a német statisztikak jol mutatjak, hogy ha az
USA gazdasaga visszaesik, és igy csokken az igény az eurdpai importtermékek irant —
azaz jelentdsen csokken a német export és a vallalatok eredményessége —, Ugy az EU
meghataroz6 gazdasagaban az utolso két negyedévben a GDP zsugorodasnak indul. Ez
pedig azt jelzi, hogy a német importérok is kevesebb arura tartanak majd igényt, azaz a
lanc kovetkezd fazisaban 16v6 orszagokat (példaul Magyarorszagot is) eléri a kereslet
visszaesése.

Bar a hivatalos magyar allaspont a sajnalatos 6szi eseményeket kdvetéen egy da-
rabig még tartotta magat ahhoz, hogy Magyarorszag elkerllheti a negativ vilaggazda-
sagi hatasokat, aki valaha is belenézett a kiilkereskedelmi statisztikakba, mar korab-

3 Lasd: The Economist, 2001. november 29.
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ban is tudta, hogy a sorb6l mi sem léghatunk ki. A Gazdasagi Minisztérium adatai
mutatjak ugyanis, hogy az idei els6 tiz hdnap magyar exportjanak 37 szazaléka ponto-
san a konkrét recessziotol szenvedd Németorszagba tart. Nem lehet tehat meglepetés-
nek tekinteni, hogy a harmadik negyedéves magyar GDP csupan 3,7 szazalékos nove-
kedést produkalt.

Valaszreakcio

,,Milyen valasztasi lehet6ség van a ndvekedés Gsztonzésének kétféle utja: a koltség-
vetési kiadasok novelése és a kozterhek csokkentése kozott?” — teszi fel ezek utdn —
véleménylink szerint némileg helytelenul — a kérdést a Kiilgazdasag korlevele. Ezen a
felvetésen ugyanis éppen a fenti érvek miatt Magyarorszagon nem lenne szabad vitat-
kozni. A magyar gazdasag jelenlegi helyzetében egy erételjes fiskalis expanzid vagy a
keresletélénkités barmilyen méas fajtaja ugyanis komoly egyensulyi probléméakhoz, akér
pénziigyi valsaghoz is vezethet.

Ha eltekintiink is az utébbi két-harom honap eseményeitdl, akkor is vilagosan lat-
szik, hogy a fiskalis politika 2001-ben igen erés expanziot hajtott végre, részben az
inflacié és az adobevételek alultervezésébdl keletkezd szazmilliardok, részben pedig a
szigortian vett koltségvetésen kiviil elhelyezkedd szervezetek (példaul az MFB) segitsé-
gével. A koltségvetés hidnya az év végén a hazai statisztikai modszertan szerint ugyan
megegyezik a tervekkel és a tavalyi ertékkel (a GDP 3,4 szazalékat éri el), amennyiben
azonban az EU hivatalos statisztikai hivatalanak, az Eurostatnak az &llamhaztartisra
vonatkoz6 definicigjat vesszik figyelembe (és ugyebar ez alapjan lesz mérve az elhire-
siilt maastrichti konvergenciakritérium is), igy mar rogtén 5 szazalék felett jarunk. Osz
kozepétdl azonban — felismervén a vilaggazdasagi helyzet kedvez6tlen hatasait — a kor-
manyzat Gjabb keresletélénkitd elemekkel bovitette restriktivnek addig sem nevezhetd
fiskalis politikéjat. A Magyar Nemzeti Bank szamitasai szerint® ,a fiskélis expanzi6
ebben az évben a GDP aranyaban 2,5 szazalékos keresletboviilést eredményez”.
A koltségvetésbdl elbteremtett Gjabb tizmilliardokat jelents részben a Széchenyi-terv
cimszavaval autdpélya-épitéseken, egyéb allami beruhazasokon, csokkend lakashitelka-
matokon, az allami alkalmazottak fizetésének emelésén keresztil pumpéljak be a gazda-
sagba. Precizebben fogalmazva abba a fogyasztasba, amely ebben az esztendoben mar
amugy is atvette a magyar gazdaség ,,hlzberejét”. A kordbban motornak szamit6 export
ugyanis egyre kisebb mértékben bdviil. A tavaly még 20 szizalékos novekedés idén
ennek a mertéknek csak alig tobb mint a felével emelkedhet (a Gazdasagi Minisztérium
adatai szerint az els tiz honapban 14 szazalékkal novekedett az export, az egy évvel
korabbi bazishoz képest), és a magyar gazdasag fejlédéséhez elengedhetetlen beruhaza-
sok az idén mind a tavalyi, mind a 2001-re vart értéknél kisebb ltemben, varhatéan 6
szazalékkal ndvekednek csupan. Ugyancsak érzékeny veszteségnek szamit az ipari ter-
melés ndvekedésének dramai lassulasa. Az ipar teljesitménye év/év alapon szeptember-
ben mar csokkent, és az év egészére alig 5 szazalékos bdviilésre szamithatunk (a tavalyi
esztend6t a KSH adatai szerint 18,6 szazalékos novekedés jellemezte, idén az elsé ki-
lenc hdnapban eddig alig 5,5 sz&zalékkal novekedett az ipari termelés). Bar a jelenségre
még nincsen pontos magyarazat, de valdszinii, hogy a folyo fizetési mérleg kedvezd elsé
tizhavi eredménye mogott is ez all: a lanyhul6 beruhdzéasok — féleg a gépberuhazasok —
ugyanis jelentdsen mérséklik a behozatalt, a vallalkozasok sorozatosan kés6bbre halaszt-
jék inveszticioikat, s6t még készletallomanyaikat is leépitik. Mindekozben a lakossagi
fogyasztéds tovabbra is emelkedik, és az évet 4 szazalékos GDP-ndvekedés mellett 5

4 Lasd: Jelentés az inflaci6 alakulasarél. MNB, 2001. november 11.
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szazalékos fogyasztasbOviiléssel zarhatjuk. Ez pedig — ismét tanulva a magyar gazdaséag
utoébbi 30 esztendejébdl —, azaz a belsd kereslet mesterséges novelése akar recesszios
kornyezetben is, tudjuk, mivel jar. Kis, nyitott orszagban ugyanis az erételjes allami
anticiklikus gazdasagpolitika, azaz a belsé kereslet mesterséges névekedése eleve csak
nagyon korlatozott lehetéségekkel bir. Az infrastruktara fejlesztése, azaz az autdpalyak
vagy lakasok épitése, timogatésa nehezen hoz gyors eredményeket, a gazdasag tovabbi
szektorain is érezhet6 jotékony hatdsokra akar évekig is varni kell.

Pénzligyi valsag?

Amit a jelenlegi magyar helyzetben egyediili megoldasként el tudunk képzelni, az az
exportbdvitd és beruhdzasokat ndveld vallalkozasokat segité adokedvezmények nytjtasa
lenne (ami a Széchenyi-terv koncentraltabb felhasznalasaval er6sddhetne ugyan, am
ennek atfutasi ideje is viszonylag hosszinak tekinthet6, az eredmények csak 1-2 év mil-
va véarhat6ak). Mérsékelni lehetne a foglalkoztatés terheit, és javitani kellene a befekte-
tési, beruhazasi kdrnyezetet. Azt azonban vilagosan latni kell, hogy barmilyen kereslet-
noveld politika — legyen az kdzvetlen allami kéltekezés vagy addcsokkentés — viszony-
Magyarorszagot a nemzetkozi pénziigyi vilagban feltorekvo orszagként (emerging mar-
ket) tartjak szdmon, a kiilf61di t6ke fokozottan figyel a makrogazdasagi egyensulyt jelzd
mutatokra. Egy drasztikus belsé, valamint kiilsé6 egyenstlyromlas (ami a fogyasztas
tovabbi élénkitése, a vilaggazdasagi recesszid és az export ndvekedése latvanyos csok-
kenésének tiikrében elképzelhetévé valik), megspékelve a valasztasokkal jar6é szokasos
tokepiaci bizonytalansaggal azonnali tokekivonashoz, és ezaltal pénziigyi valsaghoz
vezethet. Ne tévesszen meg senkit a folyo fizetési mérleg elsd tizhavi kedvezd alakulasa:
ez f6leg a beruhazasok visszaesésének és a vilagpiaci energiaar-emelkedés megsziinésé-
nek koszonhet (az energiaimport novekedésének mértéke tavalyhoz képest az olcsod
olaj miatt jelentOsen visszaesett), de a turizmus év végi romld egyenlegével és egy na-
gyobb profitrepatrialassal 2001. utolsé havaban jelentds romlas is elképzelhetd. Raada-
sul a tartés fogyasztasélénkités — ahogyan azt hosszu évtizedek alatt megtanultuk — sem
képzelhet6 el hazankban az import emelkedése nélkiil.

A magyar gazdasagpolitikanak éppen a fenti tényezOk miatt kell nagyon ovatosnak
lennie, és pontosan ezért félrevezetd, ha a hazai fiskalis mentGcsomag sziikségességét az
amerikai kormany altal jovahagyott, szazmilliard dollart is meghaladé koéltségvetési juttatas
és addcsokkentés analdgiajaval probaljak egyesek megindokolni. Az USA ugyanis egy
ellenkez6je, mint Magyarorszag), igy egy recesszios kornyezetben sokkal szabadabban
nyulhat a fiskalis lazitas eszkdzeihez.

Inkonzisztens gazdasagpolitika

Mikdzben a kormanyzati koltekezés egyre fokozddik, a jovedelmek expanzidja
minden korabbit felulmul (a brutt6 atlagkeresetek éves szinten 16-17 szazalékkal néhet-
nek), a Magyar Nemzeti Bank altal nyar kdzepén bevezetett inflacios célkitlizés rendsze-
re (amely a kovetkezd év végére 4,3, 2003 végére pedig 3,5 szazalékra szoritana le az
arszinvonal emelkedését) meglehet6sen ellentmondasos. Az eddigieknél is erételjesebb,
a nemzetkdzi dekonjunkturalis hatasokat ellenstlyozni probalé anticiklikus gazdasagpo-
litika ugyanis éppen a szigora monetaris célkitlizés ellenében hat. Minden, az inflacio
leszoritasaval foglalkozo6 szakirodalom (legyen az inflacios célkitlizés vagy az ugyneve-
zett arfolyam alapu stabilizacids programok [ERBS]) kiemeli, hogy a dezinflaciés palya
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azzal jar, hogy a brutté hazai 6ssztermék ndévekedése valamelyest elmarad annak poten-
cialis trendjétél. Laurence Ball 1994-ben publikalt irasaban® erre a jelenségre definiélta
a ,,sacrafice ratio”, azaz az aldozati aranyszam mutatéjat, amely a kibocsatasi vesztesé-
get a dezinflacid éveiben a trend szerinti és a tényleges GDP-n6vekedés kilonbségeként
elszenvedett éves veszteségek dsszegeként hatarozza meg. Azaz egy névekedéskdzpontud
és expanziv fiskalis politika nem 4ll 6sszhangban a gyors dezinflacios palyat feltételezd
monetaris politikaval. A nemrégiben Magyarorszagon is bevezetett inflacios célkitlizés
rendszerének minddssze tizéves tapasztalata van a vildgban (Uj-Zéland volt az els6, ahol
1990-ben elkezdték alkalmazni), am a kdzgazdasz szakma azdta mar egyértelmiien allast
foglal a dezinflaciohoz sziikséges fiskalis alkalmazkodas mellett. Onmagaban az inflaci-
0s cél (és az arfolyampalya alakitasa a kamatpolitikaval) ugyanis nem elegend6 az arsta-
bilitas eléréséhez, a fiskalis konszolidécid, a nyugdij- és bérmegéllapodési mechanizmus
atalakitasa (példaul az indexélds megsziintetése) mind-mind sziikséges eleme a sikeres
rendszernek. A jegybanki dontésekbe — miutan a tapasztalatok szerint az inflacids célki-
tlizés ésszerii id6horizontja 1,5-2 év koril van, az MNB-nél ez masfél év — rdadasul nem
célszer(i, ha a rovid tava célokat (példaul valasztasok) maga elé tiiz6 fiskalis politika
aktivan beleszol. A dezinflacids folyamat sikeressége tehat megkérdéjelezhetd eredmé-
nyekkel jar, ha a monetaris szigoritassal és a jegybank konzisztens politizaldsaval egy
id6ben a fiskalis politika expanziv, keresletélénkitd szakaszaba Iép.

A jegybank agressziv inflacidellenes politikaja raadasul a forint &rfolyamséavjanak
kiszélesitésével, és igy a nemzeti valuta radikélis 8-10 szazalékos felértékelédésével jar.
Az MNB vezetése szinte minden vallalkoz6i férumon hangoztatja, hogy amennyiben a
gazdasag szerepldi nem alkalmazkodnak a kit{iz6tt inflacids célokhoz, azaz a hivatalos
mértéknél joval magasabb bér- és dremeléseket hajtanak végre, Ggy a jegybank kamat-
politikdjan keresztiil, azaz egy felértékeltebb forint segitségével probalja meg elérni
céljat. Mindezt egy olyan kdérnyezetben, ahol a kis és nyitott magyar gazdasag vallalko-
z6i kdre amugy is ,,tobb sebbdl vérzik™: a vilaggazdasagi dekonjunktira, amely jelentd-
sen visszaveti az exportot, a bérkdltségek dramai emelkedése (beleértve az 50 ezer fo-
rintos minimalbért) és a felértékel5dott forint mind-mind rontjék a versenyképességet.

A jelenlegi gazdasagpolitika tudathasadasos allapotban van: mikdzben a jegybank
szigoritani akar, a forint erételjes felértékel6désén keresztiil akarja leszoritani az infl4ci-
ot, és igy mérséklo hatast fejt ki a gazdasagi novekedésre, a kormany koltekezik és gaz-
dasagot ¢élénkit. Mindez pedig azzal jarhat, hogy éppen az inflacios célkitiizés rendsze-
rének egyik kulcseleme, a monetaris politika hitelessége veszhet el, megakasztva ezzel
az inflacio tartoés mérséklédését. A magyar kiilkereskedelem felvevdpiacainak elhuizodo
gyengélkedését a kormany csak egyre novekvo koltségvetési kiadasokkal tudja ideigle-
nesen ellensulyozni. A tudathasadasos, egymassal ellentétes célokat kitlizé fiskalis és
monetaris politikdban egyetlen k6z6s pont van: mindkettd az orszag egyensulyi mutatoi-
nak romlasédhoz vezethet. A GDP ndvekedési Uteme tartdsan 4 szazalék ala eshet, a
fogyasztas erbltetése, az export pangasa pedig azzal jarhat, hogy mind a belsé, mind a
kiils6 egyenstllyal komoly problémak lehetnek. A komolyabb pénziigyi valsagot elker(-
lendd, az év kozepén felalldo kormany els6é dolga akar egy komoly megszoritasi intézke-
déscsomag is lehet.

® Ball, Laurence [1994]: What determines the sacrifice ratio? Monetary Policy (szerkesztette: Mankiw,
N. G.), University of Chicago Press, Chicago.
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Tardos Marton,
az SZDSZ orszaggyiilési képviselgje

A JOVO BIZONYTALANSAGA

Idén — véleményem szerint — kiiléndsen nehéz feladat a Killgazdasag szokasos kérdé-
seire valaszolni. ,,Mi lesz a kovetkezd évben?” Gazdasagi prognézist késziteni mindig
nehéz, hiszen nemritkan fordulnak eld varatlan trendvaltozasok a gazdasagban. A 2001-
2002 kozti fordulat jellemzése azonban harom sajatossag miatt valoban kiilonleges.
zedekig tarto kiugro fejlédési iitem megtort, és az orszag mar tobb éve nem tud tuljutni a
recesszion; az USA gazdasaga az elmult tiz év gyors ndvekedése utan a stagnalas, illetve
a gazdasagi visszaesés helyzete felé kozeledik; végil az EU orszagaiban is érezhetd
zavar van a gazdasagi ndvekedés terén.

— A megalapozott magyar prognozis elkészitését megneheziti az is, hogy az elmult
évtized 6 vilaggazdasagi trendje — a globalizacié — tovabb erdsodik, mikzben a koz-
gazdak szamara egyre vilagosabba valt, hogy a globalizacié szupranacionalis szabalyo-
zasa elkerllhetetlen. Ez a vélemény akkor is dominans, ha a szabalyozas maédszereit
illetéen a tudodsok, politikusok egymassal vitatkoznak. A megoldasra vard problémat és
a valtozasokat kovetd bizonytalansagot az is noveli, hogy meg sem fordul a vita résztve-
vdinek fejében, hogyan lehetne a globalizacié szabalyozasahoz legitim, szupranacionalis
hatalmi struktirat teremteni, tehat olyat, amelyet nem egy szuperhatalom erdszakol ra a
vilagra, hanem amelyet a viladg valamennyi érintett orszagainak polgarai elismernek.

— A vilagkereskedelem szempontjabdl vitathatatlanul fontos vilaggazdasagi bizony-
talansagok jelentds hatassal vannak az utols6 években erdteljesen nyitottd valdo magyar
gazdasagra. Nem szabad azonban megfeledkezni a magyar belsé gazdasig trendjében
bekovetkezett valtozasokr6l sem. Magyarorszag gazdasagat az orszagot befolyasa alatt
tartd szovjethatalom dsszeomlasa utan ellentmondasos hatasok érték. Egyrészt megnyilt
a kdzép-kelet-ecurdpai régié szamara az igéretes Ut a vilag fejlédésére jellemz6 liberalis
kapitalizmus felé. Masrészt — a KGST-orszagokat a vilagpiactdl elzard vasfliggény
felszamolasa kovetkeztében, illetve a magyar és a szomszédos orszagok gazdasaganak e
valtasra valo felkésziltségének hianya miatt — az egész régidban a jévedelmek rovid id6
alatt 20-25 szazalékkal visszaestek, ami az életszinvonal hosszabb id6re elhtiz6do jelen-
tds csokkenését is eredményezte.

Magyarorszagon ezen ellentmondasos és sllyos valsagjelenségekkel kisért helyzet-
b6l 1995-ben elkezdddott a kilabalds. Az orszag jovedelemtermelése (GDP) 1995 és
2000 kozott a vilagatlagnal 1ényegesen gyorsabban ndvekedett. E javulasra harom fontos
sajatossag volt jellemzd: egyrészt exportorientalt ndvekedésre keriilt sor, masrészt a
ndvekedés motorja az orszag gazdasagaban a privatizalas soran nagy szerepet szerzett
kiilfoldi multinaciondlis téke volt; harmadrészt pedig az, hogy a megindult ndvekedés
nem rontotta az egyensulyi feltételeket, hanem erdsitette a nagy aldozatokkal kivereke-
dett gazdasagi stabilitast. Mindez egyértelmiien reményt teremtett arra, hogy az orszag
gazdasaganak jovedelemtermelése belathat6é id6n beliil tilhaladja a kadari korszak vé-
gén elért szintet, és lehetGséget teremt arra, hogy felszamolja a vezet6 ipari orszagoktol
(USA-t6l, Nyugat-Eurdépatol) az 1990-es évek elején megndvekedett elmaradasunk
mértékét, és hamarosan megkezdddik a felzarkozas. Felzarkozasrol azonban csak akkor
lehet beszélni, ha a privatiz&cié soran tulajdonossé vald — elsésorban kis- és kozépvalla-
latokndl nagy szerephez jutott, de nagyvallalatok egy részénél is meghataroz6 — hazai
toke a gazdasagi atalakulast segité jelentés beruhdzasokra valik képessé, és ha az igy
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kialakult felemelkedés lehetévé teszi a polgarok bér- és jovedelemszinvonalanak is
sikeres kozelitését a Lajtatol nyugatra esé régiokéhoz.

A valdsagban azonban a 2000-ig felmutatott sikerek még messze nem megnyugtat6-
ak, hiszen az orszag az egy fore jutd jovedelemtermelésben (GDP) csak a rendszervaltas
tizedik évében érte el azt a szinvonalat, amellyel a K&dar-korszakban a tarsadalom elé-
gedett volt. Nem is beszélve arrol, hogy a polgarok j6 érzése szempontjabdl meghataro-
76 joléti mutatok terén erre még nem is keriilt sor, s6t a kddari rendszer altal biztositott
joléti szinvonaltdl a tarsadalom rosszabb helyzetben é16 egyharmada tovabbra is igen
jelentd mértékben elmarad. Ebben a vonatkozasban a foglalkoztatasi szint alakulasa
meghataroz6. A kadari korszakban 10 millié &llampolgéarbol 5 millidan alkalmazottak
voltak és szdmithattak biztos, bar a nyugati bérszinvonalnél alacsonyabb jévedelemre
havonta. 2000-ben csak azt értilk el, hogy a foglalkoztatottak szama 3,5 milliérél kdzel 4
millidra emelkedett, tehat a biztos bérjovedelemre nem szémithaté polgarok létszdma
tovabbra is nagysagrendileg nagyobb volt, mint 10 évvel ezel6tt. Mindez azt eredmé-
nyezte, hogy a rendszervaltés pillanatdban az atalakulast nagy reménnyel figyel6 polga-
rok értetlenill kdvették az elmult tiz év ellentmondéasos esemeényeit, aminek kdvetkezté-
ben nem kevesen vonzddtak és vonzddnak a populista politikai igéretekhez.

A fenti kil- és belgazdasagi bizonytalansagokat — a varhatd magyarorszagi helyzet
szempontjabol — a 2000-ben és 2001-ben bekovetkezd gazdasagi valtozasok is fokoz-
zak. A prognézist bizonytalanna tevl gazdasagi valtozasokat egyszeriien az jellemzi,
hogy az 1998-as valasztasok el6tt meghirdetett populista igéreteket, gazdasagi csodakat
(tiz év alatt az orszag gazdasagi teljesitménye megkétszerezddik, az adok és tarsadalmi
jarulékok egyszeri radikalis csokkentésére kerill sor a valasztasok utan; tdmegesen Uj
munkahelyet alakitanak ki, az atlagosnal is stlyosabb valsaggal kiizd6 mezdgazdasag
fellendiilése megkezdddik; a tarsadalom tobbségének igényeit megkozeliteni sem tudd
egészségugy reformjat sikeresen végrehajtjak; az inflaciot radikalisan csokkentik sth.) az
Orbéan-kormanynak a 2002. évi valasztasi elékampanyban elbadott szovegekkel ellentét-
ben nem sikerilt teljesiteni.

A bizonytalansag problémajat a fentieknél jobban néveli az, hogy nem indokolatlan
feltételezni, hogy az 1995 utan stabilnak latszd ndvekedési palya is veszélybe kerdilt.
A belsd bajok legjelentésebbike, hogy a Rakosi—-Kadar rendszerben kialakult és a vas-
fuggony feltételeivel szamold, tehat a liberalizalt vilagban és globalizécid feltételei ko-
z6tt hatékonyan nem hasznalhat6 kapacitasok atalakitdsara a hazai kézben 1évé magan-
vallalatok nem koncentralnak megfeleléen. A hazai beruhazasi kedv messze elmarad a
kovetelményektdl. Nem kevés olyan gazdasagi vallalat van, amelynek mélyrehato resta-
urédlasa elkerilhetetlennek latszik, de amelynek beruhazasai az amortizacids szinttél is
elmaradnak. gy nem lehet az exportorientalt novekedés tovabbi kovetelményeinek meg-
felelni. A nehézségeket tdbbek kdzt az okozta, hogy a kormany megtamadta az (j ma-
gannyugdij-pénztarakat, azok megtakaritasait visszaszoritotta, tovabba nem teljesitette a
jovedelemkoncentracié cstkkentésére vonatkozé adéreformokkal kapcsolatos igéreteit,
amit olyan beruhazasoszténzési rendszerrel is ki kellett volna egésziteni, amilyet az
akkori kormany a 90-es évek elején a nagytékével rendelkezd multinacionalis vallala-
toknak nyujtott. A nemzetkdzi bizonytalansag ndovekedésének idészakaban fontos lett
volna a monetaris szigor tovabbi fenntartasa is. A kozpénzek felhasznalasa terén kiala-
kul6 helyzet nemcsak azért elfogadhatatlan, mert a tarsadalom adoforintjainak felhasz-
nalasat a kormany nagyrészt kivonta a koz, a parlament ellendrzése alol, hanem azért is,
mert ellendrizhetetlen a finanszirozasi rendszer, az allami garanciaval torténd hitelfelve-
telek minden bizonnyal a gazdasagi stabilitast is veszélyeztetik. A kialakult helyzettel
nincs dsszhangban az sem, hogy a gazdasagi ndvekedést a kormany egy olyan Széche-
nyi-terv keretében kivanja 6szton6zni, amely nem megfelelden szolgalja az exportorien-
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talt gazdasagpolitikat, hanem a kdzpénzekkel 6sztonzott belfoldi kereslet ndvekedésére
épit elsdsorban. Az igy kialakult importorientalt gazdasagpolitika azzal a veszéllyel jar,
hogy a 2001. masodik felében a megkezdddott novekedésiiitem-csokkenés gazdasagi
visszaeséshez vezethet. A helyzetre az jellemzd, hogy els6sorban nagy- és kisméreti
véllalkoz&sokban az ipari termelés visszaesett, emellett a haztartdsok megtakaritasi
tranzakcioi is csokkentek, az értéktézsde helyzete labilissa valt, a BUX-index alakulasa
az inflacioval sem tart lépést, az amlgy sem magas beruhazasi szinvonal szerény mér-
tékben visszaesett.

Fentieket 6sszefoglalva megallapithato, hogy a gyengiil6 vilagpiaci konjunktira és a
hazai gazdasagpolitika egyittesen nehezen kiszdmithat6 helyzetet teremtett. A gazdasag
stabil novekedési palyaja azonban a kedvezétlen kiséré jelenségek ellenére nem tort
meg, remélhetéleg nem is fog megtdrni. A vilag konjunktirajanak lassulasa érdekes
modon nemcsak veszélyeket teremt, hanem rovid tavon kedvezd valtozasokat is hozott
magaval. Az utolsé napok hireib6l megtudhattuk, hogy az export iranti kereslet noveke-
désének visszaesése meég nem okoz kdzvetlenil kart a kiilkereskedelmi mérlegben, mivel
az amugy is alacsony beruhazési kedv csdkkentése visszatartja az importszinvonalat.
Remélhet6 az is, hogy a vilagkonjunktira romlasa nem lesz tartos. Kedvez6 helyzetben
is azonban arra kell szdmitani, hogy a valasztdsok utan megalakulé kormanynak a gaz-
daségpolitika terén nem kevés feladata lesz, ha az orszag szekerét a lakossag altal kivant
névekedési palyan akarja tartani.
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. marcius

A vilaggazdasag valsaga
es perspektivai 2002 kezdetén

FARKAS PETER

A vilaggazdasag jelenlegi, 50 éve legsulyosabb recesszidja sok illizidt megcafolt. A cikk
elészor a vilaggazdasagi helyzet sajdatossdgait elemzi 2001 végén. Részletesebben fog-
lalkozik az Egyesiilt Allamokkal, mivel a vildggazdasdg varhaté folyamatait dontd mér-
tékben hatarozza meg. A prognozisvariansok kozott a katasztréfa, az elh(zddo recesszié
és a gyorsabb élénkiilés szcendridja szerepel. Valdszinii, hogy a remélt, viszonylag
gyors kilabalas esetén, még 2003-ban is mérsékelt lesz az altalanos névekedés. Tobb jel
szerint a kovetkezé években a nemzetkozi kereskedelem kevésbé lesz huzoerd, mint a 90-
es években, eldtérbe keriil a belsé piacok szerepe. Végiil az egyes kontinensek, régiok
perspektivairdl esik szo.

Leszamolhatunk néhény illuziéval. A ,technoldgiavezérelt Gj gazdasdg” nem hozott
valsagok nélkiili fejlédést. Az észak-amerikai dekonjunktira bekdszontével — sokak
varakozasaival ellentétben — mas régio, igy az EU sem vette a4t a mozdony szerepét.
A valsag vilagméretii, minden kontinenst magaval ragad. Az is bebizonyosodott, hogy
még az informécids technika és a folyamatszabéalyozas mai fejlettsége mellett is lehet
jelent6s tultermelés. Az autdiparban, az acéliparban, vegyiparban, az IT szektorokban és
mas agazatokban is. Nem beszélve a jovedelmezdséget rontd termeld és szolgaltatd
thlkapacitasokrol, melyeket részben a felvaséarlasok és dsszeolvadasok mentettek meg az
elmult években. A termeld szféra profitrataja az Egyesiilt Allamokban az 1995. évi 10
sz&zalékos csucsrol fokozatosan 6 szazalék ald csokkent. S kdzben a pénziigyi spekula-
cidval ennek a tobbszordsét lehet zsebre tenni... A vélsdg mdgott tovabba ott dombo-
rodnak a vildggazdasdg kordbbi fesziltseégei: példaul a kiegyensulyozatlan nemzetkozi
kereskedelmi és fizetési mérlegek. Mindenekel6tt az, hogy az egész vilag az USA kon-
junktarajat és tézsdeindexeinek irrealis flitottségét csak az utobbi 5 évben 1500 milliard
dollarral tAmogatta.

A vildggazdasagi helyzet sajatossagai 2001 végén

A szeptember 11-i terrortamadas csak megerésitette a folyamatban 1év6 tendencid-
kat. A vilaggazdasag lassulasa mar 2000 masodik felében megkezdddott, 2001 els6
felében a fejlett orszagokban dsszességében megallt a gazdasagi novekedés, a harmadik
negyedévtdl Osszesitve mar visszaesés kovetkezett. Az OECD szerint a G7-ek GDP-je
2001 harmadik negyedévében osszesitve 0,2 szazalékkal csokkent.

Farkas Péter, az MTA Vilaggazdasagi Kutatdintézet tudomanyos fémunkatarsa.
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1. tAblazat

A GDP negyedéves ndvekménye (A) és annak egy évre atszamitott értéke (B) az 6t
legfontosabb fejlett orszagban (2000. 1. né.—2001. 111. né.)

%
USA Japan Németorszag Franciaorszdg ~ Nagy-Britannia
A B A B A B A B A B
2000. 1. né. 0,6 4,2 2,4 2,4 1,0 2,9 0,7 3,6 0,4 3,0
2000. II. né. 14 5,2 0,1 1,0 1,2 43 0,7 35 08 33

2000. I11. né. 0,3 4,4 -0,7 0,3 0,1 3,2 0,8 3,4 0,7 2,7
2000. IV. né. 0,5 2,8 0,6 2,5 0,2 2,5 0,8 31 0,5 2,4

2001. I. né. 0,3 2,5 0,1 0,2 0,4 18 0,4 4,8 0,6 2,7
2001. II. né. 0,1 1,2 -0,8 -0,7 0,0 0,6 0,3 2,3 04 2,3
2001. 1. né. -0, 0,8 . . -0,1 . . . 0,6 2,2

Forréas: www.coe.ccip.fr, 2001. nov. 30., The Economist, 2001. nov. 24., 104. o.

A vildggazdasagi folyamatok szempontjabdl — most még egyértelmiibben, mint ko-
rébban — az Egyesiilt Allamok tendenciai a meghatarozdak. Mint az 1. tablazat mutatja,
az Egyesillt Allamok gazdasaga az els6 negyedévben még 0,3 szazalékkal (éves szinten
2,5 szazalékkal) boviilt, a masodik negyedévben csak 0,1 szazalékkal (évre szamitva 1,2
szazalékkal), a harmadik negyedévben pedig a GDP mar 0,1 szazalékkal csokkent (ezzel
az egyéves index 0,8 szazalékra mérséklédott). A negyedik negyedévre 0,4 szézalékos
csokkenést prognosztizaltak, ami azt jelentené, hogy az USA gazdasagi teljesitménye
2001 folyaman osszesitve 0,1 szazalékkal csokkent. A bels6 és kiils6 fesziiltségek (nega-
tiv lakossagi megtakaritasi rata, tulzott beruhazasi boom, talfiitott tézsdeindexek, no-
vekvé kiilkereskedelmi és fizetési mérleghidny stb.) miatt az amerikai gazdasagvezetés a
gazdasag lassitasat, a kamatok emelését hatarozta el 2000 kdzepén. Akkor még remény-
kedtek a feszlltségek levezetésében, a fokozatos lassitas (soft landing) lehetéségében, a
recesszid elkeriilésében. Ma mar tudjuk, hogy az id6kozben alkalmazott jelentds gazda-
sagosztonzd csomag ellenére ez nem volt lehetséges (hard landing).

A viladggazdasag egyéb fontos térségei most szorosan kovetik az észak-amerikai
tendenciat. Japanban 2000 végén — éves szinten — még 2,5 szadzalékos gazdasagi ndve-
kedés mutatkozott, a rendelkezésiinkre &ll6 2001. mésodik negyedévi statisztika szerint
mar 0,7 szézalékos volt a visszaesés. Neémetorszag gazdasagi fejlédése mar 2000 végén
erbteljesen lassult, a folyd év masodik negyedévében pedig stagnalt a gazdasag, a har-
madikban valésziniileg csokkent. Az Eurdpai Unidban Franciaorszag, Olaszorszag és
Nagy-Britannia jobban tartotta magéat. GDP-juk a harmadik negyedévben is emelkedett,
éves szinten 2 szdzalék korili ndvekedést mutat. A negyedik negyedévi prognozisok —
Nagy-Britannia talan kivétel — tov&bbi lassulast tartalmaztak. Az Eurdpai Unid dsszesi-
tett gazdadasagi teljesitménye 2001 elsé félévének végén még évi 1,7 szazalékkal bo-
viilt, az egész foly6 évre szamitva azonban feltehetéen ez mar csak 1-1,5 szazalék kortl
volt. Megemlitjik, hogy mas fejlett orszagok névekedése is mérsékelt: Ausztralia, Ka-
nada, Svajc ez évben vérhatd gazdasagi ndvekedése az el6bbi orszagban 2, az utdbbi
kettében 1,5 szazalék. (The Economist, 2001. nov. 24. 104. 0.)
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2. tablazat

Fontosabb feltorekvé orszagok GDP-jének és ipari termelésének ndvekedése 2001-ben

2000 A GDP éves novekedése Ipari termelés éves névekedése
GDP
%
% n.év, ill. hénap, amelyre % n.év, ill. hénap, amelyre
az adat vonatkozik az adat vonatkozik
Azsia
Kina 8,0 7,0 Il 8,8 oktdber
Hongkong 10,5 0,5 1. -0,1 1.
India 6,0 44 1. 1,6 szeptember
Indonézia 4.8 35 Il 7,5 .
Malajzia 8,3 0,5 1. -9,7 szeptember
Fulop-szigetek 4,0 3,3 1. 78 augusztus
Szingapur 9,9 -5,6 . -22,3 szeptember
Dél-Korea 8,8 1,8 M. 51 szeptember
Tajvan 6,0 -4,2 M. -6,7 oktoéber
Thaifold 44 1,9 1. -18 szeptember
Latin-Amerika
Argentina -0,5 -0,5 1. -7,9 oktoéber
Brazilia 4,5 0,8 1. -1,9 szeptember
Chile 54 3,4 1. 0,1 szeptember
Mexiké 6,9 -1,6 M. 5,4 szeptember
Peru 31 2,3 szeptember -3,3 augusztus
Venezuela 3,2 2,9 1. 3,2 augusztus
Afrika és Kozel-Kelet
Izrael 6,2 -2,7 . -10,5 augusztus
Dél-Afrika 31 2,5 1. 0,5 szeptember
Torokorszag 7,5 -9,3 1. -9,2 szeptember
Kelet-Eurdpa
Csehorszag 2,9 3,9 1. 1,1 szeptember
Magyarorszag 5,2 4,0 Il. -4,4 szeptember
Lengyelorszag 41 0,9 1. 14 oktéber
Oroszorszag 8,3 51 Il. 51 oktdber

Forréas: The Economist, 2001. november 24., 106. o. és IMF World Economic Outlook 2001. oktdber, 196-206. o.

A fontosabb feltorekvd és fejlédd orszagok gazdasagi novekedése is lassult, illetve
negativ lett. Mint a 2. tablazatban jol lathato, Azsiaban Kina, India, Indonézia és a Fii-
I0p-szigetek dinamikaja egyelére kevésbé esett vissza (Kinaban nagy allami 6szt6nzd
csomagot is bevetettek). Az Gjonnan iparosodasban élenjaro orszagok (Dél-Korea, Szin-
gapur, Tajvan és a statisztikailag még szamon tartott Hongkong), valamint a jelentds
informécids technologiai iparral rendelkez6 masodik hullamos orszagok (Malajzia,
Thaiféld) azonban 1998 utan 2001-ben megint mély gazdasagi recesszioba kerlltek.
Tajvan és SzingapUr GDP-je tobb szézalékkal csokken a folyo évben, a tdbbi emlitett
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orszagbhan 0-2 szazalékos éves ndvekedés varhatd, a megszokott 6-8 szazalék helyett.
Latin-Amerika harom legmeghataroz6bb orszaga kézil Brazilia névekedése Iényegében
ledllt, Mexikoé és Argentinaé negativ lett. A kontinens helyzetét a vilagpiaci kereslet,
elsésorban az Egyesiilt Allamok vésarlasainak visszaesése mellett érzékenyen érinti az
Argentinaban kibontakozott fizetési valsag. A kontinens tobbi orszadgaban is jelentésen
visszaesett a ndvekedés tteme. A 2. tablazatban a Kdzel-Keletnél szereplé Torokorszag
rendkivll stlyos termelési és fizetési valsaga hivja fel magara a legtobb figyelmet — a
GDP-je kozel 10 szazalékkal (1) csokkent, de Izrael is jelent8s visszaeséssel (-3 szdza-
1€k) néz szembe. Az olajtermeld orszagok jo elsé félév utan, az olajar esése kovetkezté-
ben és a termelési OPEC-kvatak csokkenése miatt, ugyancsak gazdasagi gondokkal
talalkoztak. A Szaharatol délre elteriild Afrikat tekintve a prognézisok — mint gyakran
maskor is — valdsziniileg tul optimistdk, 3 szazalékos Osszesitett nOvekedést vartak.
Kelet-K6zép-Eurdpa allamai koziil csak Lengyelorszag dinamikaja csokkent jelents
mértékben (1 szazalékra), de a lassulés e térség tobbi orszagat sem kerlilte el. A régid
évi atlagos ndvekedési uteme 3,5-4 szdzalék korul volt, ezzel — igaz, alacsony béazison —
Foldunk legdinamikusabb térsége 2001-ben.

A jelenlegi valsagszakasznak tobb olyan sajatossagét kell kiemelni, amely az elko-
vetkez6 idGszakban varhato tendenciakra is kihatassal van.

Az elsé ilyen fontos jellemz6 az a tény, hogy jelenleg a depresszids konjunktirahul-
lamok vildgméretii dsszefondddsa erdteljesebb, mint kordbban volt. A konjunktlraten-
dencidk a legfontosabb fejlett és fejlodd térségekben korabban is &sszefonoddtak, de
esetenként egy-két éves eltolodassal. Az elmult 30 év folyaman a leger8sebb egyiittmoz-
gas az 1974-75-0s recesszi6 és az 1986-os lassulas idején volt, bar a fejl6dd orszagok
fejlettebb csoportjainak gazdasagi novekedése ezekben az idészakokban viszonylag
kevésbé esett vissza. Az 1978-1982-es évek és az 1990-1992-es évek valsagperiodusai-
ban hektikusabbak voltak a mozgéasok. Figyelemre mélto, hogy a kilencvenes években,
az évtized elején, majd az 1995-6s lassulaskor az Egyesiilt Allamok dekonjunkturalis
mozgasat kicsit késve, kés6bb a fellendiilését még nagyobb eltolodassal, 1-2 év multan
kovették egyes fejlett orszagok. Sajatos volt Japan mozgasa a kilencvenes években.
Mikdzben folyamatosan valsagjelenségekkel kiiszkddott, gazdasagi hullamzésa részben
onallésodott.

Az IMF egyik friss kutatasa szamszeriisitve is igazolja, hogy az egyes orszagok kon-
Junktiiramozgdsa sok mds tényezé kiozott legkiozvetlenebbiil az Egyesiilt Allamok gazda-
sdgi helyzetétdl fiigg. A vilag legtobb orszagat feldleld regresszids szamitas szerint a
fejlodo orszagok csoportja esetén a masodik helyen allo beruhazasokhoz képest 4-5-sz6r
szorosabb az Osszefiiggés az USA egy fére es6é GDP-jének ndvekedése és az orszagok
gazdasagi novekedése kdzott. Ugyanez a fejlett orszagok esetében ,,csak” 3-4-szeres. E
kapcsolat erésségét kifejezé regresszids koefficiens értéke a legtObb esetben az 1-et
kozeliti, tehat rendkiviil szoros az 0sszefiliggés, és mint a tanulmany kimutatja, az utébbi
két évtizedben valt sokkal szorosabba. Az Eurdpai Unid és a tdbbi orszag kozott is elég
szoros a ndvekedési itemek korrelé&cidja, Japannal azonban — nem meglep6 — gyenge.
(Arora — Vamvakidis, 2001.)*

Ki kell emelni, hogy a fejlodo orszagok gazdasagi ndvekedése a fejlettek 1995-
1996-0s lassuldsat kovetéen évrdl évre mérséklédott, ami — megitélésem szerint — a mar
akkor megvolt vilagméretii felesleges kapacitasokkal, és ennek kovetkeztében importke-
resletik 1996-97. évi mérséklédésével, egyben a kiilkereskedelmi arak visszaesésével

! Ugyanezt a tendenciat egyszerii korrelacios szamitasokkal bizonyitja az IMF legfrissebb vilaggazdasé-
gi jelentése. Lasd: World Development Report, 2001, 81. o.
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volt kapcsolatban. Az 1998-99-es azsiai, orosz és latin-amerikai pénziigyi valsagok
hatterében az exportbevételek elmaradasat is latni kell. llyen értelemben a félperifériak
valsaghelyzete, beleértve a helyi tézsdék mélyrepiilését, az onnan a fejlettek értékpiacai-
ra atmenekitett tokéket, sokat levezetett a vilaggazdasag akkori fesziiltségeibdl, és hoz-
zajarult az iparilag legfejlettebb orszdgok konjunktiraciklusanak szokatlan meghosszab-
bodasahoz. Az &zsiai iparosoddk 1999-t61, a tobbi fejlédd térség csak 2000-ben tért
ideiglenesen magahoz. Ideiglenesen, mivel a centrumorszagok, elsGsorban az Egyesiilt
Allamok importkeresletének mérséklédésére azonnal jelentés gazdasagi visszaeséssel
reagaltak. Pontosabban arrdl van sz, hogy a vilagméretii termeld halozatokkal rendel-
kez6 transznaciondlis tarsasagok — elsGsorban az informacios és tavkozlési tizemeikben,
de mas agazatokban is — visszafogtdk a termelést, a nemzetkdzi szallitasaikat a sajat
leanyvallalataik és egymas kozott, €s kevesebb inputot hasznalnak fel a feltérekvo pia-
cokon. Az Ujonnan iparosod6 orszagok nemzeti tulajdonu elektronikai cégei is bajban
vannak. Mindennek kdvetkeztében azon feltorekvd orszagok vannak most a legrosszabb
helyzetben, amelyekben a legjelent6sebb az elektronikai ipar sulya. Ezekrdl a tovabbi-
akban még részletesebben is sz6 esik.

Masodik jellemzoként emlithetjiik, hogy ez a mechanizmus, tehat a transznacionalis
tarsasagok vilagméretii termelé halozata és a halozati elemeinek sokrétii és sokiranya
kapcsolata, a haldzaton beliili kereslet (adott esetben importkereslet) nemcsak a fejlodé
és f6leg a feltorekvo orszagok, hanem a fejlett térségek gazdasagi novekedési iitemeinek
kozelitését, harmonizalodasat is segiti, mégpedig erésebben, mint korabban.
A kilencvenes években hatalmas méreteket o6ltott nemzetkozi vallalatfelvésarlasok és
dsszeolvadasok tendencialisan a konjunktaraciklusok egységesedése irdnyaban hatnak.

Mindez azonban csak az alapirany. Esetenként a folyamatoknak méas lehet a dinami-
kaja. Japan nagyobb ,,0nmozgéasa” sajat bels6 gazdasagi-tarsadalmi nehézségei mellett
nyilvan azzal is kapcsolatban van, hogy sajatos modellje miatt dridsvallalatai eddig
kevéshé épliltek be a transznacionalisok kereszttulajdonosi-tsszefonddasi haldzataba.
Erdekes ebbdl a szempontbél, ami Azsidban tortént 1997-1998-ban. Pontosabban mind-
ez Thaif6ldon kezdddott, 1997 masodik negyedévében. Az importbevétel csokkenése
kisebb vallalatok és bankok tonkremeneteléhez vezetett, ami felszinre hozta a gazdasag
és f6leg a bankszektor sebezhetdségét. Ekkor egy 0j tényezd 1épett be: a pénzigyi spe-
kulacio. A kiilfoldi tékebefektetok, pénziigyi alapok egyrészt a helyi pénz, a bhat ellen
kezdtek spekulalni, masrészt vad menekiilésbe kezdtek, ami a tézsdeindex gyors esését,
a téke tovabbi menekitését okozta. Mindez gyorsan atterjedt a térség mas orszagaira,
sOt, oktoberre a fejlett orszagok borzéi is meginogtak. A gyors beavatkozas, az
anticiklikus gazdasagpolitika (policy mix) és bizonyara részben az azsiai termelés csok-
kenése, az onnan menekitett téke befektetése a centrumok tézsdéibe — mindezek folytan
a fejlettek konnyebben vészelték at a nehéz helyzetet, minimalis gazdasagi lassuléssal.
Mindez dsszességében hozzajarult a fejlettek konjunktdraciklusanak meghosszabbitasa-
hoz.

A harmadik tényez0 tehat, amely a vilaggazdasagi alapfolyamatokat jelent6s mér-
tékben befolyasolja, a nemzetkozi pénziigyi rendszer. A pénzigyi luftballon, amely a
korlatlan és sokszor kiszamithatatlan nemzetkozi spekulacio terepe lett, s jelentGsen
novelte a vildggazdasagi folyamatok rizikojat. Egy-két aktudlis megjegyzés ezzel kap-
csolatosan ide kivankozik. Tekintsink r& az alabbi abrakra!
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la. dbra 1b. dbra

A tozsdeindexek alakulasa A tozsdei kapitalizaci6 aranya
a fejlett térségekben a GDP-hez viszonyitva
(1981 = 100) (1973-2001, %)
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1981 85 90 85

Forras: Financial Times, 2001. jan 6-7., szept. 19. Forrés: Financial Times, 2001. jan. 6-7., szept. 19.,
WWW.CONSENSUS-ecoNOmics.com

Mindenekelétt ala kell huzni, hogy a tézsdeindexek 2000-2001. évi megtorpanasa
nem csokkentette Iényegesen a pénziigyi szféra ,talfejlettségét”. Az la abran lathato,
hogy még a 80-as évek végétdl stagnald, inkabb visszaes6 japan index is 6-8-5zoros
szinten van a 80-as évek elejéhez képest, ami nyilvanvaléan meghaladja a redlgazdasag
finanszirozasi szikségleteit. S az amerikai t6zsde még ennek is a kétszeresét kitevo
magassagokba hagott!

Az 1b &bra ezzel kapcsolatban azt is bemutatja, hogy a t6zsdei kapitalizacio értéke
a 80-as évek elején a vildg GDP-jének 10 szazalékat tette ki, 1999-ben mar egyenértékil
volt vele, majd fokozatosan, a 2001. szeptember 11-i terrortamadast kovetéen gyorsab-
ban, 60 szazalékra esett. Az elmilt hdnapokban ez az index Ujra kissé emelkedett. Még
érdekesebbek az USA aranyai, ahol a kapitalizacio 20-r61 160 szdzalékra nétt, és napja-
inkban kb. 140-150 szazalékot tesz ki. Tudni kell, hogy az 1929-es valsag el6tt a New
York-i t6zsdeindex harom év alatt megharomszorozodott, és a kapitalizacio a GDP 80
szazalékat érte el. A 80 szazalékos aranyt legkozelebb az 1990-es évek masodik felében
lépte tal, raadasul ezt megduplazta.? Tehat az ellendrizetlen értékpapir-kibocsatasokkal

2 A t8zsdeindex csak barométerként mutatja a vilagban forgd likvid eszkdzok mennyiségét és jovedelmi
tendenciait. Példaul a rovid lejaratd nemzetkdzi pénziigyi eszkozok allomanya a nemzetkozi éves aruforgalom
3,5-4-szeresét teszi ki, és ezek akar naponta tobbszor befektetésre keriilhetnek. A nemzetkézi valutaspekula-
ciokban részt vevd eszkozok értéke napi 1,8-1,9 ezer milliard dollar, ami az éves nemzetkdzi aruforgalom
harmada. (Lasd e témarol: Farkas, 1997.)
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és spekulacioval, s6t a recesszios félelmek idején allami likviditasteremtéssel felfujt
pénziigyi luftballon tovabbra is gydeleggyel telitett.

Ismeretes tovabba a tézsdei folyamatok vilagméretii 6sszefonddottsaga. Az informa-
ciotechnoldgiai papirok egyiittes mennybemenetele és pokolra jarasa a kiilonbozd térsé-
gekben. Az 4zsiai és a latin-amerikai indexek azonban dinamikajukban lemaradtak. A nem
technologiaintenziv agazatok t6zsdeindexei pedig — holott ezeken is a fejlett orszagok nagy
befektetési alapjai a legjelentGsebb szereplék — stagnaltak ezeken a kontinenseken a ki-
lencvenes években. Az ésszefonddottsdg nem jart egyitt mechanikusan az egyiittmozgas-
sal. Hogy miért nem, arrol mér a fentiekben sz6 volt az &zsiai valsag kapcsan.

A nemzetk6zi pénziigyi kapcsolatok haloja és foleg a hatalmas addssag instabil és
kiszolgaltatott helyzetben tartja a fejlodo és felemelkedd orszagokat. Gondoljunk Argen-
tinara, melynek helyzete az elmult évben kezdddott fizetési valsag utdn mara annak
ellenére sem rendez4dott, hogy mar 45 milliardos ment6csomagot szerveztek a 135
milliard dollarnyi addssdgara. Konkrétan lehet azt allitani, hogy ebben kozrejatszik a
nem megfelelé gazdasagpolitika vagy a szovetségi allamainak ellenalldsa. Valdjaban
azonban az 1994. évi mexikoi valsag 6ta nyilvanval6va valt, hogy a jelenlegi vilaggaz-
daségi struktardban a félperiférids-periférias orszagokban a nemzetkozi és bels6 struktu-
ralis és gazdasagpolitika okokkal Osszefiiggd és a spekulacio altal is gerjesztett pénzligyi
valsdgok elkeriilhetetlenek, ismétlédnek, orszagonként is egyre stilyosabb tizmilliardo-
kat felemésztve. 1998-ban Azsiaban kdzel 150 milliard dollarra volt sziikség a pénzlgyi
rendszer lyukainak betdmeéséhez, praktikusan elsérendi célként a hitelez6k, masodrendii
célként a hitelezettek — feltételességekhez kotott — megmentéséhez. Az argentin valsag a
csokkend atlagos vilagpiaci kamatszintek ellenére — Torokorszag finanszirozasi nehéz-
ségeivel egyitt — viszonylag dragitja a refinanszirozasi és kétvénykibocsatasi feltétele-
ket, ami a csokkend exportbevételek mellett nem csupan az amerikai kontinens feltorek-
v0 és legszegényebb orszagainak okoz Gjabb nehézséget és bizonytalansagot. A nemzet-
kozi pénziigyi kérék most abban biznak, hogy Argentina vagy Torokorszag fizetésképte-
lensége a mai bizonytalan vilaggazdasagi helyzet ellenére sem lesz stilyosan tovagyiri-
z0 hatast, mert uj modon, 01j eszkdzokkel izolaljak.

A jelenlegi valsagszakasz sajatossagai kdzott végil, de egyaltalan nem utolsdsorban
ki kell emelni, hogy a termelés és szolgaltatasok strukturalis problémai sokkal jobban
elétérben vannak, mint barmikor a recessziok soran a II. vilaghaborti 6ta. 2001-re nyil-
vanvaléva lett, hogy sok iparagban — a fejlett informacios technolégia alkalmazasa elle-
nére — jelentds a taltermelés, a készletek felduzzadtak. Még inkabb vilagossa valt, hogy
hatalmas felesleges kapacitasok jottek létre az iparban és a szolgaltatasokban. Ez utdbbit
mar a 98-as valsag idejétdl sejteni-tudni lehetett, amikor sok azsiai nagyvallalat helyzete
megingott, és a centrumok, elsésorban az Egyesiilt Allamok transznacionalis véllalatai
tulajdonszerzési offenzivat inditottak Japantdl Dél-Koreaig.

A felesleges kapacitasok kialakulasa természetes ciklikus folyamat a kapitalizmus-
ban, s a konkurenciaharccal fligg 6ssze. Extenziven (a meglévé technika jobb kihaszna-
lasaval) és intenziven (1 technika bevezetésével, munkaerdt, pontosabban munkabért
megtakarité6 moédon) bovitik a termelést mindaddig, amig az megfeleld kereslet mellett
megfeleld profittal kecsegtet. Csak utdlag deriil azonban ki, hogy eladhaté-e az aru.
S addig beruhaznak, a termelést az olcsobb bérii orszdgokba telepitik at, uj, alapjaban
véve azonos sziikségletet kielégité terméket dobnak piacra stb. Az informacios technika
elvileg csdkkentheti a talkinalatot és a tllkapacitasok létrejottét. A kilencvenes években
azonban olyan folyamatok is zajlottak, amelyek fokoztak a talfelhalmozas, tilbefektetés
lehetdségét. A hosszu sorbdl a kdvetkezdk tlinnek a legfontosabbnak:

— a specialis tényezdk altal meghosszabbitott konjunktiraciklus;

— a nemzetkdzi méretekben is folytatott vallalatfelvasarlasok és -dsszeolvadasok;
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— a korabbi korszakoknal permanensebbé valt intenziv fejlédés, azaz a technikai-
technoldgiai verseny élezédése az egyes agazatok nagy transznacionalis tarsasagai kozott;

— az 1995-t6l ujra csokkend profitok ellenére a finanszirozas megoldhatdsaga
(konglomeratumon beliili szabad t6kék felhasznalasa, vallalati eladdsodas fokozodasa,
alacsony kamatok sth.);

— a vallalati konglomeratumok méretének ndvekedésével az alacsonyabb profitok és
kihasznalatlan kapacitasok elviselése, vagyis az, hogy a nagyobb profittémeggel és ala-
csonyabb profitrataval is megelégedtek.

3. tblazat

Az ipari termelés alakuldsa havonta az 6t legfontosabb fejlett orszagban
(A: havi véltozas, B: éves valtozas) %

USA Japéan Németorszag Franciaorszag Nagy-Britannia
A B A B A B A B A B

2000. julius -0,1 6,3 -0,5 59 2,7 8,0 14 4,2 -0,2 14
2000. augusztus 0,6 6,4 29 6,8 0,6 7,0 0,0 4,2 0,6 1,6
2000. szeptember 0,3 6,5 -3,0 42 -0,1 7,8 -0,2 31 -0,1 14
2000. oktober -0,1 55 1,3 5,6 -0,5 6,2 0,7 29 0,2 1,7
2000. november -0,5 44 -0,2 39 0,0 6,3 0,5 2,8 0,3 15
2000. december -1,0 2,8 1,3 52 0,9 7,2 0,2 3,8 0,3 2,6
2001. januar -0,8 14 4.4 0,8 1.2 8,8 -0,5 34 -1,1 1.8
2001. februar -0,4 0,6 11 19 0,2 7,0 0,4 2,9 0,2 1,9
2001. mércius -0,5 -0,8 -2,2 -1,6 -15 46 -0,1 25 -0,2 0,9
2001. aprilis -0,3 -1,7 -2,0 -4,2 -1,3 1,6 -0,7 15 -1,2 0,0
2001. m&jus -0,3 -2,6 -11 -5.2 0,0 0,2 0,3 13 -1,2 -2,2
2001. janius -1,2 -4,1 -0,9 -7,6 0,5 2,6 0,3 2,3 0,3 -2,2
2001. jalius 0,2 -39 -3,0 -9,9 -17 -18 0,3 13 -0,8 -2,8
2001. augusztus -0,6 -5,0 0,8 -11,7 2,4 -0,1 0,0 1,3 1,2 -2,2
2001. szeptember -11 -6,3 -2,9 -11,6 -2,1 -2,1 -1,0 04 -1,6 =37
2001. oktober -1,2 -7,3 -0,2 -13,0

Forras: mint 1. tablazat.

Tény, ami tény, 2001 elején Ugy kezdtek el csokkenni az autdeladasok — elsGsorban
az Egyesiilt Allamokban —, hogy a 60 milli6s vilagkapacitas évek Ota csak 75 szazalék-
ban volt kihasznalva. 2001-ben Féldiinkdn 720 millié tonna kortili az acélkereslet és 835
millio tonna a termelés. Sdlyos tlltermelési valsagban van a teljesen irrealis
technologiaintenziv tézsdeindex-szarnyalas altal is felflitott informacios és tavkozlési
berendezéseket gyarto ipar. 2002-ben 20-30 szazalékkal lesz kevesebb a termelése, mint
a mar csokkent 2001. évi. Minden bizonnyal a gyartok egész sora megy tonkre, illetve
sok termeldiizemet zarnak be. A beruhazasok visszaesése kapcsan 30-40 szizalékkal
csokkent a termelé berendezéseket gyartd gépipar megrendelés-allomanya az Egyesiilt
Allamokban. Bajban vannak a kevésbé hatékony vegyipari vallalatok a kereslet és az
arak csokkenése miatt. Mar a szeptember 11-i terrortamadas el6tt egy-két évvel korvo-
nalazddott, hogy a légi kdzlekedés tdbb dridsa pénziigyi nehézségekkel, felesleges szalli-
to kapacitasokkal kiiszkodik. A tdmadas csak az utolsd csepp volt a poharban ahhoz,
hogy tobb nagyhirii cég végleg cs6dot jelentsen. A turistaszolgaltatasok nehézségei, a
szallodak kihasznaltsaganak vilagméretli csokkenése mar kdzvetlenebb kapcsolatban
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van a merényletekkel és a haborls hangulattal, de a recesszi6 is csokkenti az igényeket.
Ugyancsak tudni lehet egy ideje, hogy a hipermarket-halézatok egy része nehézségekkel
kiizd elsésorban az Egyesiilt Allamokban (annak ellenére, hogy az informécios techno-
16gia éppen a kereskedelemben novelte legerdsebben a termelékenységet a 90-es évek-
ben). A kozlekedés igényeinek csokkenése, valamint az ipari recesszid visszavetette a
szénhidrogének és a nyersanyagok keresletét, arat, ami sok gyengébben fejlett orszagnak
okoz nehézséget.

Az ipar termelési-jovedelmez6ségi gondjai az ipari statisztikakban nyomon kovethe-
t6k (lasd a 3. tablazatot). Az Egyesiilt Allamok ipari termelésének novekedési iiteme
mar 2000 oktdberétdl hatarozottan visszaesett, a tobbi fontos ipari orszagé ezt 2-5 ho-
nappal kovette. Az USA ipari kibocséatasa 2001 februarjatél mar csokkent, s oktoberben
— éves szintre atszdmitva — mar 7 szazalékos volt az ipari termelés csokkenése. Ugyan-
csak 2001 oktdéberében Japanban 13 szazalékkal (1) volt kevesebb az ipari kibocsatas,
mint egy évvel kordbban. Az eurdpai ipar jobban tartotta magat. Szeptemberi, illetve
oktoberi adatok szerint Németorszagban 2, Franciaorszagban 1, Nagy-Britannidban 4
sz&zalékos volt az ipar visszaesése.

Ugyancsak ipari visszaesést eredményezett a vilagméretii ipari dekonjunktira a fel-
torekvd és fejlodo orszagok tobbségében (lasd a 2. tablazatot). 2001. augusztusi—
oktdberi adatok szerint a legsulyosabb ipari valsag a mikroelektronikai iparban legérde-
keltebb orszagokban kovetkezett be. Eves szinten 22 szazalékkal csokkent a kibocsatas
Szingapurban, 10 szazalékkal Malajzidban, 7 szazalékkal Tajvanon. Sulyos a visszaeses
tovabba Argentindban (-8 szazalék), Torokorszagban (-8 szazalék), Izraelben (-11
szazalék), Mexikoban (-5 szazalék). Sok orszagban lényegében stagnalt vagy némileg
csokkent az ipari kibocsatas Indiatol és Thaifoldtdl Dél-Afrikan keresztil Brazilidig,
Peruig, Chiléig. A szokasos két szamjegyll ipari bovillés egy szamjegyiivé csokkent
Kinaban (9 szazalék), Dél-Koredban (5 szdzalék). Kelet-Kozép-Eurdpa statisztikdban
szerepld orszagaiban az el6z6 évi ugyancsak két szamjegyli ipari fellendiilést tobb or-
szégban stagnalashoz kozeli allapot kovette.?

Nagyon réviden foglalkozni kell még a makroegyensulyi kérdésekkel és a szocialis
kdvetkezményekkel.

A 2000. évi fellendiilés nyoman megemelkedett energiaarak és részben az élelmi-
szerek dragulasa kisebb inflaciés nyomast okozott a fejlett orszagokban, és dragitotta a
kisebb orszagok inputjat is. Ez a folyamat 2001 kdzepére ellentétesre fordult. Az Egye-
siilt Allamokban az arindex a juniusi 3,4 szézalékrol oktdberre 2 szazalékra, Németor-
szagban 3,1 széazalékrdl ugyancsak 2 sz&zalékra csokkent. Mérsékeltebb volt az arindex
esése a tobbi jelentGsebb fejlett orszagban. (Japanban mar két éve folyamatosan esnek
az arak.) A kereslet visszaesésével az energiahordozok arai jelentésen csokkentek, az
¢élelmiszerarak is rendezédtek, s6t, altalanos vilagpiaci aresés kezd6dott, ami kiterjed a
feldolgozdipari termékekre és a nyerstermékekre egyarant. Most nem az inflacio a ve-
sz¢€ly, hanem az, hogy a dekonjunktirahoz kapcsoltan megjelent és tovabb erdsodhet a
deflacio. Az, hogy a csokkend arak nyomas ala helyezik a profitokat. Bekdvetkezhet az
arak, a nyereség és a termelés egyidejli esése, ami egymast erdsit negativ spiralla ala-
kulhat.

Fontos kérdés a kereskedelmi és nemzetkozi fizeteési mérlegek alakuldsa. Az Egye-
siilt Allamok aggodalomra okot ad6, hatalmas kereskedelmi mérleghianya az utobbi
harom évben megduplazddott (évi 430-440 milliard dollarra nétt). A hiany ndvekedése a
jelenlegi gazdasagi recesszi6 korulményei kdzott azonban megdllt, az utdbbi honapok-

3 Bér a tablazathan Magyarorszag szeptemberi adata —4,4 szazalék, a hazai statisztika szerint éves szin-
ten 4,1 szazalék volt az ipar béviilése.

43



ban némileg cs6kkent az importtébblete. Japan hagyomanyos exporttébblete ugyanakkor
rohamosan csokkent, 2000 kozepét6l szamitva 2001 oktdberéig kozel a felére (kb. 60
milliard dollarra). Franciaorszag kisebb mérlegtébblete negativba fordult, Németorszag
az elmalt egy évben még novelni is tudta exporttdbbletét (szeptemberi adat szerint 66
milliard dollarra, azaz ,lehagyta” Japant). Nagy-Britannia, melynek gazdasagi folyama-
tai gyakran jobban hasonlitanak az Egyesilt Allamokéra, mint EU-beli tarsaiéra, ugyan-
csak duplajara novelte behozatali tobbletét az elmult években (kdzel 50 milliard dollar-
ra), ami nettd forrashevonast jelent, és részben megmagyarézza az Eurdpéan belil vi-
szonylag j6 gazdasagi névekedését. (L&sd a 4. tdblazatot)

4. tablazat

A kereskedelmi és a folyo fizetési mérleg, valamint az allami koltségvetés helyzete
az 6t fontosabb fejlett orszagban és egyes feltorekvo orszagokban

Kereskedelmi? Foly6 fizetési mérleg Koltségvetés a
mérleg 12 héra GDP %-aban
md $ 2001
utols6 12 hénap A GDP %-aban
milliard $ 2001 2002
USA —444.5 szept. —-449,9 1. né. -4,1 -39 2,1
Japéan 77,5 szept. 89,4 szept. 2,0 18 -6,3
Németorszag 66,2 szept. -11,6 szept. -1,1 -0,7 -1,7
Franciaorszag —0,8 szept. 21,8 szept. 1,5 1,6 -0,5
Nagy-Britannia -47,1 szept. -19,2 1l. né. -1,9 -2,3 1,2
Euréovezet -0,3 -0,1
Kina 18,6 okt. 20,5 2000
Hongkong 12,3 szept. 8,2 Il. né.
India —6,1 szept. -0,9 Il. né.
Malajzia 15,4 szept. 7,5 11. né.
Szingapur 4,2 okt. 22,6 11. né.
Dél-Korea 11,1 okt. 11,1 szept.
Argentina 4,1 szept. -8,4 11. né.
Brazilia 0,7 okt. -26,3 11. né.
Mexiké -9,3 szept. -17,511. né
Izrael —7,1 okt. -1,411. né.
Dél-Afrika 4,6 szept. 0,4 11. né.
Torokorszag -17,1 aug. -1,2 aug.
Csehorszag -3,3 szept. -2,711. né.
Magyarorszag —-2,1 okt. -1,1 szept.
Lengyelorszag —9,6 szept. —6,0 szept.
Oroszorszag 56,7 szept. 44,6 11. né.

Forras: The Economist, 2001. november 24. 105. és 106. o.

Itt kell megemliteni, hogy a nemzetkdzi kereskedelem 2000 novemberében, éves
szintre atszdmitva, még 15 szézalé¢kos bdviilést mutatott, majd fokozatosan vesztett a

44



tempdjabol. 2001 augusztusa 6ta mar csokken a kereslet és a nemzetkdzi forgalom.
(COE, 2001). A WTO 2001-re a nemzetkozi kereskedelem csupan 2 szézalékos volu-
menbéviilését valdsziniisitette, de ehhez is hozzatette, hogy ez a szeptemberi terrorta-
madas utan tal optimistanak bizonyulhat.(WTO, 2001, 18. 0.)

A 4. tblazat mutatja a foly6 fizetési mérlegek alakulasat is. Az USA fizetési mér-
leghianya és Japan mérlegtdbblete a kereskedelmi mérlegiik allapotat kdveti. Németor-
szag esetében azonban a jelents exporttobblet ellenére 12 milliard dollaros hiannyal
zéarul a folyd fizetési mérleg, Franciaorszgban pedig éppen forditva, a kereskedelmi
mérleghiany ellenére 22 millidrdos a fizetési tobblet. Nagy-Britanniat is nettd pénzugyi
forrashbevonas jellemzi (19 milliard dollar).

A tablazatban szerepld felemelkedd dzsiai orszagok kereskedelmi és fizetési mérle-
gét — a gazdasagi visszaesés ellenére és India kivételével — jelentés tobbletek jellemzik.
A térség Osszesitett fizetési mérlegtobblete (Japan nélkil) éves szinten 100 milliard
dollar, ami azt jelenti, hogy ezek az orszgok viszonylag nagy szerepet jatszanak a fize-
tési mérleghiannyal rendelkezd orszagok finanszirozasaban.” Latin-Amerika éppen el-
lenkezdleg, a jelenlegi szakaszban kdzel hasonld nagysagrendil tokét von be egy év alatt.
Ko6zép-Kelet-Eurdpa kisebb orszagainak kereskedelmi és fizetési mérlege immar ha-
gyomanyosan hiannyal zarul, de eddig csak Lengyelorszag esetében ért el ez olyan szin-
tet, hogy — a gazdasagi lassulassal is 6sszefuiggésben — a finanszirozhat6sag komolyabb
kérdésként meriilt fel. Oroszorszag hosszu évek 6ta produkalt jelentds (57, illetve 45
millidrdos) tobblete mogott részben az addssagtorlesztést, részben a tékekimenekitést
kell latni.

Végul sz6lni kell arrél, hogy a munkanélkiiliség, mint minden kifejezett recesszio
idején, gyorsan emelkedik a fejlett orszdgokban 2001 kdzepe 6ta. Az USA-ban az év
eleje Ota 4 szazalékrol 5,4 szazalékra emelkedett, s ugy becsiilik, hogy a kovetkezd
évben akar 7 szdzalékra is n6het. (Az év utolsd honapjaiban hetente kozel félmillioval
nétt a regisztralt munkanélkiiliek szama). A vallalati racionalizdlasok szempontjabol
elkerilhetetlen Iétszamleépités ilyen drasztikus Uteme alaposan visszalit az dsszkereslet
csokkenésének formajaban. A munkavallalok nehezedd helyzete miatt mar lathatdan
er6s6dében van a szakszervezetek hangja, amelyek piacvédelmet, protekcionizmust is
kdvetelnek. Ez esetenként — mint példaul most az amerikai acélipar esetében — a véllal-
koz6i lobbik torekvéseivel talalkozhat. Japanban 50 év éta nem latott, 5,4 szazalékot ért
el a hivatalos munkanélkiiliségi rata. Németorszagban, Franciaorszagban, Nagy-
Britanniaban az elmult évek lassu csokkend tendencidja megtort és lassi emelkedés
kezdédott (oktoberben, az orszagok sorrendjében 9,5, 9,2, 3,2 szazalék volt).

Az ézsiai mikroelektronikai és informéacidtechnolégia gépgyarté agazatokban, de
egyre inkdbb mas ipardgakban is, gyorsan csokkent a termelés, sokan utcara kertltek,
bar ez a tendencia az év végén mérséklodott. Az elmult évek tapasztalata az, hogy a
gazdasagi nehézségek id@szakaban erSteljes munkasmegmozdulasok soportek végig
Azsian Dél-Koreatol, Indonézian at a Fillop-szigetekig. Ebben a térségben is erésodnek
az antiglobalizéci6s civilmozgalmak.

A kovetkezokben nézziik meg kdzelebbrdl a varhato vilaggazdasagi tendenciakat!

A vilaggazdasagi fejlodést kozéptavon meghatirozo tényezék

Nem talzas, nem a valosag leegyszeriisitése, hogy a kovetkezd evek varhato vilag-
gazdasagi folyamatait az Egyesiilt Allamok helyzete fogja donté mértékben meghataroz-

4 A tékekihelyezésiik forrasa mindenekelétt az exporttobblet, de a térségbe aramlo portfoliotéke egy ré-
sze is tovabb kihelyezésre keril.
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ni. Az elmalt években példaul a gazdasagok legfontosabb dinamizald tényezdje a kiilke-
reskedelem volt. Marpedig a nemzetkdzi kereskedelem névekményének kétharmadat az
USA adta az elmult években. Persze példaul Japan permanens valsaga szempontjabol
fontos lesz a helyi gazdasagi folyamatok iranya, a gazdasagpolitika sikeressege. Utobbi
bizonyos mértékig visszahat a globalis folyamatokra is. Az Egyesult Allamok sulya és
szerepe azonban annyira meghataroz6, hogy nem kévetiink el nagy hibat, ha itt és most
elsésorban az USA helyzetére és fejlédési alternativaira koncentralunk — természetesen
vildggazdasagi dsszefuggéseiben és kihatésaiban. A vildggazdasag lehetséges fejlédési
szcenarioit ezek alapjan hatarozzuk meg.

A visszaesés jelei tovabbra is erdsek voltak az Egyesiilt Allamok gazdasagaban 2001
utols6 negyedévében.

— A feldolgozoéipari, szallitasi (1égi kozlekedési), kiskereskedelmi és egyéb szolgal-
tatd felesleges kapacitdsok leépitése, atszervezése, atstrukturéldsa (6sszeolvadasok,
felvasarlasok) még tavolrol sem fejez6dott be. A csédok szama rohamosan né.> A fel-
dolgozobipari kapacitaskihasznaltsag 2001 novemberére 73 szadzalékra esett, ami 1983
Ota a legalacsonyabb szint.

— A vaéllalati profitok egyes jelentések szerint 20-30 szazalékkal, a Business Week
sajat felmérése szerint 54 szazalékkal csokkentek a harmadik negyedévben és tovabb
esnek. (Business Week, 2001. nov. 5.) Els6sorban ezzel fiigg 6ssze, hogy a nem katonai
célu tékejavak rendelésallomanya az év eleji 80 milliard dollarrol 50 millidrdra csok-
kent, s a visszaesés nem &llt meg. (Business Week, 2001. nov.12., 20. 0.) Az lizleti beru-
hdzéasok az év kozepén 15 szazalékkal voltak alacsonyabb szinten, mint egy évvel ko-
rabban, a mikroelektronikai és tavkozlési dgazatokban 30 szazalékkal. Az IT szektor
rendelésélloméanya 28 milliard dollarral esett vissza.

— A ,fogyaszt6i bizalom” tovabb mérséklédott. (Az el6z6 év végi 115-6s mutatd 85-
re csdkkent. (The Economist, 2001. nov. 24.) Emogott nem egyszeriien pszichologiai
tényezok allnak, hanem a munkanélkiiliség rohamos (heti 450 ezer f6s) novekedése, a
realbérekre nehezedd nyomas, a tézsdei és mas értékpapirok utani jovedelem sziikiilése,
s er6sodik a munkanélkiiliségt6l vald félelem altal gerjesztett kényszer-megtakaritas.
Az elmult évben a lakossag megtakaritasi rataja negativ volt, a lakossag tulkoltekezett,
eladdsodott, ami nem sokaig tarthato.

— A belsé és vilagméretii kereslet visszaesése némileg csokkenti a kiilkereskedelem
gazdasagosztonzd szerepét. 2000 vége ota honaprdl honapra az export is csokken, de az
import még nagyobb (temben. A kiilkereskedelem/GDP hanyados mindazonaltal varhato-
an 24-rél csak 23 szazalékra csokken, ami még mindig joval magasabb arany, mint a
1975-1995-6s id6szak 18 szazalékos atlaga. (Business Week, 2001. november 5., 29. 0.)

— A GDP tovabb csokkent, mégpedig gyorsabban, mint a harmadik negyedévben.
Mint mar sz6 volt rola, az elemz6k, szakértdk a sziikséges szerkezeti valtozasok iddigé-
nyét még tobb honapra becsiilik, tobbségiik 2001 masodik felétdl remél fellendiilést.

Ugyanakkor az &llami gazdasagpolitikai Iépések és beavatkozésok folytan tébb
olyan folyamat, jelenség van, amely a valsag tovabbi elmélyilése ellen, annak megallita-
sa irdanyaba hat. A Bush-kormdnyzat a liberdlis gazdasdagpolitika sziikebb eszkoztdra
(példaul kamatcsékkentés) mellett jelentds mértékben dallami beavatkozdasos modszereket
is felhasznal. Erre a ,,policy mixre”, de ha nyiltabban beszéllink, a keynesi gazdasagpoli-
tika eszkdztaranak alkalmazasara a realis gazdasagi helyzet és kihivasok kényszeritik az

® Egy illusztracio a tékekoncentralodasi folyamatra: 1999-ben még 300 nyilvéanos szoftvercéget tartottak
nyilvan az USA-ban, oktéberben 130-at, és gy becsilik, hogy a szamuk két éven beliil a felére esik vissza!
Augusztus végéig 173 nyilvanos amerikai cég kért csddvédelmet, tobb mint amennyi 2000-ben dsszesen.
(Business Week, 2001. okt. 15., 31. 0.)
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egyébﬁként liberalis gazdasagpolitikai elvekkel hatalomra ker(lt republikdnus kormany-
zatot.

— Els6 helyen emlithetjitk a nagyon hatarozott kamatlabcsokkentést, amely a likvidi-
tas fenntartasat szolgalja. A 2 szazalékos alapkamatlab a jelenlegi deflaciés idészakban
mar-mar 0 szazalékos vagy negativ redlkamatnak szamit. Ugyanakkor ,,allamilag” gon-
doskodnak a bankok megfeleld pénzellatasardl: oktdoberben az M1 5,6 szazalékkal, az
M2 13 szazalékkal (') volt magasabb, mint egy évvel kordbban. (The Economist, 2001.
nov. 247,., 105. 0.) E pénzlgyi ,vératdmlesztés” nelkil aligha stabilizalédott volna a
tézsde.

— Az olcs6 pénz megkodnnyitette a vallalati és lakossagi hitelezést. A nem pénziigyi
tranzakciok hitelallomanya a 11l. negyedévben 6 szézalékkal volt magasabb, mint egy
évvel korabban. (Business Week, 2001. december 10., 27. 0.) Napirenden van az ad6s-
sagok atstrukturalasa olcsébb hitelkonstrukcidokkal, ami a pénziigyi zavarokkal kiizdd
cégek egy részének és a lakossagnak is lélegzetvételnyi konnyitést jelent.

— Kihasznalva az alacsony kamatszintet, a gyartok és a keresked6k hatalmas lakos-
sagi hitelakciokat inditottak: a legnagyobb volumeniit az autdipar, amely — miutan el-
adasai az év elején 20 szézalékkal visszaestek — 0 sz&zalékos hitelkonstrukciot hirdetett
a gépjarmivekre. A fogyasztoéi bizalmi index fentebb emlitett csokkenése ellenére a
kiskereskedelmi eladasok nem csokkentek az év folyaman, s6t, oktoberben hirtelen 7
szazalékkal (gépkocsik nélkiil 1 szazalékkal) néttek. E honapban a gépkocsi-eladas 26
szazalékkal megugrott. (The Economist, 2001. nov. 24., 47. 0.) A raktérkészletek gyor-
san apadnak, az elsé 9 honap alatt 50 milliard dollarral fogytak, ami a leggyorsabb
csokkenés a Il. vilaghaboru utani 10 recesszidval dsszehasonlitva. (Business Week,
2001. nov. 12.,19.0.)

— A recesszié lefutdsa szempontjabol figyelemre méltod jelenség, hogy az elmuilt
években 2,5 szézalékkal galoppozd termelékenységndvekedés a jelek szerint — igaz,
csokkend termelés mellett — eddig csak 2 szazalékra mérséklédott.® A cégek ugyanis —
nem meglep6 — gyorsabban épitették le a Iétszamot, mint a termel6-szolgaltatd kapacité-
sokat. Erre azért is modjuk van, mert egyelSre finanszirozni tudjak a szervezett szerke-
zetvaltast. Még a kockazati t6ketarsasagok is jabb tokéket fektetnek az IT szektorba, s
2001-ben tovabb nétt a bejegyzett szabadalmak szama. Mindez persze kifulladhat.
Az alacsony profit és az esetleg beszlikiilé tékepiac a beruhazasok még drasztikusabb
leépitésére szorithatjak a vallalatokat, ami a termelékenység csokkenésével jarhat. (Errél
lasd példaul: Business Week 2001. nov. 5., 28-30. 0.) Egyébként a munkanélkiliség
gyors novekedése, a lakossagi kereslet besziikiilése révén dnmaga is visszaiithet, és egy
ideig elmélyitheti a valsagot, elhizhatja a kildbalast, pangéast eredményezhet. Ez volt a
jellemz6 az USA korabbi recesszidi idején. Mindezt ugy is felfoghatjuk, hogy talan még
nem jott el a jelenlegi recesszidban az a szakasz, amely a kereslet drasztikus visszaesése
utdn a gazdasag egyeb mutatoit, igy a termelékenység ndvekedési temét is maga utan
rantja. (Szakért6k szerint az IT alkalmazas és fejlesztés a nagy visszaesés utan is fonto-
sabb és nagyobb sulyd, mint a kilencvenes évek elején volt. Ugy tartjak, hogy a termelé-
kenységi és a méretgazdasagossagi tartalékok elsésorban az egészségiigyben, a biotech-
nolégiai tevékenységben, a médiaiparban és a szoftvergyartashan vannak az elkdvetkez6
években.)

® Hasonl6an cselekedett a Reagan-kormanyzat a nyolcvanas évek eleji gazdasagi és az 1987. oktdberi
tézsdevalsag idején.

" A Dow Jones-tzsdeindex 11 000 pontrél a terrortamadasig 10 000 kozelébe siillyedt, majd ezt kvets-
en 9000 pontra, az év végén Ujra kdzel 10 000 pont koril tanyazott. A technoldgiai részvényeket tartalmazé
Nasdaq index 4000-r61 1500-ra esett, majd 2000 kériili értékre emelkedett.

8 A termelékenység 1975 és 1995 kozott atlagosan évente 1,4 szazalékkal emelkedett.
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— Az allami gazdasagpolitikai intézkedések kdzil ki kell emelni azt a kdzel 150 mil-
liard dollarra becsiilt 6sztonzd fiskalis csomagot, amely addcsokkentést, a 1égi kozleke-
dési vallalatok, biztositotarsasagok allami tAmogatasat tartalmazza, de szé van az acél-
ipar szanalasardl és tovabbi agrartdimogatasokrol is.

— Nem jo6 belegondolni, de az eldbbi koltségvetési csomagnal is jelentdsebb hatdsa
van az afganisztani haborGinak, amit kiegészit az 0j rakétavédelmi program és az tirfegy-
verkezési kisérletek kiterjesztésével kapcsolatos novekvd kiadasok. Robert J. Barro, a
Harvard Egyetem professzora, az Egyesiilt Allamok I1. vilaghabord uténi habordinak
tapasztalatait tanulményozva arra a kdvetkeztetésre jutott, hogy a katonai koltségvetés 1
dollaros emelése 60-70 centtel ndveli a GDP-t. Becslése szerint a haborus-katonai Ki-
adasok most tartdsan novekedni fognak, és a vietnami habora idészakahoz hasonléan a
GDP mintegy 2 szazalékaval ndnek. Ez a kiadas Barro szerint elegendd lesz az amerikai
gazdasag stabilizalasahoz 2002-ben.® (Barro, 2001)

Prognozisvariansok

Mi varhato a kdvetkez6 honapokban és években? A gazdasagi eldrejelzések soha
nem lehetnek pontosak, hiszen a spontan folyamatoknak, esetenként a pszichologiai
tényezOknek nagy szerepe van, s a gazdasagi folyamatok alakulasiban atlathatatlanul
sok belsd és nemzetkdzi tényezd jatszik szerepet. Csak egy példa: ha a mai helyzetben
mondjuk Argentina fizetési cs6dot jelent, és ez a befektetok bizalomvesztése miatt to-
vabbterjed tobb jelentds feltorekvd orszagra, nem biztos, hogy a vilaggazdasag mai
torékenyebb helyzetében a nemzetkdzi pénziigyi rendszer lyukainak betdméséhez meg-
felel6 mennyiségii téke mozgosithato, és 1998 oktoberéhez hasonldan a fejlett orszagok
t6zsdéi megmenthetéek egy, az ez évben lezajlottnal is nagyobb korrekciotol. Igy a
vilaggazdasag szempontjabol nem éppen jelentds Argentina helyzete jelentds hatassal
lehet a leghatalmasabb gazdasagra, az USA helyzetére. Ezt nevezik pillangéhatasnak,
amikor egy bizonytalan rendszerben egy kisebb mozgas kumulal6dé hatésa vihart, féld-
rengést okoz. Legfeljebb valdsziniiségekrol beszélhetiink megkozelitéen.

llyen katasztréfalisnak nevezhetd szcendrié elvileg vilaggazdasagi Osszefliggések
nélkil, 6nmagaban az észak-amerikai folyamatokbol is adodhat. Az Egyesiilt Allamok
hetedik legnagyobb vallalkozasa, az energetikdban érdekelt Enron Corp. cs6dot jelen-
tett. Az elmult években mar volt példa nagyvallalati (nagybefektetdi) cs6dre, amelynek
sordn — akarcsak a bajba Keriilt feltorekvd orszagok esetében — pénziigyi mentdcsomagot
szerveztek, hogy a tovagylirlizé hatasokat elfojtsak. Mindezt meg lehet tenni néhany 1égi
kozlekedési és bajba keriilt biztositd cég esetében, de vajon meg lehet-e csinalni, ha tébb
Enron Corp. méretii, az egész argentin gazdasagnal egyenkeént is tébbszor nagyobb cég
jelent egyszerre cs6dot. Pontosabban amerikai terminologia szerint csddvédelmet kér,
ami praktikusan azt jelenti, hogy a csddbe ment céget igyekeznek megmenteni a hitele-
z6it6] és nem forditval

Mi torténik, ha ilyen cs6dok nyoman a t6zsdei nagy- és kisbefekteték bizalma meg-
rendiil a nagyobb cégek fizetoképességében és — mint a technoldgiai részvényekbdl az
elmult egy év folyaman — hirtelen kivonjak pénziiket? Es mi torténik akkor, ha a 2001.
évi 13 szazalékos — kordbban emlitett — likviditdsnévekmény mar nem az értékpapir-
arfolyamokat tartja magasan, hanem legalabb egy része a reélidk piacara zldul és ott

® Az USA korabbi koltségvetési tobblete 2002-re hianyba fordul a gazdasagdsztonzé csomag és a kato-
nai kiadasok novekedése miatt. A GDP koltségvetési Ujraelosztasa kb. 18%-rol 19% f61é fog néni, megkozeli-
ti a liberalizacids korszakot is magaban foglal6 tobb évtizedes 20%-os atlagot.
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inflacidos nyomast okoz? A tézsdeindexek ebben az esetben zuhannak, a lakossagi és
befektet6i jovedelmek az értékpapirok értéktelenedése €s az inflacio miatt tovabb esnek.
Még jobban csokken a fogyasztas, még kevéshé rentabilis a termelés, még mélyebb a
depresszid. A lakossagi jovedelem, a profit, a termelés és az arak egyszerre esnek — ez a
gazdasagi krizis klasszikus esete.

Mindennek a lehetdségét gazdasagi elemzok is latjak. ,,Van némi lehetdsége annak,
hogy a bankokat €s mas hitelezéket a kedvezdtlen tézsdei tendencidk, a fizetési nehéz-
ségek, a novekvd bizonytalansag megbénitja és a hitelnyqjtas-hitelfelvétel beszikiil —
még akkor is, ha a kamatok alacsonyak. Sok tekintetben ez tértént Japanban 1990-ben.”
(Business Week, 2001. oktdber 15., 27. 0.) ,Kétségtelenll megvan a veszélye annak,
hogy a fellendiilés elakad a munkanélkiiliség vartnal erételjesebb novekedése miatt. Ez
visszavetné a lakasépitést és a fogyasztoi kiadasokat. A hitelkértya-fizetésképtelenségek
mar rekordszintet értek el. Amennyiben a munkanélkuliségi rata eléri a 7 szazalékot, a
cs6dok aranya 20 szazalékkal nhet 2001-ben, tovabbi 20-30 sz&zalékkal 2002-ben és
Osszességében elérheti az 1,7 milliét . Ez Kenneth A. Posner, a Morgan Stanley Dean
Witter and Co. elemzdjének becslése. ,,Amit6l a legjobban félhetiink, az a fogyasztok
fizetésképtelensége” — mondja David O. Beim, a Columbia Egyetem professzora. ,,Ez a
tényezO, amely egy szerényebb recessziobol egy jelentds recesszidba sodorhat benniin-
ket.” (Business Week, 2001. okt. 15., 28. 0.)

Nem lehet pontosan szamszerisiteni egy ilyen szcenari6é dimenzi6it. Nagyon durvan
arra gondolok, hogy tovabbi 25-50 szazalékos t6zsdei korrekcid mellett a GDP 5-10
szzalékkal visszaesik. A munkanélkiliseg a Il. vilaghdbor( 6ta nem tapasztalt, 7-10
szazalékos nagysagrendet ér el. A gazdasag stabilizalasa és a kilabalas megindulasa jobb
esetben 2003-ban kezdddik el.

Egy ilyen szcenari6 felemlitése azért is indokolt, mert az amerikai gazdasagban ko-
rdbban nem tapasztalt nagysagu egyensulyi problémak halmozédtak fel (fizetési mérleg,
kereskedelmi mérleg, tézsdeindexek még mindig irredlis magassaga, 50 éve nem tapasz-
talt nagysagu felesleges kapacitasok és taltermelés).

Nem allithato mégsem, hogy tul nagy egy ilyen fejlemény valosziniisége. Egyel6re
ugy tinik, az amerikai kormanyzati politika {igyesen hasznalja azokat az eszkdzoket,
amelyek a Nagy Valsag tapasztalatai nyoman és azota a valsagok kezelésére kialakultak.
Mint a felsorolasban szerepelt, nem kevés és jelent6s eszkozrendszer all rendelkezésére.
Tovabbi részletek nélkiil csak még egyre, az egyik legfontosabbra utalok. A dollar vi-
lagpénz jellege folytan, a dollar iranti vilagpiaci kereslet kdvetkeztében a bankoprés
sokkal kisebb valosziniiséggel okoz inflaciot az amerikai gazdasagban, mint akar a ki-
sebb szerepet betdltd eurd vagy jen Eurdpaban, illetve Japanban. Legfeljebb az arfolya-
ma csokken, ami noveli az amerikai termékek nemzetkdzi versenyképességét. Ugyanak-
kor a dollar arfolyamanak esése a masik oldalrol visszalithet. A kamatok csokkenése a
gyengiilé arfolyammal egyiitt elbizonytalanithatja a kiilfo1ldi befektetéket, megfordithatja
a tokearamlasok iranyat, ami importtdbbletének, azaz a nettd tényleges forrasbevonas-
nak csokkentésére kényszeritheti az Egyesiilt Allamokat. Ugyancsak hozzéjarulhat egy
er6sebb t6zsdei mélyhullam kialakuldsahoz. Tehat a katasztrofaszcenarionak talan nem
nagy a valdsziniisége, de nem zarhato ki teljesen.

Valosziniibb az elhizodo recessziot jelentd szcendrio. Michal J. Mandel ,,vezet6
kdzgazdasz” is arra hivja fel a figyelmet a Business Weekben, hogy az Uj Gazdaség
tovabbélése, az IT alkalmazasa, a termelékenység tovabbra is gyors ndvekedése lehets-
vé teszi a munkaerd korabbi recesszioknal is gyorsabb és hatarozottabb leépitését.
A munkanélkiiliség rohamosan n6, rataja a kovetkez6 év kdzepére-végére tobb eldrejel-
zés szerint is eléri a 7 szazalékot. Amikor 1991 marciusaban a recesszid véget ért, a
munkanélkiliség még 15 hdnapig emelkedett, a redlbérek pedig egészen 1995-ig csdk-
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kentek. Kovetkezésképpen a profitok gyorsan emelkedtek — hangsulyozza. A munkabér-
alap csokkenése oly mértékben aldashatja a fogyasztdi kiadasokat, hogy az a kilabalast
nagyon elhlzhatja. Még ha a visszaesés hivatalosan véget ér is, hénapokig fog tartani a
munkanélkiliség novekedése, és a kereslethidny miatt a ndévekedés csak nagyon lassan
indulhat meg — allitja. Azt is hangsulyozza, hogy nem csupén az informéciotechnoldgiai
és a telekommunikacios ipar van valsagban, hanem a Iégi széllitas mellett a feldolgoz6-
ipar altaldban, amit a kapacitaskihasznaltsagi mutaté alacsony szintje jol tukroz. Két
évig tarto, 4 szazalékos ndvekedés lenne sziikséges ahhoz, hogy a vallalatok (j kapacita-
sok létrehozésan és ezzel Uj munkahelyek teremtésén gondolkozzanak. A foglalkoztatas
nélkiili novekedés (,,jobless recovery”) most, amikor a termelékenység gyorsabban no,
még Kifejezettebb lehet, mint egy évtizede. Amennyiben a termelékenység a gazdasagi
ndvekedés hajtoereje, akkor a GDP 2 szazalékkal néhet, amennyiben ezt a foglalkozta-
t&s évi 1 szézalékos ndvekedése egésziti ki, akkor 3 sz&zalékos. (Mandel, 2001.) Mandel
is hangsulyozza, hogy egy t6zsdekrach ennél rosszabb szcenaridt eredményezne, de az
amerikai pénziigyi rendszert erésnek tartja.

E szcenarid kozvetve feltételezi a nemzetkozi kereskedelem gyors béviilését — leg-
alabbis a kilabalastol, talan 2003-t6l kezdve. Nyilvanvald, hogy a hazai beruhazésok
csak lassan élénkiilnének, tehat kiilsé piacokra van szilkseg a kapacitasok lekoteéséhez.

A gyorsabb élénkiilés szcenaridja féleg id6horizontjaban kiilonbozne az elhtizodd
recesszié prognézisvariansatol. Ebben a valtozatban a gazdasagosztonzés maodszerei
(alacsony kamat, likviditasteremtés, allami gazdasagosztonzési csomag, hdborls kolte-
kezés sth.) viszonylag gyorsan hatndnak. A gazdaséag, benne a termelés stabilizalodasa
legkésébb 2002 tavaszan megmutatkozna, a fellendiilés 2001 masodik félévétdl hataro-
zott lenne. A t6zsdeindexek a 2000. évi szinthez kozelitenének. Ezzel egyidejileg a
kiilkereskedelmi forgalom is élénkiilne, mert az amerikai gazdasag importkereslete hata-
rozottan néne. A dollar arfolyama a kamatok emelkedésével egyiitt stabil lenne, ami
tovabbra is lehetévé tenné a korabbihoz hasonld vagy ahhoz kozelité nettd forrasbevo-
nast. Ennek az optimista szcenarionak azonban van egy hatuliitéje. Tovabbra is megma-
radnanak azok a makrogazdasagi, egyensulytalansagi jelenségek, amelyek az amerikai
gazdasagot — a nem kevés stabilizalo tényezé mellett — jellemzik. ™

Osszességében olyan kép bontakozik ki az elemzések és az alternativak szambavéte-
le utén, hogy az amerikai gazdasag egyensulyi problémai nehezebbek, mint a Il. vilag-
haboruat kovetd, a mostanit megeldz6 10 recesszid idészakaban. Ebbdl is adodik, hogy a
kovetkez6 fellendiilést lehet6vé tevd alaphelyzet és viszonylagos egyenstly kialakulasa-
hoz meglehet6sen fajdalmas Ut vezet, esetleg a recesszio 2002 folyaman elmélyiilhet, €s
a kibontakozas csak 2003-ban kezd6dik meg. Ha nem lesz ennyire elh(1z6d6 és elmélyi-
16 a valsag, akkor is tobb tényez6 mutat arra, hogy a kibontakozas lassu, akadoz6 lehet.
Amint a legtobb elemzé vérja, az Egyesiilt Allamokban 2002-ben, az egész évre szamit-
va, 1 szazalék korili névekedés képzelhetd el. Ezen beliil legalabb az els6, de inkabb a
masodik negyedévben is még recesszio, a masodik félévben lassi kibontakozés varhaté.
Tehat szerintiik a viszonylag korai, de ugyanakkor kevésbé erds fellendiilés a legval6-
szinlibb. 2003-ban sem varnak gyors gazdasagi fellendiilést, ink&bb csak 2 szézalékos
ndvekedést. Ez — ha mas vératlan vildggazdasagi fejlemény nem jon kdzbe — fokozato-
san emelkedhet az ezt kdvetd években 3 szazalék koriili novekedésbe. Azt azonban szem
elétt kell tartani, hogy a felemelkedés megindulasat kovetd négy-hat év utdn (2006—2008

10 F18bbiek tehat a kiilgazdasagi mérlegek aggasztd hidnyai, a talfiitott tézsdeindexek, a névekvé mun-
kanélkiiliség. Az utobbiak kozott a vilaggazdasagi és vilagpolitikai szuperhatalmi vezeté pozicidt, a gyors
technikai haladast, a tékekoncentracié magas szintjét, a viligméretli termelésoptimalizalasban jatszott, nem
kevés potlolagos jovedelmet eredményezd szerepet és sok mas tényez6t lehet emliteni.
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tajan), a vilaggazdasag szokasos ciklikus fejlédését figyelembe véve, elég nagy valoszi-
niiséggel, ujabb recesszid varhatd. Ennek idépontja annal késébb lesz, mennél mélyebb-
nek és elhizéddébbnak bizonyul a jelenlegi valsagszakasz.

Végiil réviden a nemzetkdzi kereskedelem varhato fejléddésérél. A nemzetkozi ke-
reskedelem 2000. évi két szamjegyli novekedése és a 2001. évi megtorpanasa utan az
intézményes elemz6k a forgalom korabban szokasos novekedési iitemének visszatérésé-
ben biznak. 2002-ben 5,2-6,0 szizalékos, az azt kovetd években 7 szdzalék koriili bévi-
Iéssel szdmolnak (IMF, 200la, 223-229. és 261-263. o., WIFO Monatberichte,
10/2001. 583-594. 0. és 7/2001. 423-435. 0., COE, 2001. 1-16. 0.).

E tekintetben azonban val6jaban nagy a bizonytalansdg. Amennyiben a jelenlegi vi-
lagméretii gazdasagi recesszid elhizodik, az erésebb kereskedelmi villongasok korsza-
kaba léphetiink. (Példaul az USA acélipardnak védelmében korlatozasokat fontolgat.)
Tovabba az USA a kereskedelmi mérleghidnyanak csokkentésére kényszeriilhet, ami
messzemend kihatast lehet az egész vilaggazdasagra, a vilagméreti aruforgalomra.
Tovabbé a fejlett orszdgok szakszervezeteinek, egyes agazati lobbijainak torekvése, a
fejlodo orszagok ellenallasa a kereskedelmi targyalasokon stb. ugyanabba az iranyba
hat: a nemzetkdzi kereskedelem ndvekedési Utemének csokkenése irdnyadba. Végil, de
nem utolsdsorban, a szeptemberi amerikai terrortdmadas utan szakérték a cégek lehetsé-
ges befelé forduldsat, a biztonsagi-biztositasi koltségek ndvekedését, a cégiranyitok
utazasi kedvének csdkkenését is emlegetik.

Talan nem véletlen ebben a helyzetben, hogy a WTO hozzénk eljuté kiadvanyaiban
és a honlapjan sem talalhaté pillanatnyilag vilagkereskedelmi prognézis. Kérdéses, hogy
a felsorolt ellenhatd tényezOk és a nagy konglomeratumok vilagméretli racionalizalasi
kényszerei (termelés-attelepités mas foldrajzi térségekbe, kapacitasleépitések stb.)
egyuttesen hogyan hatnak majd a nemzetkdzi aruforgalomra. Ez utobbit tekintve is van-
nak olyan jelek, hogy egyes agazatokban, részteriileteken a termelés tovabbi attelepité-
sének, vilagméretli atszervezésének mar nincs akkora hozadéka, mint korabban.
A nemzetkozi aru- és szolgaltatasforgalom ndvekedési Utemét ez is mérsékelheti. Nincs
kizarva, hogy a nemzetkozi kereskedelem (export) kevéshé lesz a gazdasagi novekedés
motorja, mint a kilencvenes években és nagyobb szerephez jut a belsé piac. A WTO
adatai szerint a vilagexport a kilencvenes években atlagosan 6,8 szazalékkal, Foldiink
Osszesitett GDP-je pedig 2,3 szazalékkal emelkedett. Tehat a rugalmassagi egyitthatd
2,95, majdnem 3 volt. Ez a kovetkez6 években talan 2-2,5-re csokkenhet, ami a korabbi
évtizedek aranyaihoz val6 visszatérést jelentené.

Véarhato vilaggazdasagi folyamatok a tobbi térségben

Az Egyesillt Allamok gazdasagi folyamatainak elemzése alapjan késziilt prognozis-
variansok utan tekintsiik at a fontosabb orszagok, orszagcsoportok kilatasait!

Altalanossagban mindenekeldtt azt kell hangsulyozni, hogy bar a viliggazdasag al-
talanos helyzetére ¢és a kiilonbozé térségek konjunkturdjara jelentds mértékben hat az
Egyesult Allamok, azért a kapcsolddas nem két, csavarokkal egymashoz szilardan rogzi-
tett tArgy mechanikai kapcsolatdhoz hasonlithatd. Egyrészt az orszagoknak-térségeknek
vannak sajatossagai, 6nmozgésa. Masrészt az észak-amerikai gazdasagi folyamatok
kiilonbozéképpen érinthetik dket. A torténelmi tapasztalat is — mint a jelenlegi vildggaz-
daségi valsag sajatossagaival foglalkozé pontban méar szd esett réla — azt bizonyitja,
hogy a gazdasagi ciklusok recesszids szakaszdban a ,,kuplungmechanizmus” kdzvetle-
nebbiil hat, mint a kilabalas idészakaban.

51



Az Egyesillt Allamok gazdasaga mér 1992-t61 élénkiilt a legutobbi nagyobb recesz-
szi6 idején, ezt Nagy-Britannia kivételével a fontosabb eurdpai orszagok csak 1994-ben,
Japéan csak 1995-96-ban kovette. S6t, az amerikai fellendiilés kezdetén, 1993-ban Né-
metorszag és Franciaorszag negativ ,,novekedésbe” zuhant. Az eurdpai tokék jelentds
mértékben a fellendiilé Amerikdba csorogtak, ami mas tényezOk mellett jelentés mér-
tékben késleltette a hazai élénkiilést.

Ugyanez volt tapasztalhatd az 1995-96-0s vilaggazdaségi lassulas kapcsan. Az USA
névekedési Uteme mar 1996-ban gyorsult, Eurépaé még visszaesett. Japan 1996-ban a
kilencvenes években paratlan névekedést produkalt, majd lassulva, 1998-ra — az azsiai
feltorekvo orszagokkal egyitt — mély depresszidba merilt.

Ami a feltorekvd és fejlédd orszdagokat illeti, a hetvenes és nyolcvanas években
szolgaian kovették az ipari orszagok konjunktiramozgésait. A kilencvenes években
azonban nem! A fejlettek 1991-93-as valsiga idején Osszességében ,,vigan” fejlédtek.
Nem szabad elfelejteni, hogy ez volt a termeléskitelepitések idészaka, amikor a fejlett
orszagokban leepitett, leszerelt lizemeket tomegesen vittek az olcsobb, képzett munka-
er6hdz. A kilencvenes évek kozepi lassulast kovetden — amikor Eszak Amerika és Eurd-
pa mér fellendlilt — éppen ellenkezdleg, mély valsagba jutottak. Az importkereslet csok-
kenése és a spekulacio egyutt hatott. A jelenlegi valsagszakaszban azonban Ujra a fejlett
vilaggal egyszerre és Iényegében azonnal maguk is komoly recesszidba, szamosan kdzu-
lUk depresszidba kertiltek.

A jelenlegi helyzetben attdl is sok figg, hogy mennyire melyil és huzodik el az
Egyesult Allamok gazdasagi visszaesése. Amennyiben viszonylag gyorsan kilabal, vi-
szonylag tébb, az adott helyzetben nemzetkozileg versenyképes termeld és szolgaltato
kapacitas ,,ussza meg”, ami a tobbi térség felzarkozasat késleltetheti, a fellendiilés hata-
rozottsagat, lendiiletét tompithatja. Ugyanakkor a dollar viszonylag erés maradhat, ami
nagy vonzerd a kiilfoldi befektet6knek. Ez ugyan csokkenti mas térségek beruhazasi
forrasait, de az USA importkereslete novekedhet, ami részben ellenstilyozhatja az elobbi
»Kiszoritd” hatast.

A valsag elhuzodasa erésebben kényszeritené kereskedelmi és fizetési mérlegének
kiegyensulyozasara az Egyesiilt Allamokat. Ez negativ kumulalé hatast lehet belil, de
nemkildnben nemzetkdzi kihatasaiban is. Egyrészt a nemzetkdzi kereskedelem vissza-
esése késleltetné mas térségek kilabalasat, elmélyitené a valsagukat, ami visszahatna az
Egyesiilt Allamokra is. Masrészt, és valosziniileg ez 4llitand a vilaggazdasagot még
nehezebb helyzet elé, a nemzetkdzi fizetések egész rendszere keriilne veszélybe. Sok
orszag ugyanis amerikai exporttobbletébdl finanszirozza a Japannal szemben fennallo
tartozéasait. Maga az Egyesiilt Allamok pedig a tSkebedramlasbol fedezi kereskedelmi
mérlegének hianyat Japannal szemben. A nemzetkdzi fizetések egész rendszere, az el-
mult 30 évben felhalmozodott fizetési tobbletek és hidnyok kiegyenlitésének mechaniz-
musa kerllne valsagba...

A Kkorabbi tapasztalatok és az altalunk ma felmérhet6 tendencidk alapjan Gsszessé-
gében azt mondhatjuk, hogy az Egyesiilt Allamokat gyors, 2002 kozepétél bekovetkezd
és hatarozott fellendiilése esetén a tobbi térség ugyan kisebb-nagyobb késéssel, par ho-
nap, esetleg egy év multan kovetni fogja. Ebben az esetben azonban tdbb korabban
felhalmozott egyensilytalansagi fesziiltség maradna fenn a vilaggazdasagban, ami a
kovetkez6 konjunktiraciklust torékenyebbé teszi, noveli a regionalis valsagok lehetdsé-
gét, rovidebbé teheti a kdvetkez6 ciklust. Tobb mar emlitett tényezd hat. Az orszagok és
térségek konjunktiraciklusai most ersebben 6sszefonddnak, mint korabban, de a kila-
balasok id6szakaban azért majdnem mindig hosszabb volt az igazodas, mint a recessziok
bekdvetkezésekor. A fesziiltségek (tartésan egyensulyhianyos kereskedelmi és fizetési
mérlegek, tulfeszitett pénziigyi piacok és tézsdeindexek, termelési ardnytalansagok,
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thlkapacitasok) azért maradnak fenn, mert a gyors kilabalas esetén a recesszié még nem
»tesz rendet” a sziikséges mértékben.

Az észak-amerikai valsag elmélyiilése (az el6z6 pontban katasztrofaszcenarionak
neveztik) és elhtizddasa (elhiz6do recesszid szcenaridja), illetve ezek kombinacidja, az
egész vilaggazdasagra nézve szinte belathatatlan kovetkezményekkel jarhat, veszélybe
sodorhatja a nemzetkozi fizetések rendszerét, hosszan kesleltetve a tobbi fejlett és elma-
radottabb térség fellendilését is. Ezekben az esetekben azonban — durvan két év mulva
— a vildggazdasagi fellendiilés feltehet6en hatarozottabb lesz és a kdvetkezo fellendiilési
szakasz hosszabb — akar hat-hét évnél is hosszabb lehet.

Mindezt kiegészitik az egyes térségek sajatossagai, amelyek a fejlettségiiktdl, a nem-
zetkdzi munkamegosztashan és a transznaciondlis tarsasagok stratégidjaban elfoglalt he-
lytiktdl, gazdasagi modelljiiktdl, gazdasagpolitikajuktol és sok mas tényez6tol fligg.

Japén gazdasaga nem kildndsen nyitott és a nemzetkdzi kereszttulajdonlési dssze-
fonodottsaga sem jelent6s mas fejlett térségekhez képest. A jelenlegi gazdasagi vissza-
esést mégis a kiillgazdasag, a vilagpiaci kereslet visszaesése okozta, tehat ez az orszag is
rendkivil érzékeny a vildggazdaséagi hatdsokra. A korabbi hatalmas exporttbblet fele-
z0dése kozéptavon megneheziti az orszag finanszirozasat. A lakossagi fogyasztas, a
beruhazésok szintje jelenleg rendkivil alacsony. A profitok, melyek 1992 éta csupan 3-4
szzalékosak voltak, az utébbi hénapokban tovabb csokkentek. Tovabbra is nyomasztd
a bankrendszer torékenysége, amit a zérd kamatszint tovabb komplikal. A jelenlegi
kormany 2001 marciusaban a bankrendszer konszolidalasat és a piaci reformok, hosz-
szabb tava fiskalis megszoritasok,*! strukturélis reformok iranyaba mutaté gazdasagi
csomagot jelentett be. Ezek részben a termelékenység, a versenyképesség javitasat szol-
galjak, ,,a munkaer6-mobilitas” fokozasaval. Az IMF szerint azonban ezek az intézkedé-
sek 0sszességukben révid tavon a gazdasagi novekedés és a foglalkoztatottsag ellenében
hatnak. (WEQO, 2001, 22. 0.) Augusztustdl monetaris injekcidt kapott a gazdaséag, az
allami koltségvetés is erésebben koltekezett, ami az emlitett megszoritasokat részben
ellenstlyozhatja. A bizalom azonban minden tekintetben nagyon alacsony, amit a Nikkei
tézsdeindex is mutat: térténelmileg legalacsonyabb szinvonalara esett az elmllt héna-
pokban. Szinte biztos, hogy tovabbi gazdasagi visszaesés var Japanra 2002-ben. A leg-
jobb esetben 2003-ban mutatkozhat Gjra pozitiv eléjelii novekedés. Egyelére nincs ko-
moly jele annak, hogy kozéptavon javulhatna az orszag egyensulya, belsé forrdsokra
tdmaszkodva gazdasagi fellendiilést produkalhatna. Még kiilsé Gsztonzé hatdsok esetén
is feltehetden bizonytalan marad a konjunktaraja, éppugy, mint a kilencvenes években.

Eurépa gazdasagi lehetOségeit és teljesitményét tendenciajaban biztosan javitani
fogja az a gazdasagi egysegesedési folyamat, amit az eur6 2002. januéri kdzforgalmi
bevezetése jelent. Az eurd kvazi elszamolasi pénzegységbdl a korabbi koltségeket csok-
kentd, valodi piacszabalyozo eszkozzé valik, mégpedig egy 300 millids piacon, mely
most fog igazan és véglegesen egységesedni. Az euré kiélezi a versenyt, egyben felgyor-
sit bizonyos strukturdlis termelési és szolgaltatasi szerkezeti valtozasokat. Feltehetéen
felporgetett itemben fog haladni a t6kekoncentracié (6sszeolvadasok, felvasarlasok),
ami a méretgazdasagossag €s a gyorsabb technikai fejlédés finanszirozhatosaga révén
el6 fogja segiteni a termelékenység javulasat, Eurdpa nemzetkozi versenyképessegét. Ha
az eur6 arfolyama erdsddik, tobb téke maradhat a vén kontinensen (igaz, az export
ugyanakkor dragulhat). Mindez azonban tavolrél sem jelenti azt, hogy Eurdpa az Egye-
siilt Allamok konjunktarajatél, importkeresletétél, tékevonzé képességétdl stb. fiiggetle-
nithetné magat. Az emlitett hatasok inkabb csak az amerikai gazdasag altal is 6sztonzott

1 Ezt az a hatalmas koltségvetési hiany kényszeriti ki, amelyet részben a kozponti gazdasagdsztonzé
programok, részben a lassu gazdasagi névekedés okozott.
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fellendiilési id6szakban fognak érvényesilni, bar esetleg az emlitett szerkezeti valtoza-
sok részlegesen attorhetik az észak-amerikai konjunktdra szabta korlatokat.

Eurépanak ugyanakkor mas jellegii gondjai vannak. Mig a maastrichti kritériumok-
hoz valdé kézelitésben, az automatikus stabilizatorok érvényesitésében kezdetben elég
hatarozottak voltak, az elmult években a fellendiilést részben a fiskalis és féleg a mone-
taris gyepld lazitasaval segitették. Az allami koltségvetések 2001-ben hatarozottan
anticiklikus jelleget 6ltéttek. Ez éppen a legnagyobb gazdasagokra volt legjobban jel-
lemzd. A koltségvetési és monetdris lazitas Europaban nem olyan latvanyos 6sztonzo
csomagok meghirdetését jelentette, mint 2001-ben Amerikaban, hanem a szigor enyhité-
sét. A gazdasagi recesszio hatralévé idészakaban is feltehet6en folytatddni fog a lazabb
allami gazdasagpolitika. Ezuttal ez nincs az IMF ellenére sem, sot, tobbé-kevéshé nyil-
tan ilyen 0sztonzé gazdasagpolitikat ajanl.

A munkaer6-piaci reformoktdl, azaz a bérek, bérkoltségek csokkentésétdl is sokat
vartak. Ezek megvalositasa azonban minden jel szerint nem lesz konny(i a tarsadalmi
ellenallds miatt. Németorszagban ugyan takarékos nyugdijreformot hirdettek, de késle-
kednek, akarcsak példaul Franciaorszagban, a tovabbi munkaer6-piaci ,,reformok”. Mas,
a piaci liberalizalas iranyaba mutato reformok is halasztodnak, példaul Franciaorszag-
ban.

J4, ha 2002-ben az Eurdpai Uni6 1-1,5 szazalékos gazdasdgi névekedést tud produ-
kalni. Erre akkor lesz lehetésége, ha az Egyesiilt Allamok gazdasagi nehézségei nem
mélyulnek el. Az EU 2001-ben is dinamikusabb, kisebb orszgai (Irorszag, Gordgor-
sz4g, esetleg Spanyolorszag) az atlagnal jobban teljesithetnek. Finnorszag és Portugélia
gyorsabb novekedési iteme azonban — a jelek szerint — mar a multé. Ha 2003-ban mar
kifejezett lesz a vilaggazdasagi fellendiilés, az EU és ezzel Eur6pa gazdasagi ndvekedé-
se akkor sem lesz tulsagosan dinamikus. Néhany év atlagaban, a piaci egységesedés (j
szakaszanak kedvez6 hatasaival egyiitt sem fogja tilszarnyalni a korabbi, kb. 2,5 szaza-
Iékos atlagos gazdasagi novekedést, mert a vildggazdasag altalanos és sajat bels6 terme-
1ési és egyensulyi feltételei feltehetden Gsszességében nem lesznek kedvezibbek.' Ha a
jelenlegi vildggazdasagi valsag pusztitobbnak bizonyul, akkor az eurépai fellendilés is
alacsonyabb szintr6l és/vagy késébb indul, ebben az esetben talan harom-négy évig
gyorsabb lehet a ndvekedés tteme (trendhatés).

Kozép-Kelet-Eurdpa és a FAK orszagok 2001-ben még alig érezték meg a vilaggaz-
dasagi visszaesést. A 2000. évben megindult dinamizmusuk 2001-ben csak Kicsit mér-
séklodott. Erre alapozva sok gazdasagelemzd a 2002. évet tekintve is meglehetdsen
optimista. Megitélésem szerint azonban a vilaggazdasagi visszaesés és f6leg annak elh(-
zodasa feltehetden jelentdsebb lassulast fog okozni, mint amit altaldban varnak.
A nagysuly( Oroszorszag, mellette Kazahsztan és Azerbajdzsan kilatasait az alacsony
olajér rontja. A nyersanyagarak, koztiik az agrararak alakuldsa, a gyenge kereslet, a
tobbi azsiai volt szocialista orszag helyzetét neheziti. Ukrajna adosséghegyeivel kiiszko-
dik. A balti allamok viszonylag jol teljesitenek. Kozép-Kelet-Europa teljesitményét —
még ha feltételezziik is, hogy Csehorszag, Szlovénia, Szlovékia és Magyarorszag jobban
teljesit —, lerontja a nagyobb sulyt képviseld Lengyelorszag varhatoan tovabb gyengiilé
gazdasaga. Természetesen az sincs kizarva, hogy a vildggazdasagi nehézségek elh(z6-
dasa, rosszabbodasa esetén az utdbbi orszagokban nagy stllyal jelen 1év6 transznaciona-
lis tarsasdgok — a vilagpiaci kereslet csokkenésére — a termelés erételjesebb visszafoga-
séval reagalnak. A térseg orszagaiban a beruhdzéasok szintje — részben belsé okok miatt
— maris alacsony, ami a novekedési iitem varhatdé kozéptavi mérséklodésére utal. Az

12 A nemzetkézi szervezetek és a kiilfoldi kutatointézetek irodalomjegyzékben szerepld prognozisai is
hasonlé Gtemmel szamolnak hosszabb tavon.
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elemz6k a 2001. évi 4 szazalék koriili ndvekedés utan ujabban 3,5-3,6 szézalékos bovil-
Iést varnak 6sszességében ebben az orszagcsoportban 2002-re. Ez azonban csak akkor
redlis, ha az év elején stabilizalodik a vildggazdasag, és a masodik felében méar hataro-
zott fellendiilés kezdédik.

Azsia feltérekvé, koztiik az Gjonnan iparosodd és elmaradottabb orszagai kézil leg-
feljebb Kina és India rendelkezik viszonylag ,,6nmozg6” gazdasaggal. Nem véletlen,
hogy 2001-ben még e két orszag fejlédott gyorsan, bar kiilondsen az utdbbi esetében az
Utem csokkent. 2002-ben is mutathatnak tovabbi novekedést, bar a vilaggazdasagi re-
cesszio elhizodasa esetében ez egyre nehezebb lesz.

A gazdasagi novekedés lassuldsara a térség orszagai hagyomanyosan 6sztonzé alla-
mi csomagokkal reagéalnak. llyenek végrehajtdsa van folyamatban jelenleg Kinaban,
Koreaban, Malajzidban, Thaifoldon és Tajvanon is. M&s orszégokban, mint Indonézié-
ban és a Fuldp-szigeteken, a hatalmas allami koltségvetési hidny hat 6szténzéen (IMF,
2001a, 35. 0.). Ezek az eszkdzok azonban csak részben tudjék ellenstlyozni a negativ
vilagpiaci hatasokat.

A térseg iparosodd orszégait nagyon sulyosan érinti a jelenlegi valsag és (a kilenc-
venes évek dereka utan Ujra) ez a térség szenvedi el a legnagyobb veszteségeket.
A vilagméretli racionalizalasi folyamat legerGsebben itt hat a kibocsatas csokkentése ira-
nyéaba. Jellemz6, hogy e térségben az autdipari kapacitasok 2000-ben is csak 66 szaza-
Iékban voltak kihasznalva, mig a fejlett orszdgokban 80 szazalék felett (Reinaud, 2001,
6. 0). Itt tehat jelentds szerkezeti valtozasok varhatok, beleértve a kapacitasleépitéseket
is. Ennek részét képezi, hogy az ipari orszagok nagy transznacionalis tarsasagai offenzi-
vat inditottak kozvetlen tulajdonlasuk megerdsitéséért. Szingapur és Malajzia helyzetét,
de Dél-Koreaét és Tajvanét is, az IT piacok alakulasa kdzvetlenil befolyasolja. Ebben
az értelemben még erésebben kapcsolodik a konjunkturajuk az Egyesiilt Allamokéhoz,
mint sok mas térségbeli orszagé. Nincs kizarva a gazdasagi tevékenység tovabbi csok-
kenése sem, de lehetséges, hogy 2002-ben mar mutatkozik stabilizalodas. A szakért6k
legfeljebb a szokasos gazdasagi névekedés felével szdmolnak 2002-ben a sz6ban forgo
orszagok esetében, ami késobb tovabb emelkedhet.

A Kozel-Kelet helyzete, mint mindig, az olajartol fiigg, ez utdbbi pedig elsésorban a
vilaggazdasagi konjunktira alakulasatol. Az OPEC eddigi termeléskorlatozasai 6nma-
gukban nem tudték elérni az olajar emelését.

Afrika altalanos helyzete nem rozsas. A legnagyobb sulyt képvisel orszagok ko-
moly gazdasagi nehézségekkel kiizdenek. Nigériat, Algériat és Dél-Afrikat az alacsony
olajar, illetve altaldban nyersanyagar sijtja. Mint mindig, az intézményes gazdasagi
prognézisok készitdi most is €éppen e kontinens esetében vetitik elére a legoptimistabb
adatokat. Eszerint Afrika 2002-ben 4 szazalékkal vagy afelett ndvekedne. Hasonld (te-
met josolnak évrél évre, mikdzben a 90-es években évi atlagban csak 2,5 szdzalékkal
ndtt Afrika GDP-je, igaz, éppen 2001-ben kozel 4 szézalékkal, amit az év eleji maga-
sabb nyersanyagarak tettek lehetdvé. Nem lehet belatni, hogy a jelenlegi vilaggazdasagi
helyzetben a 4 szazalék hogyan teljesiilhetne 2002-ben. A kontinens GDP-jének tébb
mint harmadat teszi ki az export, nem lehet immunis a vilaggazdasag mélyrepulésére,
a nyersanyagarak jelenlegi zuhanasara. A fejlett orszagok konjunktdrahullamzasait
a kbolaj-kitermeld kozel-keleti orszagok mellett éppen Afrika kovette a legszolgaibb
maddon az elmult évtizedekben.

Latin-Amerika hagyomanyosan kiilondsen érzékeny az észak-amerikai konjunktura-
ra. 2001. évi gazdasagi gondjai jorészt az export csokkenésébdl, masrészt a tékebedram-
las visszaesésébol kovetkeztek. Utdbbiban részben szerepet jatszott a térség tjabb nem-
zetkdzi fizetési krizise Argentinaban. A jelenlegi szakaszban a magas allami addssag-
szolgalatok folytan, de els6sorban az exportbevételek egy részének elmaradasa és a
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vilagméretii pénziigyi bizonytalansag miatt, megneheziilt az egyes orszagok finansziroz-
hatésaga. Az ezen a kontinensen is tért nyert anticiklikus fiskalis és monetaris politikak
tovabb feszithetik az egyensulytalansadgokat. A valutak leértékelési-leértékel6dési ten-
dencidja ugyanakkor kissé javithatja az exportkilatdsokat, de nem ellensulyozhatja a
vilaggazdasagi kereslet visszaesését. A kontinens vilaggazdasagban fontosabb szerepet
jatsz6 orszagai jelenleg gazdasagi visszaesést, esetenként stagnalast kénytelenek elszen-
vedni. Rendkivil nagyok a felesleges, nem kihasznalt ipari kapacitasok (az autdiparban,
a vegyiparban, fémfeldolgozashan). Azsia mellett e kontinens ipara a legséeriilékenyebb,
ahol a szerkezeti valtozasok jelentOs kapacitasleépitéssel jarhatnak. A ndvekedés 2002-
ben csak akkor lehet realis, ha a vilagpiaci kereslet jelentés mértékben megélénkiil és a
pénziigyi piacok is kedvezdbbekké valnak. Erre a legjobb esetben az év masodik felétol
keriilhet sor. Osszességében tehat 2002-ben legfeljebb mérsékelt novekedés kovetkez-
het, de a racionalizalasok folytan egyéaltalan nem kizart a GDP tovabbi csokkenése sem a
térseg iparosodottabb allamaiban. A konjunktira 2003-t6l a vildggazdasdg regeneral -
déasénak fliggvényében térhet vissza.

A nemzetkdzi szervezetek és a kutatdintézetek eldrejelzései 2001 folyaman honaprol
honapra elavultak, azokat lefelé modositottdk. Az év vége felé az Egyesult Allamok
GDP-jének 2002. évi ndvekedésére vonatkozoan a koradbbi 2 szazalék helyett mér
1 szazalék koriili, s6t az alatti elérejelzések sziilettek. (Az IMF szerint akar stagnalhat.)
Az EU-ra év kdzben még 2,5-3 szazalékot josoltak, késobb 1,2-1,4 szazalékot. Japanban
korabban még szerény, 1 szazalékos vagy az alatti boviilést valosziniisitettek, késébb
mar 0,5-1 szazalékos visszaesést. A feltorekvd orszagok esetében év kdzben még opti-
mistak voltak, 4 szazalék korili dinamikat jésoltak. Az év utolsé honapjaiban ennél mar
mérsékeltebbet, az IMF 2001. decemberi rendkiviili jelentése szerint: az Gjonnan iparo-
sod6 azsiai orszagokban 2, Latin-Amerikaban 1,7, az talakul6 kelet-eurdpai orszagok-
ban 3,6, ezen bellll K6zép-Kelet-Eurdpadban csak 3,2 szazalékos gazdasagi névekedés
varhato. (Az IMF, az ENSZ, a WIFO, az IfW, a COE, az EIU prognozisait tartalmazo
kiadvanyokat lasd az irodalomjegyzékben.)

Egyes el6rejelzések az évtized kozepéig tekintenek elére. A még 2001 derekan ké-
szillt prognozisok alapvariansai a 90-es évek végéhez hasonld litemeket vetitettek elére,
az Egyesiilt Allamok kicsit mérsékldd6 novekedése mellett. Figyelemre mélté azonban,
hogy az IMF és az ENSZ progndzisvariansaiban még a valsag elmélyilése és a szept-
ember 11-i terrortamadas el6tt is szamolt a komolyabb lassulas lehetGségével. E16bbi a
termelékenység novekedési iitemének jelentSs visszaesésével az USA-ban, utébbi a
kereskedelmi mérleghidnyanak felez6désével. Azaz azzal, hogy 2002-ben igen mérsé-
kelt, 1 szazalék alatti lehet az USA ndvekedése, de késobb sem lesz dinamikus. Ebben
az esetben a tobbi térségben is lasst novekedést tételeznek fel a kdvetkezd évekre.
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Kilgazdasag, XLVI. évf., 2002. marcius

A termelékenység alakulasa
es hajtoerai a kilencvenes evekben
nemzetkozi 6sszehasonlitasban

LOSONCZ MIKLOS

A munkatermelékenység a nemzetgazdasagi hatékonysag lényeges mutatéja. Azt méri,
hogy mennyi output keletkezik egyorai munka vagy egy foglalkoztatott tevékenysége
eredményeként a miiszaki-technolégiai fejlédés és/vagy a novekvd tékeintenzitds haté-
sdra. A termelékenységi adatok az egy fore juto GDP-vel kifejezett gazdasagi fejlettség
elemzéset is lehetoveé teszik. Az egy fore juto GDP kiemelkedo mértékben hatdarozza meg
az életszinvonalat is. Nemzetgazdasagi szinten minél nagyobb a ledolgozott munkaorak
szama és minél magasabb a termelékenységi szint, annal magasabb az egyes orszagok-
ban az egy fore juto GDP. A termelékenység javulasa lehetévé teszi az egyes orszagok
szamdra azt, hogy gazdasaguk gyorsabban novekedjen annal, mint amit a munkaerd- és
a tékeraforditasok lehetové tennének. A termelékenység Osszetett fogalom, alakulasara
tobb tényezd hat, igy a miiszaki fejlesztés, az oktatds és szakképzés, valamint a gazdasa-
gi kornyezet. A termelékenység ugyanakkor nem kizarélag makrogazdasagi kategéria.
Alakulasat a mikrogazdasag iranyzatai, azaz a vallalati szféra mozgasai dontik el.*

A cikk elészor a New York-i székhelyli Conference Board adatbéziséara és elemzésére
tdmaszkodva makrogazdasagi szinten, a munkatermelékenység hagyomanyos mutatdsza-
mai alapjan elemzi az OECD-orszagokban a kilencvenes években lezajlott folyamatokat
(Robert H. McGuckin — Bart van Ark, 2000). Ezt koveten a vallalati szintii termelékeny-
ség vizsgalata kovetkezik OECD-forrasok alapjan (OECD Economic Outlook, 2001a).
Végil a cikk a nemzetkdzi trendek alapjan Magyarorszag szempontjabol fontos kévetkez-
tetéseket fogalmaz meg.

A makrogazdasagi szintii termelékenység
A termelékenység mérésének néhany madszertani kérdése

A nemzetkozi termelékenységi dsszehasonlitdsok rendszerint a munkatermelékeny-
ségre vonatkoznak, mas termelékenységi mutatok ritkabban szerepelnek. Ennek legfébb
oka gyakorlati. A legtobb orszagban a viszonylag konnyen hozzaférhet6 termelé-
si/kibocsatasi és a munkaiigyi statisztikdk ugyanis lehetévé teszik mind az orszagok
kozotti, mind az idobeli 0sszehasonlitast. A statisztikai méréssel kapcsolatos problémak
kozott a kovetkezOk emlithetok.

* A cikk a GKI Gazdasagkutat6 Rt. altal a ,,Termelékenység, nemzetkozi versenyképesség, piacvéde-
lem” cimii, a Gazdasagi Minisztérium szamara folytatott kutatas részanyagai alapjan késziilt.

Losoncz Miklos, a GKS Gazdasagkutato Rt. Kutatasvezetdje.
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— A nem arutermeld szektorok kibocsatasanak a mérése és értékelése nem egyértel-
mii, nincsenek altalanosan elfogadott szabalyok erre nézve.

— A csucstechnologiai termékek (elsdsorban a szamitdgépek) mindségében végbe-
mend gyors valtozasok hatasidnak az érvényesitése az arindexben kiilonféleképpen torté-
nik az egyes orszagokban.

— A foglalkoztatasi adatokat a ledolgozott 6rak szdmaval kell korrigalni, amire nin-
csenek nemzetkozileg egységes szabalyok.

— Az egyes orszagok kozotti arszinvonal-kilonbségek kikiiszobolésére a vasarloers-
paritasokat hasznaljak. Ezek sz&mitasa is eltérhet az egyes orszagokban, illetve az ered-
mények torzithatnak.

A hagyoméanyos termelékenységi mutatok érvényességét, valdsagtartalmat tobb
szakérté megkérdéjelezte. William D. Nordhaus [2001a] abbdl indult ki, hogy a terme-
Iékenyseg az a tobbletérték vagy hozzaadott érték (value added), amit egy foglalkozta-
tott hoz létre meghatarozott id6 alatt, meghatarozott eréfeszitésekkel. A hozzaadott érték
nem mas, mint egy termék értékesitési ara és a termék eléallitasahoz felhasznalt anyag
koltsége kozotti kiilonbség. Olyan iddszakban viszont, amikor az egyes iparagak szinte
évente valtoztatjak az altaluk el6allitott termékek korét, és nehéz a foglalkoztatottak
altal végzett munkat szamszerUsiteni, a termelékenység mérése is problematikus lehet.
Ezért a termelékenységi adatokat folyamatosan gy kellene médositani, hogy azok tik-
r6zz€k a kibocsatas szerkezetében végbemend valtozasokat.

Nordhaus arra is felhivja a figyelmet, hogy a hagyomanyos médon mért termelé-
kezett valtozasok is modosithatjak. Tegyiik fel, hogy egy csekély nagysagrendii kiadast
egy kevéshé termelékeny szektorbdl egy termelékenyebb szektorba csoportositanak at.
Ez nem befolyésolja a jolétet, viszont — vitathatd mdédon — termelékenységemelkedés-
ként jelenik meg. Az amerikai Bureau of Labor Statistics nem veszi figyelembe ezeket a
tényezoket a termelékenységi mutatok szamolasakor.

Egy masik kutatasi beszamolojaban Nordhaus [2001b] azt hangsulyozza, hogy csak
a termelési folyamat minden egyes szakaszaban keletkezett hozzaadott értéket szabad
felhasznalni a termelékenység méréséhez. A jelenleg hasznalatos szamok olyan jove-
delmi és koltségjelentésekbdl szarmaznak, amelyeket nem ugyanabban az idépontban
frissitettek. Egyes szektorokban (épitdipar, kormanyzati szféra, ingatlan, egészségiigyi
szolgaltatasok) az arakat nehéz mérni. E szektorok kibocsatasanak a figyelmen kiviil
hagyasa — paradox mddon — javitja a termelékenységi becslések pontossagat.

Az 1n. teljes tényez6termelékenység (Total Factor Productivity — TFP) sokkal redli-
sabb képet ad a termelékenységrol. A teljes tényezOtermelékenység-mutatot eredetileg
Robert Solow, a Massachusetts Institute of Technology professzora dolgozta ki az 6tve-
nes években. Modellje a gazdasagi novekedést harom tényezore, a munkaerére, a toke-
beruhazasra és a ,,total factor productivity”-ra vezette vissza. Az egy foglalkoztatott egy
oOrara jutd kibocsatasat méré munkatermelékenység mind a t6két6l, mind pedig a teljes
tényezdtermelékenységtol fiigg. A termelékenységgel kapcsolatos vitdk rendszerint a
munkatermelékenységre koncentralnak. Ez abbdl a szempontbdl Iényeges, hogy az él6-
munka termelékenysége hatarozza meg a realbéreket. Solow modelljében azonban hosz-
szl tavon a teljes tényezotermelékenység jelentosége a dontd.

A teljes tényez6termelékenység a javuld technoldgiai szinvonal, a méretgazdasigos-
sagi megtakaritadsok, a menedzsmentképességek, a termelési externalidk és az egyéb nem
hagyomanyos novekedési tényezOk termelékenységre gyakorolt dsszhatésat fejezi ki. A
gyakorlatban nehéz a felsorolt tényez6k hatdsat egyetlen mutatoszamba siiriteni. Emel-
lett a teljes tényezotermelékenység interpretalasa sem olyan egyértelmii, mint a munka-
termelékenységi mutatoszamoké. Mindennek ellenére a teljes tényez6termelékenység
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koncepciojat mint elméleti és gondolkodasi keretet alkalmazzéak a gyakorlatban. A teljes
tényezotermelékenység jelentésége elsdsorban abban van, hogy javulasa gyakorlatilag
koltségmentesen emeli a gazdasagi novekedés Utemét anélkil, hogy névelni kellene az
inputokat. A gyorsabb teljes tényez6termelékenység-dinamika automatikusan fokozza a
munkatermelékenység névekedési titemét.

Az ipari korszakban kialakult statisztikai rendszer a jelek szerint nehezen birkézik
meg az informécios technologiai korszak kovetelményeivel. A legfébb probléma az,
hogy a szolgéaltaté szektorban hagyomanyosan a legnehezebb mérni a termelékenységet.
Az informacios technoldgia és az internet elmélyitette ezt a problémat, mert az Uj tech-
noldgiak elényei nem koltségesokkentésben jutnak kifejezésre, hanem a termékek jobb
mindségében, kényelmesebb hasznalataban és a fogyasztoknak nyujtott szolgaltatasok
javulasaban jelentkeznek. Mindez nem jelenik meg sem a GDP-, sem a termelékenységi
statisztikakban (Virtual guesswork, 2000, 17. 0.).

Ha gyors iitemben valtozik egy termék mindsége, akkor nehéz megallapitani azt,
hogy a nominalis &remelkedésnek mekkora hanyada az, amely az altalanos &rszinvonal
ndvekedését koveti, és mekkora hanyada kapcsolodik a realkibocsatassal 6sszefliggd
nyereséghez. Minél gyorsabb az innovacid, annal nagyobb a statisztikai hiba. Ha fi-
gyelmen kiviil hagyjak a minGség javulasat, akkor a termelékenység novekedését alulér-
tékelik. Példaul a pénzkiad6 automaték (ATM) és az online banking lényegesen javitotta
a fogyasztoknak nyujtott szolgaltatasokat. Ezek az elénydk azonban nem tiikr0z6dnek a
statisztikakban. A szolgaltatasok mindségének a technoldgidhoz kapcsolddd javulasat
figyelembe véve 1977 és 1994 kozott az amerikai bankszektor kibocsatasa éves atlagban
7 szazalékkal nétt. A mindségi elemek figyelmen kiviil hagyasa esetén ez a novekedés
minddssze 1,3 szazalék volt (Virtual guesswork, 2000, 17. 0.).

Az egészséguigyi statisztikak torzitdsa még nagyobb. A hivatalos adatok alapjan az
USA egészségligyi szektoranak a termelékenysége az elmult tiz évben 20 szazalékkal
csokkent, teljes tényez6termelékenysége kozel 40 szazalékkal volt alacsonyabb, mint
1960-ban. Ugyanakkor vitathatatlan, hogy az amerikai egészségiigyi ellatas jelenleg
sokkal jobb, mint 40 évvel ezeldtt volt. A diagnézisok pontosabbak, a betegeknek keve-
sebb id6t kell korhazban tolteniiik, az 0j orvosi berendezések a testbe kevésbé behatold
kezelést tesznek lehetdvé. Mindez oriasi koltségmegtakaritast eredményezett, a betegek
kényelmérdl nem is szolva. Ennek ellenére a hivatalos mutatoszamok — kdziluk példaul
az orvosok és a kdrhazi 4gyak szdma — err6l a minségjavulasrol nem vesznek tudomast,
ezéltal a szektor ndvekedését alabecsiilik.

A hivatalos statisztikdk nem veszik figyelembe a fogyasztok megndvekedett valasztasi
lehet6ségeit sem. A hetvenes években az USA-ban otfajta mindennapi hasznalatra szant,
strapabir6 cip6tipusbdl lehetett valogatni, 1999-ben viszont mar 285 fajtabdl. Kordbban
négyfajta tejet arusitottak, jelenleg 19 fajtat. Az informacios technoldgidk konnyebbé és
olcsdbba teszik a személyre szabott aruk és szolgaltatasok kinalatat. A tomegtermelés azt
jelentette, hogy mind tobb dolgot termeltek alacsonyabb koltséggel. A tdmeges személyre
szabottsag viszont azt jelenti, hogy a megfelelé dolgot allitjak els. A fogyasztoi elégedett-
ség nott, de a statisztikdk nem fejezik ki ezt a meg nem foghato6 elényt.

Mindezek alapjan nem megalapozatlan az a feltételezés, hogy a hivatalos statiszti-
kak aldbecsilik a termelékenység ndvekedését, méghozza sokkal nagyobb mértékben,
mint a multban, annak ellenére, hogy az amerikai hatdsagok szamottevd erdfeszitéseket
tettek az elmult évtizedben a szamitogépek mindségének és aranak a becslésére, ¢s 1999
Ota a szoftvert is belevették az informéacids technoldgiai beruhazasok fogalmaba.
A legtbbb orszag még elmarad az USA-tél az informacids technolégidk mérésében.
E modszertani és mérési korlatokat figyelembe kell venni a termelékenységi mutatok
kiszamitasakor és értékelésekor.
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1. tAblazat

A termelékenység névekedési liteme néhany orszagban, illetve régioban

USA EU OECD
A munkatermelékenység emelkedése (éves atlag, szazalékban)
1990-1995 0,8 2,4 1,7
1995-2000 2,6 1,2 2,0
Gyorsulas/lassulas 1995 és 2000 koz6tt az 1990-1995-6s iddszakhoz képest
Kiildnbség (szazalékban) 1,8 -1,2 0,3
Forras: McGuckin — van Ark [2000], 5-6 o.
2. tAblazat

A munkatermelékenység (egy foglalkoztatottra jutd GDP) alakulasa néhany orszagban

(Eves atlagos valtozas szézalékban)

1. periédus 2. periodus
1990-1995 1995-2000

Gyorsulas*
A 2. és az 1. periodus kiildnbsége

Mexiko -1,1
Cseh Koztarsasag -0,8
Ausztria 0,3
USA 0,8
Gorogorszag 1,0
Svéjc 0,8
Torokorszag 1,6
Hollandia 1,0
Svédorszag 1,6
Kanada 1,2
Lengyelorszag 4,9
Japéan 1,8
Magyarorszag 3,0
Franciaorszag 1,4
Uj-Zéland 0,9
Ausztralia 2,4
Belgium 2,2
frorszag 4.4
Finnorszag 29
Egyesiilt Kiralysag 2,4
Dénia 32
Németorszag 3,2
Portugélia 31
Olaszorszag 2,7
Norvégia 34
Dél-Korea 5,2
Spanyolorszag 2,5
OECD 0sszesen 17
OECD az USA nélkil 1,9
OECD az U tagok és az USA nélkiil 2,1
Kozép-Eurdpa, Korea és Mexiko 24
Eurépai Uni 2,4

2,3
17
2,3
2,6
2,3
1.8
2,1
1.4
1,8
13
5,0
1.8
3,0
1.4
0,8
2,2
1,8
4,0
2,3
15
1,8
17
11
0,6
1,3
2,3
-0,3
2,0
1,6
1,6
2,6
1,2

35
25
2,0
18
13
1,0
05
03
03
01
01
0,0
0,0

-01

-01

-02

-03

-04

-06

-0,9

-14

-15

-2,0

-21

21

-29

-29
03

-03

-05
02

-1.2

Megjegyzés: Egyes esetekben a gyorsulas kerekitési kiildnbségek miatt nem egyezik meg a 2. és az 1. peri6-

dus kuldnbségével.
Forras: McGuckin — van Ark [2000], 5-6 o.

A munkatermelékenység az OECD-orszagokban
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Az 1995 és 2000 kozotti idoszakban a munkatermelékenység (egy foglalkoztatottra
juté GDP) éves atlagban 2,6 szazalékkal nétt az USA-ban, mig minddssze 1,6 szazalék-
kal az Europai Unidban. Ez mélyrehat6 trendvaltas volt a kilencvenes évtized elsé felé-
hez képest, amikor a termelékenység minddssze 0,8 szazalékkal nétt az USA-ban, mig
2,4 szazalékkal az Eurdpai Unidban. Japanban a kettd kozott, a kilencvenes évtized
egészében 1,8 szazalékkal nétt a termelékenység. Ezen irdnyzatok Osszhatdsaként a
termelékenységnovekedés teme valamelyest gyorsult az OECD-régidban. (Lasd az 1.
tablazatot.)

Ami az egyes OECD-orszagokat illeti, az 1995 és 2000 kozotti iddszakban az Eurd-
pai Unioban a termelékenység névekedési Uteme —0,3 szazalek (Spanyolorszag) és 4,0
szazalék (lrorszag) kozott mozgott. A kelet-europai orszagokban az EU-atlagnal gyor-
sabban emelkedett a termelékenység. Lengyelorszagban, Magyarorszagon és Irorszag-
ban a termelékenységndvekedés sokkal gyorsabb volt, mint az USA-ban. A jelek szerint
ezek az orszagok sikerrel aknaztak ki a termelékenység novelésében rejlé tartalékokat a
vezetd orszdgok mogé torténd felzarkozas érdekében. Magyarorszag nemzetgazdasagi
szintli munkatermelékenységi mutatdjanak az értéke Lengyelorszag és Irorszag mogott a
leggyorsabban novekedett az OECD-régidban a kilencvenes években. (Lasd a 2. tabla-
zatot.)

A termelékenységndvekedés iiteme a kilencvenes évek elsé és masodik fele kozott
szintén széles tartomanyban véltozott. Az eurOpai orszigokat tekintve a skala egyik
sz@lén Spanyolorszag (2,9 szazalékpontos lassulés), a masikon a Cseh Koztarsasag (2,5
szazalékpontos gyorsulas) allt. Az USA-tdl és néhany mas orszagtol (Mexiko, Csehor-
szag, Ausztria, Gorogorszag és Svajc) eltekintve azonban a legtdbb vizsgalt orszagban
ellaposodott vagy lassult a termelékenység emelkedése a kilencvenes évtized masodik
felében.

A ledolgozott munkaodrak szamanak hatasa a termelékenységre
és a gazdasagi novekedésre

A gazdasagi aktivitds mértéke, a foglalkoztatas szinvonala és — a joléti rendszert6l,
valamint az orszag fejlettségi szintjét6l fliggd — a heti munkaidé hossza egyiittesen hata-
rozza meg egy orszag (illetve agazat, régio, vallalat sth.) ledolgozott munkaorainak a
szamét egy adott id6szakban. A gazdasagi novekedés iitemét a ledolgozott munkaorak
szama novekedési temének és a termelékenység (egy munkaorara jutd kibocsatas)
ndvekedési itemének az 0sszege adja.

Az OECD-orszagok tébbségében a foglalkoztatottsag mértékének novekedésére en-
ged kdvetkeztetni a ledolgozott munkadrak szamanak az emelkedése a malt szazad ki-
lencvenes évtizedének masodik felében. Ilyen révid id6tavon a konjunktira alakulasatol
fiiggd foglalkoztatottsag és nem a gazdasagi aktivitds mértékének valtozasa a domi-
nans.! Azt pedig nem tételezhetjiik fel, hogy nétt volna a heti munkaidé hossza. Ennek
éppen az ellenkezdje a jellemzo a fejlett orszagokra.

Az Eurdpai Unidban a ledolgozott munkadrak szdma 1995 és 2000 kdzott éves at-
lagban 1,3 szazalékkal boviilt. Az atlag mogott szamottevo kiilonbségek huzddtak meg
az egyes orszagok kozott. A ledolgozott munkadrak szama éves atlaghan Ausztriaban
példaul minddssze 0,3 szazalékkal, mig Irorszagban 5,5 szazalékkal emelkedett.

! A gazdaségi aktivitas, vagy pontosabban a gazdaségi aktivitasi rata a foglalkoztatottaknak a munkaké-
pes koru (15-64 éves) népességhez viszonyitott aranyat jelenti.
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3. tablazat

A ledolgozott 6rak szamanak valtozasa néhany orszagban
(Eves atlagos valtozas szézalékban)

1. periédus 2. periédus Gyorsulas
1990-1995 1995-2000 A2.ésaz 1. periédus
kilénbsége
Magyarorszag -5,2 11 6,4
Finnorszag =34 25 5,8
Spanyolorszag -1,2 39 51
frorszag 1,7 55 38
Portugalia -1,3 2,2 3,5
Lengyelorszag -2,6 0,4 2,9
Olaszorszag -1,6 0,9 2,4
Egyesiilt Kiralysag -1,0 11 2,2
Svédorszag -1,1 0,9 2,0
Németorszag -1,6 0,4 2,0
Kanada 0,3 21 1,8
Belgium -0,9 0,9 1,7
Dénia -0,7 1,0 1,7
Franciaorszag -0,4 1,3 1,6
Norvégia 0,3 1,7 14
Hollandia 11 24 13
Gorogorszag 0,2 1,0 0,8
Ausztralia 1,0 1,8 0,8
Svéjc -0,8 -0,1 0,8
Mexiké 2,7 31 0,4
USA 1,3 1,6 0,3
Torokorszag 1,6 1,6 0,0
Cseh koztarsasag 0,4 -0,7 0,4
Uj-zéland 21 15 -0,6
Japéan -0,4 -1,0 -0,6
Ausztria 1,7 0,3 -1,4
Dél-Korea 2,2 0,6 -1,5
OECD 0sszesen 0,2 11 0,9
OECD az USA nélkil -0,2 1,0 1,1
OECD az Uj tagok és az USA nélkil -0,5 0,8 1,3
Kozép-Eurdpa, Korea és Mexiké 0,8 1,5 0,7
Eurdpai Unio -1,0 1,3 2,3

Megjegyzés: Egyes esetekben a gyorsulds kerekitési kildnbségek miatt nem egyezik meg a 2. és az 1. peri6-

dus kiildnbségével.

Forrés: McGuckin — van Ark [2000], 5-6 o.

Magyarorszagon 1990 és 1995 kdzott éves atlagban 5,2 szazalékkal csokkent a le-
dolgozott munkaoérak szama. Ez a legnagyobb mértékii visszaesés az OECD-orszagok
kozott. Ennek okai jol ismertek. A rendszeratalakulési folyamatok elsé szakaszaban tobb
mint 1 millié f6vel cs6kkent a foglalkoztatottak szama, ami maga utin vonta a tarsadal-
mi munkaiddalap visszaesését is. Az évtized masodik fele azonban mar kedvezébb képet
mutatott. Az 1995-2000 ko6zotti idészakban a ledolgozott 6rak szama nétt, bar éves
atlagban minddssze 1,1 szazalékkal.
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A kilencvenes évek masodik felében az Eurdpai Unidban a foglalkoztatottsag nove-
kedése és a termelékenységjavulas kozotti trade-off* er8sodott. Spanyolorszagban, Por-
tugalidban és Hollandiaban példaul a munkaeré-input (a foglalkoztatottsag) gyorsan
noétt, mikdzben a termelékenységemelkedés a leglassubb volt. Ausztridban és Svajcban a
termelékenységnovekedés liteme gyors volt, de a foglalkoztatottsag a leglassabban né-
vekedett.

Az USA-ban 1995 és 2000 kozott a GDP novekedési iitemének a legfobb forrasa a
munkatermelékenység gyorsabb emelkedése volt, bar a ledolgozott munkadrak szdma is
gyorsabban ndvekedett, mint a kilencvenes évek elsé felében. Ez nem meglepd annak
fényében, hogy az USA-ban hosszabb ideje igen magas az aktivitasi rata.

Nyugat-Eurdpaban a termelékenységnovekedés ttemében bekdvetkezett visszaesés
ellenstlyozta a munkanélkiliség ndvekedését. Azaz a foglalkoztatottsag adott szinvona-
lat csak lassu termelékenységndvekedés mellett lehetett fenntartani. Ha a termelékeny-
ség az USA-ban regisztralthoz hasonld iitemben nétt volna, akkor a nyugat-europai
GDP-dinamika is magasabb lett volna. Japanban a termelékenység novekedési (teme
stagnalt, az aktivitasi rata pedig mérsékl6dott. Mindez egyértelmilen a recesszidra ve-
zethetd vissza. A vazolt folyamatok Gsszhatasaként a kilencvenes évek masodik felében
az OECD-ben a ledolgozott 6rak szdma szerény mértékben névekedett, mikdzben a
termelékenység ndvekedési tteme is lasst volt. Mindennek nyomén az OECD noveke-
dése a foglalkoztatottsag béviilésébdl taplalkozott. (Lasd a 3. tAblazatot.)

A termelékenység és az egy fore juto GDP kozétti osszefiiggések

Az egyes orszagok egy fére juto GDP-jében fennall6 killonbségek a munkatermelé-
kenység, a heti munkaid0 hossza és az aktivitasi rata eltéréseire vezethetdk vissza.
A magas termelékenységi szinvonal akkor fejezédik ki magas egy fore jutd6 GDP-ben, ha
a magas termelékenységi szint hossza munkaid6vel és/vagy magas gazdasagi aktivitasi
rataval parosul.

Az OECD-orszagok koziil a hetvenes évtized elejétél az USA-ban jutottak kifeje-
zésre a legnagyobb mértékben a termelékenységi elonyok a magasabb egy fore jutd
GDP-ben. Az USA nélkil vett OECD munkatermelékenységi szintje 2000-ben az ame-
rikainak a 65 szazalékat tette ki. Az egy fére jutdé GDP ugyanakkor az amerikai értéknek
csak 61 szazaléka volt.

Az Eurdpai Uniéban a munkatermelékenység 2000-ben az amerikainak 82 szazaléka
volt. Ezen beliill néhany nyugat-eurdpai orszagban pedig (Belgium és Franciaorszag) az
amerikai szinthez kozel allt vagy meghaladta azt. Az Eurdpai Unid egy fére juto GDP-je
viszont az amerikai szintnek minddssze 69 sz&zalékat tett ki. A két mutat6 értéke kozotti
13 sz&zalékpontnyi eltérés leglényegesebb oka az amerikainal alacsonyabb nyugat-
eurdpai aktivitasi és magasabb munkanélkiliségi rata. Néhany orszag, igy példaul Hol-
landia esetében az alacsony heti munkaidé is megemlithetd.

Az amerikai gazdaség teljesitményének — kuilondsen mas ipari orszdgokhoz képest —
szamottevé javulasa tehat két f6 tényezére vezethetd vissza. Az elsé tényezd a termelé-
kenység gyors ndvekedése, a masodik pedig a magas aktivitési rata.

Magyarorszag esetében az egy ledolgozott munkaoréra jutdé GDP az amerikai érték
36 szazaléka, az egy fore juto GDP pedig 35,4 szazaléka. Ezzel Magyarorszag a 28
orszaghol all6 OECD-rangsor 25., illetve 26. helyén all. Magyarorszagot koveti Len-

2 Trade-off: a gazdasagpolitikai célok Gsszelitkézése eredményeképpen az egyik cél csak a masiktol valo
eltdvolodas aran érhetd el.
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gyelorszag és Mexikd, mig a Cseh Koztarsasag kozvetleniil megelézi. Magyarorszag
esetében a ledolgozott munkadrak hatasat (viszonylag hosszi munkaidd) tobb mint el-
lenstlyozza a nemzetkdzi ésszehasonlitdsban alacsony aktivitasi rata. A Cseh Koztarsa-
s&g alig valamivel marad el Magyarorszagtol az egy ledolgozott munkadréra jut6 GDP
tekintetében. A lényegesen magasabb aktivitasi rata miatt azonban az egy fore jutd cseh
GDP 16 sz&zalékkal nagyobb a magyarénal.

A nemzetkdzi 0sszehasonlitasbol kitiinik, hogy — minden egyéb tényez6t valtozat-
lannak tekintve — Magyarorszéag eddig nem tdmaszkodott megfelel6 mértékben a foglal-
koztatas bovitésére a gazdasagi novekedésben. Oriasi tartalékok vannak még a foglal-
koztatasban, amelyeknek kiakndzasa a munkaerOpiac rugalmassaganak fokozasat, a
munkaer6t terheld koltségek mérséklését teszi sziikségessé.

Az informécios technoldgiak hozzajarulasa a termelékenységnovekedéshez

Ha az aktivitasi ratatol, a foglalkoztatottak szamatol és a munkaidé hosszatdl elte-
kintlink, akkor a termelékenység hosszu tavu alakulasaban a leglényegesebb szerepet a
miiszaki fejlesztés és a beruhdzasok jatsszak. A beruhdzasok tilnyomd része a technolo-
giai fejlédést is szolgalja egyben. A munkatermelékenység alakuldsat legjelent6sebben
az Uj termékek és technoldgiak megjelenése befolyasolja. Emellett fontos szerepe van a
technoldgiai transzfernek a know-how-k és a licencek atvételén keresztiil, ami féként a
kisebb orszagok termelékenységének alakulasaban jatszik fontos szerepet. Ezek nagy-
részt kiils6, az orszagon kiviili K+F tevékenységre épitik az innovacios folyamatokat. A
kilféldi K+F tevékenység termelékenységet befolydsold szerepe az informatika gyors
fejlédésén keresztiil kiilonds jelentOséget kapott. A korszerii technoldgidk méas orsza-
gokbdl torténd atvételébol igen sokat nyernek a termelékenységi szintben lemaradd
orszagok, amint azt Magyarorszag és mas atalakulé orszagok példaja is igazolja a ki-
lencvenes években.

A kilencvenes évtized masodik felében az USA-ban a termelékenységndvekedés
gyorsulasa szorosan 6sszefliggott az informacios és kommunikéciés technoldgiai beren-
dezések &ranak nagymértékii csokkenésével, ami nagyaranyu beruhazasokat tett lehet6-
vé. A muszaki fejlesztés titemében megfigyelhetd kiilonbségek az egyes orszagok intéz-
ményi, szabalyozasi és jogi kornyezetének eltéréseire vezethetd vissza. Az informacios
és kommunikécids technoldgidk kétféleképpen jarulnak hozza a termelékenység néve-
kedéséhez: egyrészt a tékemélyiilésen (capital deepening), masrészt a teljes tényezoter-
melékenységen Kkeresztiil. A t6kemélylilés a munkatermelékenység ama valtozasara utal,
amelyet az egy foglalkoztatottra jutd t6ke magasabb szinvonala eredményez. Mas sza-
vakkal a teljes tényezdtermelékenység azt a hatékonysdgjavulast mutatja, amellyel a
tokét és a munkaerdt hasznositjak a termelésben.

A téméban eddig keletkezett szakirodalom szerint az informécids technol6giadk hoz-
zéajarulasa a munkatermelékenység novekedéséhez kétféleképpen torténik. Egyrészt nd
az egy foglalkoztatottra jutd informacids technologiai téke (az informacids technol6gi-
akhoz kapcsolddo tékemélyiilés), masrészt né a teljes tényez6termelékenység dinamika-
ja az informacios technologiak eléallitasaban (The transatlantic..., 2000, 6. o.). E két
tényez6 hozzajarulasanak a mértéke a munkatermelékenység novekedéséhez azonban
tovabbra is vita targya. A f6 kérdés az, hogy az informacids technologiak hozzajarultak-
e altalaban a teljes tényez6termelékenység novekedéséhez azaltal, hogy novelték a ter-
melés hatékonysagat felhasznalasuk, vagy az informécids technolégidk termelésébol
adodo tovagylirizé hatasok révén.
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Mint ismert, az USA-ban a nem mezdgazdasagi szektor munkatermelékenysége éves
atlagban 1,5 szazalékkal nott 1973 és 1995 kozott, illetve mintegy 2,5 szazalékkal 1996
és 2000 kozott. A munkatermelékenység novekedésébodl 0,25-0,5 szazalékpont tulajdo-
nithat6 a tékemélyiilésnek, ami tobb, mint amennyi az informacids technologiai beruhé-
zasokbol adddik, és mintegy 0,25 szazalékpont szarmazik a teljes tényez6termelékeny-
ség novekedésébol az informdacids technoldgidk termelésében.

A szakért6k egy része a munkatermelékenység 0,5 szazalékpontos gyorsulasat cikli-
kus tényezOknek tulajdonitja, masok szerkezeti tényezdknek. A legfrissebb kutatdsok
szerint a munkatermelékenység gyorsulasanak csekély része vezethetd vissza a termelési
tényezOk kihasznalasara, a tényezok felhalmozasara vagy a méretgazdasagossagi megta-
karitasokra. Talnyomé része az informacios technologiak felhasznalasahoz és el6allita-
sahoz kotddik.

Az IMF kutatasai szerint a tobbi fejlett orszagban a munkatermelékenység nem
gyorsult az utobbi években, ami azt jelenti, hogy az informécids technoldgiék pozitiv
hozzajarulasat mas tényezok ellensulyoztak (IMF, 2001). A kilencvenes években Japan-
ban nem gyorsult a termelékenységnévekedés iteme, annak ellenére, hogy az informéci-
6s technologiakhoz kapcsolodo tékemélyiilés szamottevd volt. Egy hivatalos tanulmany
szerint az informacios technoldgiakkal kapcsolatos tékemélytilés hozzajaruldsa a gazda-
sagi novekedéshez 0,5-r81 0,75 szazalékpontra emelkedett a kilencvenes évek elején.’
Ezzel parhuzamosan ugyanilyen mértékben csdkkent viszont az informacios technologi-
akhoz nem kotéd6 tékemélyiilés. Nem all rendelkezésre Japanra vonatkozé tanulméany
az informéacids technoldgiadk termelésének vagy felhasznalasdnak hozzajarulasarol a
teljes tényezétermelékenység-ndvekedéshez.

Franciaorszagban a kilencvenes évtized masodik felében mérséklédott a munkater-
melékenység. Az IMF szerint ez a mérsékl6dés az altalanos t6kemélyiilés csokkenésére
volt visszavezethetd, ami viszont a munkaerdt tokével helyettesitd beruhdzasok csokke-
nését tiikkrozte, miutan a bérndvekedés titeme mérséklédott. Bar altalaban véve csokkent
a tékemélyiilés, az informacids technologidkkal kapcsolatos tékemélyiilés hozzajarulasa
a ndvekedéshez 0-rol 0,25 szazalékra emelkedett. A kilencvenes évek masodik felében
ismét nétt a teljes tényez6termelékenység. Ennek a f6 hajtoereje azonban az &ltalanos
felfelé ivelé konjunktaraban volt keresendd, nem pedig az informacios technoldgidk
termelésében, ami Franciaorszagban csekély nagysagrendet képvisel.

Az Egyesult Kirdlysagban a munkatermelékenység ndvekedése nem gyorsult, annak
ellenére, hogy az informacids technoldgidk ardnya a beruhazasokban majdnem ugyan-
olyan magas, mint az USA-ban. Az IMF kutatasai szerint mind az informécios technold-
giakhoz kapcsolodd tékemélyiilés, mind az informacios technologiak termelésében a
teljes tényezdtermelékenység-ndvekedés szamottevé mértékben hozzajarult a munka-
termelékenység emelkedéséhez a kilencvenes évek végén. Ezt az informacios technolo-
giakon kiviili szektorban regisztralt teljes tényez6termelékenység-novekedés visszaesése
ellensulyozta.

Az informacids technoldgiak hatasat agy is lehet mérni, hogy megbecstiljik az infor-
mécios technologiakat el6allito szektor és az informéciostechnologia-intenziv szektorok
hozzajarulasat a gazdasagi novekedéshez a tokemélyiilés révén. Az IMF altal kozolt ada-
tokbdl kitiinik, hogy azok az iparagak, amelyek informacids technologiakat allitanak el
vagy hasznalnak, 0,5-0,9 szazalékponttal, illetve 28-57 szazalékkal jarultak hozza a gaz-
dasagi novekedéshez. A 7 vezeté piacgazdasig (G-7) esetében az informéacids technol6-
gidkat felhasznalé agazatok hozzajarulasa sokkal nagyobb mértékii, mint az informacids

3 Lasd: Economic Survey of Japan, 2000. Japan Economic Planning Agency, Tokyo. Idézi: IMF, [2001],
140. o.
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technologiakat el6allitd agazatoké. Az informdcids technologiai szektorban végbement
szamottevo teljes tényezotermelékenység-novekedés, ami egyébként a mindséggel €s telje-
sitménnyel kiigazitott informéacios technolégidk gyors arcsokkenésének masik oldala,
azokban az orszagokban jarult hozza erdteljesen a munkatermelékenység novekedéséhez,
amelyekben viszonylag kiterjedt informacids-technoldgiai termelés folyik.

Az IMF végs6 kovetkeztetése a témardl az, hogy az informéacids technolégidk mar
jelenleg is szamottevd forrasai a munkatermelékenység javulasanak az informécidstech-
nol6gia-termelés miiszaki-technologiai fejlédése és az informacids technoldgiakhoz
kot6dé tékemélyiilés révén. Ugyanakkor még nincs meggy6z6 bizonyiték az informacids
technolégidknak a termelés ltalanos hatékonyséagara gyakorolt pozitiv hatasairdl.

Az USA és az EU kozotti kiilonbségek okai

A nemzetkdzi szakirodalom nagy figyelmet fordit az USA és Nyugat-Eurdpa, azon
beliil az Eurdpai Unié termelékenységi trendjeinek az dsszehasonlitasara, a killénbségek
magyarazatara. Nyugat-Eurdpanak, azon belil az Eurdpai Unidnak az USA-tél mind a
termelékenység-ndvekedés litemében, mind pedig a termelékenység szintjében kifejezés-
re jutd elmaradasat a kilencvenes évek masodik felében azzal magyaraztak, hogy a ter-
melékenységndvelés leglényegesebb tényezdjének tekinthetd befektetéseket informacios
technologidkba bizonyos iddbeli lemaradassal kdveti a termelékenység emelkedése. Az
Eurdpai Unioban pedig a beruhdzasok az informacios technologiakba késébb kezdédtek
mint az USA-ban.

A lemaradas masik oka a statisztikai szambavétel modszertani problémaival kapcso-
latos. Ha ugyanis az Eurdpai Unié GDP-jét ugyanolyan médszerrel mérnék, mint az
USA-ét, akkor az EU ndvekedési lteme éves atlagban 0,5 szazalékponttal magasabb
lenne. Ugyanigy magasabb lenne a termelékenységndvekedés (teme is, ezéltal kisebb
lenne az USA-val szembeni kiildnbség ezen a téren.

A mérési problémak az informéacids technoldgiakba, azok kozil is a szamitdgépekbe
valo befektetésekkel kapcsolatosak. A szamitogépek sebessége és memériaja ugyanis
gyors litemben nétt az utdbbi években. A szamitdgépek ardeflatoranak kiszamitasakor
az amerikai statisztikusok figyelembe veszik a mindségi javulast. Az eurdzdénaban ezt a
maddszert csak Franciaorszag alkalmazza. 1992 és 1999 k6z6tt az informéacids technol6-
giai berendezések ardeflatora 80 széazalékkal csokkent az USA-ban, viszont csak 20
szdzalékkal az NSZK-ban. Az NSZK-ban a minéségjavulast nem vették figyelembe.
Ennek alapjan az NSZK-ban a telekommunikacios berendezésekbe torténd befektetések
redlis ndvekedési Uteme, ezéltal a GDP dinamikéja is alulbecsiilt az USA-éhoz képest.
Ha az informécids technoldgiakba tortént német beruhdzasokat az USA szdmitdgépekre
alkalmazott ardeflatoraval korrigéltadk volna, akkor 1992 6ta az ilyen beruhdzéasok éves
atlagban 28 szazalékkal bdviiltek volna a hivatalos 6 szazalékos dinamika helyett (The
Economist, 2000, 92. 0.) .

Az Eurdpai Bizottsdg egyik legutdbbi elemzése ennél szélesebb dsszefuggésrend-
szerbe helyezve vizsgalta a killénbségeket. (European Commission..., 2000) A bizottsag
anyaga szerint az informacids és kommunikécids technolégiak négy csatornan keresztul
befolyasoljak a gazdasagi novekedést:

— Az els6 maga a beruhazasi csatorna, azaz a termelési potencial névekedése az in-
formacids és kommunikacids technologiai téke felhalmozasa révén. Ennek eredménye-
ként né az egy foglalkoztatott altal mitkodtetett téke (capital deepening). Ez eredmé-
nyezheti a meglévé aruk és szolgaltatdsok megnovekedett kibocsatasat, de jelentheti (j
termékek eléallitasat vagy 0j szolgéltatdsok nydjtasat.
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— A maésodik csatorna az informacios és kommunikécids technolégiak gyartasaban
tapasztalhatd gyors muszaki fejlodés.

— A harmadik csatorna a lehetséges termelési externaliakat (hal6zati externaliak) tar-
talmazza, amelyek az informéacids és kommunikécids technoldgiakhoz kapcsolédnak.

— A negyedik csatorna esetében arrdl van szd, hogy az informaciés technolégiak
irdnti megndvekedett kereslet a munkaerd és a téke mas formai iranti keresletet is fo-
kozhatja. Itt azonban azt is figyelembe kell venni, hogy az informécids és kommunikaci-
6s technoldgiak mas inputokat helyettesitenek, és az (j technolégiak alkalmazéasa, az
azzal kapcsolatos atszervezések a munkaerd- és a tokepiacokon surlodasokat idéznek
el6. Ezért a negyedik csatorna esetében negativ ndvekedési hatasokkal is szamolni kell,
legalabbis rovid és kozéptavon.

Az Eurdpai Bizottsag elemzésének o kovetkeztetése az, hogy az USA a kilencvenes
években az informacids és kommunikacios technologiak fejlesztésébdl és e technoldgi-
akba torténé beruhazasokbodl egyarant profitalt. Az Europai Unidban ezzel szemben a
pozitiv hatasok csak az informacios és kommunikacids technologidkba torténé beruha-
zéasokra korlatozddtak. Ez arra utal, hogy az adaptéacids stratégia, barmi legyen is az oka,
nem elegend6 a vilag — USA &ltal meghatérozott — élvonalanak az eléréséhez.

Kevés empirikus bizonyitékot talaltak az informéciés és kommunikécios technolégi-
akba torténd beruhazasoknak a gazdasig tobbi részébe tovagyiiriiz6 hatésairdl. Ez termé-
szetesen korantsem jelenti azt, hogy az informécids és kommunikacids technologiai forra-
dalom nem eredményez szervezeti javulast a vallalati szféraban. Inkabb arrol van sz6, hogy
ez a fajta javulas nem kiilondsen jelentés mas elénydkkel 6sszehasonlitva.

A teljes tényezotermelékenység novekedésének gyorsulasa az Eurdpai Unidban az
amerikai érték fele volt a kilencvenes években. Ennek az a f6 oka, hogy az USA-ban a
masodik csatorna keretében (gyors miiszaki fejlédés az informacios technoldgidk eldalli-
tasaban) jelentkez6 termelékenységndvekedés azonnal érvényesiil a gazdasagban. Emel-
lett az (j informacids és kommunikacios technoldgiak elterjedésének az iiteme is gyor-
sabb az USA-ban, mint az EU-ban. A termelékenység ndvekedését az Eurdpai Unidban
egy sajatos nemzetkozi tényezo is fékezte. A kilencvenes években ugyanis az amerikai
gazdasagban sokkal kedvez6bb befektetési lehetdségek voltak, mint az Eur6pai Unio-
ban, ami szamottev6 tdke kidramlasat eredményezte az EU-b6l az USA-ba.

Az EurOpai Bizottsag elemzése azt is vizsgalta, hogy szerkezeti rugalmatlansagot
eredményez6 intézményi tényezOk milyen szerepet jatszottak az EU alacsonyabb termelé-
kenységi dinamikajaban. Ennek keretében a téke- és a munkaer6-piaci szabalyozast tekin-
tették at. A Bizottsag szakértdi végill is arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy bar a maga-
sabb tokekoltségeknek (tranzakeios koltségek stb.) és a merevebb munkaerdpiacnak 1énye-
ges negativ joléti hatasai vannak, az utébbi 6t évet tekintve az USA és az EU kozotti terme-
Iekenységnovekedési ilitemkiilonbséget ez a két tényezé nem magyarazza kielégitéen. A
kiilonbség f6 oka az, hogy az USA elényben van az EU-val szemben az informécios és
kommunikacios technoldgidk eldallitasaban.

Mikroszintii termelékenység
A vallalati szintii termelékenység altalanos kérdeései

A termelékenység nem kizarolag makrogazdasagi kategdria. A makrogazdasagi ter-
melékenység alakulasat a mikrogazdasagi szint iranyzatai, azaz a vallalati szféra mozga-
sai dontik el. A termelékenységnovekedés és a vallalati dinamika kdzotti kapcsolatot az
OECD tiz orszag: az USA, az NSZK, Franciaorszag, Olaszorszag, az Egyesilt Kiraly-
sag, Kanada, Dania, Finnorszag, Hollandia és Portugalia lehetdség szerint harmonizalt
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statisztikai adatai alapjan, kozos koncepciéra épitve vizsgélta.* A vallalati dinamika
(firm dynamics) definicidjaba az Uj cégeket, azaz a piacra vald belépést és a vallalatok
piacrol valo kivonulasat egyarant beleértik.

A tapasztalatok arra is utalnak, hogy az Uj technolégidk gyakran 1j tékében testesil-
nek meg. Ez a meglévd termelési telephelyek atalakitisat, ,,atszerszamozasat” teszi
sziikségessé. Azaz a meglévl telephelyeken alkalmazkodni kell az 4j technoldgiakhoz,
ami egyszersmind a munkaszervezés modositasat is maga utan vonja. Mivel az Gjonnan
1étrejovo vallalatoknak nem kell végigmenniiikk ezen a folyamaton, ezért konnyebben
képesek adaptalni az 0j technologiakat. EbbSl az kovetkezik, hogy a névekedés elva-
laszthatatlan az 0j belép6kt6l, amelyek az elavultak, a kevésbé termelékenyek helyébe
Iépnek. A meglévé szervezetek expanzidja vagy zsugorodasa, az Uj vallalatok 1étrejotte,
illetve eltlinése az Osszes gazdasagi szereplore (vallalkozok, foglalkoztatottak, pénziigyi
intézmények sth.) koltségeket ro. E koltségek nagyséagrendjét a termék- és munkaerd-
piacok intézményi rendje és szabalyozasa (példaul a vallalatalapitashoz sziikséges admi-
nisztracid, a cs6dtorvény, a munkaerd és a toke vallalatok és szektorok kozotti atcsopor-
tositasaval kapcsolatos eléirasok stb.) hatarozza meg.

A reallokacié és a vallalaton beliili névekedés szerepe

Iparagi szinten a termelékenység novekedése kiilonféle tényezok kombinacidinak az
ereddje. Ezek a tényezdk a kovetkezokben foglalhatok dssze.

— az egyes vallalatokon belili ndvekedés kiilonféle kombinaciéi,

— a magas termelékenységli vallalatok piaci részaranyanak az emelkedése,

— olyan uj véllalatok belépése az iparagba, amelyek a kevésbhé termelékeny cégek
vagy szervezetek helyébe 1épnek, illetve mas vallalatok megsziinése vagy kilépése az
iparaghol.

Az egyes vallalatokon beliili munkatermelékenység-névekedés® attél fiigg, hogy mi-
lyen hatékonysaggal és intenzitassal hasznaljak a kiilonb6z6 inputokat a termelésben. Az
aggregat iparagi termelékenységndvekedés eme forrasa szorosan kapcsolodik a miiszaki-
technologiai fejlédéshez. Az alacsony és a magas termelékenységli szervezeti egységek
piaci részesedésében bekovetkez6 valtozasok szintén hatnak az aggregat ipardgi terme-
lékenységi trendekre. Ugyanez mondhaté el az er6forrasoknak az Gijonnan belépd és az
iparagban mar bennlévé vallalatok kozotti Ujraelosztaséarol is. Ha egy magas termelé-
kenységli cég 1ép be egy adott piacra, akkor az a piacon 1év6 cégek termelékenységjavi-
to beruhazasait is 0sztondzheti. A piacon 1évok elért piaci részesedésiiket csak a terme-
Iékenység javitasaval képesek megvédeni. Azok a vallalatok, amelyeknél gyors a terme-
Iékenységjavulas, nagy valoszintiséggel novelik piaci részesedésiiket, ha a termelékeny-
ség-javulas a kibocsatas novekedésének, a tevékenység béviilésének (upsizing) az ered-
ménye. Azok a vallalatok viszont nagy valdsziniiséggel veszitenek a piaci részesedésiik-
bél, amelyek a termelékenység-ndvekedést tevékenységik atstrukturalasaval vagy aram-
vonalasitasaval érték el.

Az OECD elemzése két tényezore bontotta a feldolgozodipari termelékenység nove-
kedését. Az egyik tényez6 az un. vallalaton beliili komponens volt, a masik az eréforras-
ok reallokécioja vallalatokon keresztil (Gn. vallalatok kdzétti komponens). A kivalasz-
tott idShorizont fliggvényében ez a bontas kiilonféle eredményeket adott. Ama nyolc

4 E rész forrasa: OECD [2001b], 209-223. 0.
5 Az OECD a munkatermelékenység fogalmat a kibocsatas novekedési iiteme és a foglalkoztatottsag no-
vekedési Uteme kozotti kiilonbségként definialja.
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orszag esetében, amelyre vonatkozéan rendelkezésre alltak adatok (Finnorszag, Francia-
orszag, NSZK, Olaszorszag, Hollandia, Portugéalia, Egyesiilt Kiralysag és USA), a mun-
katermelékenység névekedése jorészt az egyes vallalatok belsd fejlodésébdl adddott. A
nyolcvanas évek masodik felében ez a vallalaton beliili termelékenységndvekedési kom-
ponens — Olaszorszag kivételével — mindegyik orszédgban a termelékenységndvekedés
haromnegyedét vagy annal nagyobb aranyat magyarazta. Ugyanez volt megfigyelhet6 a
kilencvenes évtized masodik felében is, bar a mérték kétségtelentl szerényebb volt.

A termelékenységnovekedésnek a kibocsatds vallalatokon keresztiil torténd
reallokacioja mind id6ben, mind a vizsgalt orszagok kozott nagymértékii eltéréseket
mutatott. Altalanos iranyzatként ennek a komponensnek a szerepe csekély, sét egyes
esetekben egyenesen negativ volt. A vallalatok piacra valé belépésének és onnan térténd
kilépésének a nettd hozzéjarulasa a legtobb vizsgalt orszagban (az NSZK kivételével a
kilencvenes években) pozitiv volt, és a teljes termelékenységnovekedés 10 és 40 sz&za-
16k kdzotti nagysagrendjét képviselte. A statisztikai adatok arra is kdvetkeztetni enged-
nek, hogy azokban az esetekben, amikor a nettd belépési hatds pozitiv volt és mértéke
szamottevének bizonyult, akkor a piacrol valo kilépés jarult hozza a legnagyobb mér-
tékben a termelékenység ndvekedéséhez. A piacrol valo kilépés soran ugyanis alacsony
termelékenységii szervezeti egységek tlintek el.

Az (j cégek belépése tobbféle hatdst gyakorol a termelékenység ndvekedesére. Po-
zitiv volt Olaszorszagban, Hollandidban és az Egyesult Kiralysagban, negativ Franciaor-
szagban és az USA-ban, csekély volt ez a hatas az NSZK-ban és Portugéliaban. Ugyan-
akkor az (j cégek belépésének a termelékenységre gyakorolt hatsat nem csekély mér-
tékben befolyasolta a vizsgalt id6horizont is. Minél hosszabb idészakra terjedt ki a ter-
melékenységndvekedés vizsgalata, anndl nagyobb volt az Gjonnan belépé cégek hozzaja-
rulasa. Ha az ujonnan belépd cégek szamottevd tanulasi folyamaton mennek keresztiil,
akkor az id6horizont megvalasztisa nagy valosziniiséggel befolyasolja az ujonnan belé-
pok és mas vallalatok Osszehasonlitasat. Példaul a hosszabb periodusokra koncentralo
amerikai kutatasok szerint rendszerint joval nagyobb az () vallalatok belépésének a
hatéasa a termelékenységndvekedésre.

Bar a munkatermelékenység novekedésének hajtoerdi lényeges kiilonbségeket mu-
tatnak az egyes orszagok kozott, mégis van néhany kdzos vonasuk. Kiiléndsen azokban
az iparagakban, amelyek szorosan kapcsolédnak az informacids és tavkozlési technold-
giakhoz, az atlagnal jelentésebb a piacra vald belépés hozzajarulasa a termelékenység-
novekedéshez. A technoldgiai véaltozasok idészakaban ez az 0j high-tech cégek fontos-
sagara hivja fel a figyelmet. Mindennek az ellenkezdje tapasztalhato az érett iparagak-
ban, ahol a termelékenységndvekedéshez torténd hozzajarulas vagy a vallalaton beliili
tényezokhdz, vagy az elavult cégek piacrol valo kilépéséhez kotodik.

A szolgaltatd szektor vizsgalatanak eredményei nem annyira egyértelmiiek, mint a
feldolgozoiparé. Ennek az oka modszertani jellegii. A szolgaltatd szektorban nehezebb
megfelelképpen mérni a kibocsatast. A szolgaltaté szektor két dgazataban, igy a szalli-
tas, a raktarozas, a hirkozlés és a kereskedelem terliletén a kvantifikalt eredmények
6sszhangban vannak a feldolgozoiparban nyert eredményekkel. A vallalaton beldili kom-
ponens szerepe nagyobb, mint a nettd belépésé és a meglévd vallalatokon keresztiil
torténd reallokacioé, bar a kereskedelemben az ijonnan belépd cégek termelékenység-
novekedése atlag alatti.

Roviden foglalkozni kell még az egyes vallalatokon beliili un. tobbtényezds terme-
Iékenységgel (multifactor productivity — MFP), amely a termelési folyamat hatékonysa-
ganak altalanos javulasara utal. Az OECD altal a mikrogazdasagi szféraban hasznalt
tobbtényezds termelékenységfogalom lényegében megegyezik a makrogazdasagi folya-
matokkal Osszefliggésben alkalmazott teljes tényezOtermelékenység fogalmaval.
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A tapasztalatok alapjan az egyes vallalatokon beliili tobbtényezds termelékenységnove-
kedés hozzéjarulasa a teljes (iparagi vagy nemzetgazdasagi) tobbtényezés termelékeny-
ségnovekedéshez szerény volt ahhoz képest, amit az er6forrasoknak a meglévé vallala-
tokon keresztiil torténd reallokacioja jelentett. Ennél is fontosabb az, hogy a tobbténye-
z6s termelékenységnovekedéshez torténé erdteljes hozzajarulas a piacra vald nettd belé-
pésbdl szarmazott. A témardl egyébként meglehetdsen korlatozott informacidk alapjan
arra lehet kovetkeztetni, hogy a magas termelékenységii vallalatok belépése a piacra az
utobbi id6ben erdteljesen alakitotta az altalanos trendeket. Az OECD feltételezése sze-
rint sok EU-tagallamban a piacon 1év6 vallalatok képesek voltak emelni a termelékeny-
séget azaltal, hogy tokével helyettesitették a munkaerét, vagy elhagytak a piacot, de nem
feltétlendll javitottdk a termelési folyamat altalanos hatékonységat. Ezzel szemben az
ujonnan belépdk a tényezdinputok megfeleld kombinaciojaval és korszerii technologiak-
kal rendelkeztek, ami nagyobb nehézségek nélkiil tette lehet6vé a tobbtényezs termelé-
kenység fokozasat.

Vallalati dinamika és tulélés

Mivel a vallalatoknak a piacra vald belépése és az onnan torténd kilépése szamotte-
vé mértékben jarul hozza a termelékenység novekedéséhez, ezért az OECD szakértdi
részletesen vizsgaltak azt, hogy milyen gyakran kerll sor Uj cégek alapitasara és régiek
bezarasara orszagok és szektorok szerint. Empirikus tapasztalatok alapjan évrdl évre
nagyszémﬁ vallalat leg) be a piacra és tavozik onnan. A kilencvenes évtized elsé felében
a be- és kilépési rata” a legtobb orszag lzleti szektoraban 20 szadzalék koril volt. Méas
szavakkal ez azt jelenti, hogy a vallalatok egy6tdde egy adott évben vagy uj belépd volt,
vagy be fogja sziintetni tevékenységét. Ez a rata driasi kilonbségeket mutatott minden
egyes OECD-orszaghan. Az NSZK-ban és Olaszorszagban ez a rata kisebb volt, mint az
USA-ban, mikdzben az amerikai értéknél is magasabb volt az Egyesiilt Kiralysagban és
foként Finnorszagban.

A belépési és a kilépési ratak dsszehasonlithatok. Ha a piacra val6 belépés hajtéere-
je adott ipardgban a viszonylag magas nyereség, a kilépés pedig a tdlnyomdrészt ala-
csony nyereségességii szektorokra jellemzo, akkor a belépési és a kilépési ratak kozott
negativ korrelacié lenne. Ugyanakkor az empirikus tapasztalatok azt mutatjak, hogy a
belépési és a kilépési ratdk szorosan korrelélnak az OECD-orsz&gok ipardgaiban. Ez a
korrelacio kiilondsen erds akkor, amikor a be- és kilépési ratékat a foglalkoztatottsaggal
sulyozzak. Mindez arra enged kdvetkeztetni, hogy minden idészakban nagyszamu j
vallalat veszi at nagyszami elavult cég helyét anélkil, hogy befolyasolnd a vallalatok
szamat és a foglalkoztatottsagot a piacon barmely idépontban.

Az OECD szakért6i szerint a be- és kilépési ratak kdzotti szoros korrelacio az ipar-
agakon keresztll egyrészt annak az eredmenye hogy az (j cégek kiszoritjak a régieket,
azok helyébe lepnek Masrészt magas az Gjonnan jovok bukasi aranya életciklusuk elsé
éveiben. A piacra Gjonnan belépd vallalatok tulélési valdszinlisége a nyolcvanas évek
végén meredeken esett. Az ujonnan piacra 1ép6 cégek 20-40 szazaléka tiint el az elsd két
évben. Ezt kovetden a kilatasok javulnak. Azok a cégek, amelyek az els6 két évet talélik
Uzletdgukban, 60-70 szazalékos valdszinliséggel a kovetkezd 6t évet is talélik. Ennek
ellenére a piacon megjelend Gsszes cég 30-50 szazaléka ¢€li til mikddésének hetedik
éveét.

© A belépési ratat ugy szamoljak, hogy adott évben az jonnan belépd cégek szamat elosztjak a piacon
1év6 és az ujonnan belépd vallalatok osszegével. A kilépési ratat gy kapjuk meg, hogy az egy adott évben a
piacrol kilépd cégek szamat elosztjuk az el6z6 évben a piacon 1évo cégek szamaval.
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Az OECD vizsgalatai szerint a vallalatok talélési aranya orszagonként eltérd. Az USA,
a kontinentalis Nyugat-Eurépa orszagaiban. Fontos megjegyezni azt, hogy az alacsony
talélési rata nem ad feltétlentl okot az aggodalomra. Egy cég megjelenése a piacon kisér-
letként is felfoghatd, és e folyamat természetébdl adodik az, hogy a bukési arany magas. Ez
kiilondsen akkor van igy, ha az 0j belépés a piacon 1évo vallalatokat arra készteti, hogy
noveljék hatékonysagukat és nyereségességiiket. Az OECD keretében végzett kutatasok
arra utalnak, hogy a vallalatok piacra vald belépésének és onnan torténd kilépésének a
folyamata aranytalanul csekély szamu foglalkoztatottat érintett. A bukas valdsziniisége a
véllalati miikodés korai szakaszaban a kisvallalatok esetében nagyobb, mig a tilél6 véllala-
tok nemcsak nagyobbak, hanem altalanos iranyzatként gyorsabban is ndvekednek. Igy a
legtobb orszagban a meglévo vallalatok mérete hasonlo az ujonnan belépd vallalatok mére-
téhez, mikozben a tléld vallalatok atlagos mérete gyors litemben nd, hogy megkozelitse az
adott piacon miikod6 cégek atlagos méretét.

Empirikus tapasztalatok alapjan a piacrdl torténé kilépés ugyanakkor a legkisebb
vallalatokra koncentralodik. A gyors novekedés nyoman a taléls vallalatok atlagos mé-
rete az elsé hét évben megduplazodik. Az atlagos vallalati méretnek a piacra valo belé-
pést kovetd novekedése gyorsabb a szolgaltatd szektorban, mint a feldolgozdiparban. A
szolgaltatd szektorban ugyanis eleve kisebb volt a piacra belépdk atlagos mérete és
nagyobb volt az Uj vallalkozasok bukasi ardnya. A kis szervezetek bukésa nagyobb, a
tulélok méretének a novekedése gyorsabb volt az USA-ban, mint a tébbi OECD-
orszagban. Az els6 harom évben e vallalati kor atlagos mérete haromszorosara nétt. Ez
arra enged kovetkeztetni, hogy az USA-ban kedvez6bbek a kis cégek piacra 1épési lehe-
tOségei, annak ellenére, hogy koriikben magasabb a bukasi arany. Az USA-ban a kis
szervezetek kedvezObb kisérletezési lehetéségei nem csekély mértékben magyarazzak
azt, hogy az jonnan belépd vallalatok atlagos termelékenysége nemzetkdzi Gsszehason-
litdsban szerény.

A be- és kilépési rata értékeiben megfigyelhetd kiilonbségek az egyes dgazatokban
nem csekély mértékben visszavezethetdk a termékciklusok eltéréseire. Egy uj termék ke-
reskedelmi bevezetése utan kezddédik a piacra valo belépés kezdeti szakasza, amelyet egy-
fajta kiegyenlitddés kdvet, majd a vallalatok szamanak a csokkenése kovetkezik. Egy 46
termékre kiterjedé amerikai elemzés mintegy 10 éves kezdeti belépési szakaszt talalt, amit
mintegy 5 éves zsugorodasi szakasz kovetett (Gort — Klepper, 1982). igy a kilonbozé
idépontokban megfigyelheté piaci belépési hullimok a termékciklus kezdeti szakaszara
engednek kovetkeztetni. Termékszintli informéaciok azonban nem allnak rendelkezésre
ennek a hipotézisnek igazolasahoz, csak iparagi adatok vannak, azaz olyan adatok, ame-
lyek minden egyes iparagban sok terméket és sok piacot foglalnak magukba.

Egy masik kutatas keretében egy 140 000 cégbdl allé minta vizsgalatara kerdilt sor
az Egyesiilt Kirdlysagban 1980 és 1992 k6z6tt minden évben (Disney — Haskel — Heden,
2000). A kutatas 6 kovetkeztetése az, hogy a kedvez6 cégdinamika, azaz az alacsony
termelékenységii lizemek bezarasa és termelékenyebb tizemek 1étesitése a teljes tényez6-
termelékenység javulasanak a 90 szazalékat magyarazta a szoban forgd idészakban. Az
ezzel kapcsolatos gazdasagpolitikai kdvetkeztetés az, hogy a vallalatok elétti piacra vald
belépési és az onnan vald kilépési korlatokat meg kell sziintetni. Ez mindenekel6tt a
versenypolitikara ro pétldlagos feladatokat.

Az OECD dsszehasonlitdé elemzése szerint azokban az ipardgakban, amelyek szoro-
sabb kapcsolatban vannak az informéacios és kommunikéacios technologiaval, a belépési
Osszetevd nagyobb mértékben jarul hozza a munkatermelékenység ndvekedéséhez, mint a
cégek kilépése (OECD, 2000b). Ennek viszont éppen az ellenkezbje igaz az érettebb ipari

72



agazatokban, ahol jelent6sebb a vallalaton beliili nvekedésnek és az elmaradt cégek kilé-
pésének termelékenységi hatasa.

Termelékenység és gazdasagpolitikai 6szténzés

A termelékenység novekedésének Osztonzése mind tobb orszag gazdasagpolitikai
cél- és eszkdzrendszerében kap egyre fontosabb szerepet. A termelékenységjavitas 6sz-
tonzésének legaltalanosabb eszkdze a versenypolitika, a versenyszabalyok olyan alakita-
sa, hogy azok a termelékenység novekedését segitsék el6. Az Egyesiilt Kiralysagban a
korméany a kartellek elleni intézkedések szigoritasara, a versenyhatosag szerepének né-
velésére és a jogérvényesitésre helyezi a hangsulyt (Brown — Eaglesman, 2001, 13. o0.).
A versenyszabalyok attekintésére felkért 100 szakértdé véleményezte az 1998. évi brit
versenytorvényt. A térvény, amely ugyan els6ként tiltotta explicit médon az ardsszejéat-
szast, azaz a felek altal megallapitott arak régzitését és a dominans piaci pozicidval vald
visszaélést, a szakértok szerint mégsem elég szigoru. Csak két olyan vallalatot talaltak,
amely az arrégzités térvényben tiltott tényallasat kimeritette. Mindketté ellen birdsagi
eljaras folyik. Ugyanakkor a térvény nem visszamendleges hatalyu, azaz csak a hatalyba
Iépése utani Ugyekre lehet alkalmazni.

A szakért6k szerint a brit gazdasag termelékenységének a novelése olyan valtozaso-
kat tesz szukségessé a véllalati kultraban, amely a jelenlegi torvény segitségével nem
érhet6 el. A szakért6i javaslat bortonbiintetést iranyoz el6 azon iizletemberek szdmara,
akik megallapodésokkal rogzitik az arakat és/vagy a piacokat. Olyan jogi mechanizmu-
sokat javasolnak, amelyek lehetévé teszik a kartellek aldozatai szamara a kartalanitast.
No&velni kivanjak a kilonféle fogyasztdi szervezetek szerepét a fogyasztok elleni karos
gyakorlat felderitésében. Nagyobb fliggetlenséget iranyoznak el a versenyhatdsagnak.
A miniszterekt6l el kell venni azt a jogot, hogy a versenyhatosag versenyiigyben hozott
hatarozatait megvaltoztathassak. Szlikségesnek tartjak azt, hogy tébb megel6z6 jellegii
piaci vizsgalatra, elemzésre ker{ljon sor bizonyos piaci szektorokban. Emellett javasol-
jak a fizetésképtelenséggel kapcsolatos jogi szabalyozas korszertsitését is. Javasoljak a
csddtérvény modositasat is, hogy a ,,becsiiletes” cséd, csédeljaras segitse az 0j vallalko-
z4sok meginditasat. Meg kell akadalyozni azt, hogy a bankok és a kormany mint ki-
emelt, preferalt hitelez6 sajat pozicidi védelmében bezarhasson vallalkozasokat. Ezektdl
a valtoztatasoktdl a vallalkozasinditas és a termelékenységemelés altalanos feltételeinek
a javitasat varjak.

Mas orszagokbdl is hozhatd példa arra, hogy az &r- és piacrogzité megallapodasok
karokat okoznak a nemzetgazdasagnak. Becslések szerint az USA-ban a kartellek éves
atlagban mintegy 1 milliard dollarral emelik az arakat. Japanban a kilencvenes évtized
stagnalasanak az iddszakaban csak azok a szektorok maradtak nemzetkozileg verseny-
képesek, amelyek igen erds versenykdrnyezetben miikodnek.

Kevésbé egyértelmil az, hogy mennyiben visszatartoak a jogszabalyi szankciok.
A brit szakérték szerint az 1998. évi versenytorvény elbirdsai szerint a versenyellenes
magatartas szankcidja a forgalom 30 szazalékat is elérd biintetés. Ezt nem tartjak eléggé
visszatartd erOnek.

Ha a verseny sziikitésének a lehetdségei csekélyek, akkor a vallalatok arra kénysze-
riilnek, hogy er6feszitéseiket a termelékenység javitasara koncentraljak. Ugyanakkor az
sem hagyhaté figyelmen kiviil, hogy a versenypolitika mellett olyan tényezdk is befolya-
soljak a termelékenység alakuldsat, mint a nemzeti valuta mindenkori arfolyama, illetve
annak valtozasa, a szocidlis és a joléti politikak terjedelme és jellege stb.

Néhany kdvetkeztetés magyar szempontbdl
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A nemzetkdzi munkatermelékenységi trendek vizsgalatabol le lehet vonni néhany
kodvetkeztetést Magyarorszagra vonatkozéan is. Az egy foglalkoztatottra jutdé GDP né-
vekedése tekintetében Magyarorszag a kilencvenes években az OECD élvonalaban volt,
csak Lengyelorszag és Irorszag elézte meg. A ledolgozott munkaodrak dinamikaja tekin-
tetében viszont Magyarorszag teljesitménye a leggyengébb volt az OECD-ben. Ez a két,
egymassal szorosan Osszefliggd trend azzal magyarazhatd, hogy a gazdasig atalakulasi
folyamatainak hatasara a kilencvenes évek elején radikalisan csokkent a foglalkoztatas,
ami viszont elkeriilhetetlendl a ledolgozott munkadrak szamanak a visszaeséseéhez veze-
tett. Ennek eredményeként a piacgazdasagba valdé atmenettel egyltt jaré visszaeses
nyoman dsszezsugorodott gazdasag hatékonysaga megnott.

Kiilonféle empirikus felmérésekbdl kitlinik az, hogy a kiilfoldi tulajdonosi részese-
désii vallalatok magyarorszagi telephelyeinek a termelékenysége eléri az anyavallalato-
két. A munkatermelékenység nemzetgazdasagi szintli javulasa ezért egyrészt a tovabbi
kiilfoldi mikodétoke-bearamlas fliggvénye. Itt nem részletezendd okok miatt a kiilfoldi
miikodé téke bearamlasa a jovOben lassul, tehat az ebbdl a forrasbol szarmazd termelé-
kenységjavitas lehetdségei korlatozottak. A termelékenységjavulas legfobb forrasat
masrészt a hazai tulajdont vallalatok, azok koziil is a kis és kdzepes méretii cégek képe-
zik. A termelékenységjavitas kdvetelményeit figyelmen kivil hagyo véllalkozasoszton-
z¢si politika, az Gjrakezdést nehezitd csédtérvény esetén fennall az a veszély, hogy a
nemzetgazdasagi szintli termelékenység a kis és kdzepes méretli vallalatok tomeges
megsziinése mellett fog javulni. Erre az EU-csatlakozds miatt kilon is tgyelni kell.
A csatlakozas kovetkeztében tobb gazdasagi szegmensben (mezdgazdasag, élelmiszer-
ipar, kdzbeszerzés stb.) erésodhet a verseny. Ez a kis és kozepes gazdasagi szervezetek
szamara jelent nagyobb kihivast.

Ugyanakkor a nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban alacsony aktivitasi rata gatolja a fel-
zarkozast a fejlett orszagok moge az egy fore juto GDP szempontjabol. Ez arra hivja fel
a figyelmet, hogy — minden egyéb feltételt valtozatlannak tekintve — szamottevé tartalé-
kok vannak a foglalkoztatas bovitésében. Az aktivitdsi rata ndvelése azonban csak akkor
lehetséges, ha a munkaba allast a vallalati szféra igényeit figyelembe vevd szakképzési,
atképzési programok segitik, rugalmasabba valik a munkaerépiac, a munkaer6koltsége-
ket emel6 jarulékok csokkennek, ezaltal vonzobba valik a foglalkoztatds bovitése az
iizleti szféra szamara. Mindebbdl az is kovetkezik, hogy a heti térvényes munkaid6
mérséklése és a korai nyugallomanyba vonulast 6szténz6é nyugdijrendszer nem segiti az
aktivitasi rata ndvelését, ezaltal akadalyozza a felzarkézast az egy fére juto GDP tekin-
tetében a fejlett orszagok moge.

Arra vonatkozdan nem allnak rendelkezésre konzisztens statisztikai adatok, hogy a
magyar gazdasagban végbement termelékenységjavulas milyen mértékben volt visszave-
zethetd az informacios és kommunikacios technologiak termelésére €s hasznalatara. Az
viszont ismert, hogy az iroda- és szamitogépgyartas, valamint a hiradastechnikai termé-
kek és késziilékek gyartasa 1995 és 2000 kozott 2,1 szazalékrol 16,1 szazalékra emelke-
dett az ipar termelési értékében, 2 szazalékrol 30 szazalékra az ipari értékesitésben, 2,8
szazalékrél 27,6 szazalékra az ipari exportértékesitésben. Aranya 2000-ben a bruttd
kibocsatasban 6 szazalék, a bruttd hozzaadott értékben 1,8 szazalék volt. Nem megala-
pozatlan az a feltételezés, hogy e 2000. évi termelési és értékesitési részesedésekkel
Magyarorszag legalabbis a vilag élvonalanak az als6 szintjéhez all kozel. Az informaci-
0s és kommunikacios technoldgiak ardnya nemcsak a termelésben, hanem az exportban
is gyors iitemben nétt. Magyarorszag OECD-viszonylatd kivitelének 1993-ban még
minddssze 3,9 szazalékat alkottak informacios és kommunikacios technolégiai termé-
kek, addig 1999-ban mar 25,2 szazalékat. Az informacios és kommunikacios technol6-
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giai szektor kiemelkedd mértékben jarult hozza a magyar kivitel aruszerkezetének a
korszertsitéséhez.

Amig Magyarorszag aranya az OECD &sszes importjaban az 1993. évi 0,26-r6l 1999-
ben 0,54 sz&zalékra emelkedett, azaz megduplazodott, addig az OECD informéacios és
kommunikécids technoldgiai termékimportjaban 0,12-r61 1,30 szazalékra emelkedett, azaz
tobb mint megtizszerezddott. Ez a piaci részesedés természetesen még kicsi, messze elma-
rad a vezeté OECD-orszagok (USA, Japan, Egyesillt Kiralysag, NSZK, Hollandia, Fran-
ciaorszag és lrorszag) és a latin-amerikai és azsiai f6 szallitok (Mexiko, illetve Szingapur,
Tajvan, Thaifold, Malajzia, Kina, Dél-Korea) relativ sulya mdgott. Az azonban figyelemre
méltd, hogy az OECD-importban elfoglalt magyar piaci részesedés az infokommunikécios
technoldgiai termékek kdrében 1999-ben meghaladta Ausztria, Belgium, Dénia, Gérdgor-
szag, Portugélia, Spanyolorszag, Svajc és Hongkong értékét.

Az informécios és kommunikacios technoldgiai termékek hasznalata terén valamivel
kedvezotlenebb a kép, mint a termelésben. Egy reprezentativ empirikus adatfelvételen
alapuld kutatas eredményei szerint 3 kis és kozepes méretli vallalkozasok 72 szazaléka
rendelkezik személyi szamitdgéppel.” Ez kedvezétlenebb, mint az Eurdpai Unidban, ahol
mar 1997-ben a széban forgo vallalati kor tébb mint 90 szazalékanak volt személyi szami-
togépe. A 10 f6nél tobbet foglalkoztato vallalatoknak kozel 600 ezer asztali személyi sza-
mitégépik van. A nagyvallalatok 98 szdzaléka, a kdzepes cégek 82 szazaléka, a kisvalla-
latoknak pedig 62 szdzaléka hasznalja aktivan az internetet. A kiilfoldi részesedésti nagy-
vallalatok korében az internetstiriiség 100 szdzalékos. Ugyanakkor az internetes kereskede-
lem és (izlet (e-commerce és e-business) terjedése még a kezdeteknél tart Magyarorszagon.
Ugyancsak szamottevé a nemzetk6zi trendekt6l vald lemaradas a szamitogép- és internet-
hozzaférési siirliség tekintetében a lakossagi szféraban.

Nemzetkozi tapasztalatok alapjan a nemzetgazdasagi szintli munkatermelékenység
alakulasanak legf6bb hajtdereje az egyes vallalatokon beliili termelékenységjavulas.
Ehhez képest a piaci részesedések valtozasai (a piacon 1évo, alacsonyabb termelékeny-
ségll vallalatok részesedésének zsugorodasa az ijonnan belépd, magasabb termelékeny-
ségli vallalatok javara) szerény szerepet jatszanak. Ennek ellenére szamottevé tartalékok
vannak még az alacsony termelékenységii szervezetek piacrol vald kilépésében, kiillon®-
sen az ¢érett iparagakban. Més iparagakban, f6leg azokban, amelyekben gyors a miiszaki-
technologiai fejlodés (az informacids és kommunikacios technoldgiakhoz kapcsolodo
agazatokrol van sz0), az Uj szervezeti egységek megjelenése a termelékenységnovekedés
fontos 6sztonzdje.

Amellett, hogy célszerii gazdasagpolitikai eszkdzokkel 6szténdzni a vallalaton bell-
li termelékenységndvekedést, arra is szilkség van, hogy lebontsdk azokat a korlatokat,
amelyek 0j vallalatok piaci megjelenése, illetve érett, alacsony termelékenységii vallala-
tok piacrdl valo kivonulasa el6tt allnak. Szamottevé terhet jelenthetnek ugyanis azok a
szabalyozasi és intézményi tényezdk, amelyek befolyasoljak a vallalkozasinditas koltsé-
geit ¢és az 01 vallalkozasok finanszirozasat, illetve az alacsony termelékenységili szerve-
zeti egységek piacrdl vald kilépését. A piacrol vald kilépés révén olyan erdforrasok
szabadithatok fel, amelyeket mas cégek hatékonyabban hasznosithatnak. A magas be- és
kilépési ratak az OECD-orszagokban arra utalnak, hogy az er6forrasok egyaltalan nem

" A kutatas sordn a BKAE Kisvéllalkozas-fejleszté Kozpontja, a Vallalkozaskutato Intézet és a Vallalkozasi
Inkubatorhaz Kht. 315 mikrovallalkozés (10 foglalkoztatott alatt), 77 kisvallalkozas (10-49 £6) és 14 kozép-
véllalkozas (50-249 f6) tulajdonosanak és tigyvezetdjének tett fel 100 kérdést az informacios technologia
adta lehetéségek kiaknazasarol. A mintavétel a Vallalkozasok és Munkaltatok Orszagos Szovetsége tagjai
koziil véletlenszerlien tortént. A gazdalkodasi forma és a regionalis megoszlas a hazai vallalkozoi kort repre-
zentalta. A kutatast a MEH Informéciés Kormanybiztossaga tamogatta. (Lasd: Négyéves elmaradas..., 2001,
25.0.)
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hevernek parlagon hosszu ideig. A vallalkozasosztonzés, a megfeleld csédtorvenyek és
bizonyos szocialis programok lényeges szerepet jatszhatnak ebben, mert megkénnyitik a
piacrol valé kilépéssel kapcsolatos problémak kezelését, ezaltal nem akadalyozzék az

srer

tékepiacok fejlesztése és az innovacios politika. A termelékenységjavitas kdvetelménye-
it célszer(i érvényesiteni a versenypolitikdban és a versenypolitikai célok érvényre juta-
sat szolgald versenytorvényben, valamint a csédtdrvényben.
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Brief Summary of the Articles

All-round inquiry about the consequences of a more uncertain economic outlook
— Part I11.

The external environment of the Hungarian economy has become less favourable in
2001, the economic (and political) uncertainty is becoming heavier. The slowdown of
the expansion and the increase of the signs of recession are accompanied by the decrease
of the growth rate of the world economy. This situation makes necessary to investigate
what kind of consequences these issues can bring for the Hungarian economy having
provided good results in the past years. Our questions concern the evaluation of the
Hungarian economy and the various possibilities of the economic policy to be followed

1. How do you evaluate the effects of the unfavourable developments in the world
economy on the future of the already present tension issues in the Hungarian economy
(for example on the inflation rate as well as on the slowdown of the GDP and export
growth rate), furthermore, what other problematic issues can come up that have to be
taken into consideration?

2. What implements of the economic policy can help in moderating the negative ef-
fects? What other alternative economic policy packages and implements can be formu-
lated to stimulate domestic growth? What is the possibility of choice between the two
ways of growth stimulation: increasing the fiscal expenditures versus the decrease of the
public burden? Which role should the stimulation of domestic consumption, the budget-
ary and financial policy, and the different ways of enterprise stimulation play in the
implements of the economic policy?

The crisis and perspectives of the world economy in early 2002
PETER FARKAS

The current and for the past 50 years most serious crisis in the world economy has
proved many illusions wrong. First, the article analyses the characteristics of the world
economic situation at the end of 2001. It takes a more specific look at the United States,
having a major influence in defining the probable trends in the world economy. Among
the prognosis variants the scenario of catastrophe, a continuing recession and the possi-
bility of a fast recovery equally appear. It is probable that even in case of the expected
fast recovery the general growth rate will still stay low in 2003. Many signs predict that
international trade will be less of a drawing force in the following years than it used to
be in the nineties, the role of the domestic markets will come into the limelight. Finally
the perspectives of certain regions and continents will be mentioned.
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The changes and driving forces of productivity
in the nineties in an international comparison

MIKLOS LOSONCZ

Labour productivity is an essential index of national economic efficiency. It meas-
ures the amount of output created as a result of one hour work or the activity of an em-
ployee influenced by the technological development and/or the growing intensity of
capital. Productivity data enable to analyse the economic development expressed by
GDP per capita, as well. This value also defines the standard of living to a great extent.
On the level of the national economy the more hours the employee has worked or the
higher the level of productivity is, the higher the value of GDP per capita will be in the
individual countries. Improving the level of productivity in the individual countries
enables their economy to grow faster than what the labour force and capital expenditures
would make it possible. Productivity is a complex concept, various factors influence it,
such as technological development, education, professional training as well as the eco-
nomic environment. Productivity on the other hand is not merely a category of macro-
economics. How it changes is decided by the microeconomic trends, that is by the activ-
ity of the private sector.
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_Jogi melléklet

Valtozasi iranyok a k0zosségi
fazidellenérzes szabalyozasaban

DR. LOVENBERG VIKTORIA — DR. REMETEI-FILEP ADAM’

Bevezeto

Az Eurdpai Koz0sség versenyjogi szabalyozasa keretében a vallalatok koncentra-
cidinak ellenérzésérdl kiadott 4064/89 (EGK) szamu Tanacsi rendelet (,,fizios rendelet”)
célja, hogy elbzetes vizsgalat ala vesse azokat a vallalat-0sszefonddasokat, amelyek
piaci hatdsa tilmegy egyetlen tagallam hatarain.® A rendelet arra a felismerésre épiil,
hogy az egységes piac létrehozasa hatarokon atnyGlo vallalat-atszervezésekhez vezet,
ezért sziikséges a megfelel jatékteret biztositani e tranzakciok szamara oly moédon,
hogy azok ne jarjanak a verseny tartos serelmével. Ennek érdekében a fuzios rendelet az
Eurdpai Bizottsag kizardlagos hataskorébe utalja a ,.k6z6sségi 1éptékli” koncentraciokat,
mivel az Eurdpai Bizottsag rendelkezik megfeleld vizsgalati és végrehajtasi eszkdzok-
kel, hogy eljarjon az ilyen 6sszefonddasok tigyében, és a kdzds piacra valé hatasuktol
fliggben — esetenként feltételhez kotve — engedélyezze, vagy joval ritkdbban, megtiltsa
azokat. A flzids rendelet alapelve, hogy a szubszidiaritas elvével dsszhangban a leg-
megfelelébb szinten hatékony, eredményes, igazsagos €s atlathato mddon igyekezzen
biztositani a koncentraciok ellenérzését.

A f(zi6s és a hozzé kapcsol6dd végrehajtési rendelet? mellett az Eurépai Bizottsag
szamos kdzleményben és iranymutatasban pontositotta az 6sszefonddasok engedélyezé-
se sorén kovetett rendelkezésekben megjeldlt fogalmakat. Az alkalmazas soran szerzett
tapasztalatok, a birosagi esetjog és a gazdasagi valtozasok fényében bizonyos id6k6z0n-
ként szilkség van a szabalyozés fellilvizsgalatra. Az Eurdpai Bizottsag 2001 végén
kezdeményezett atfogd reformjavaslatinak ennek megfeleléen az a célja, hogy modosi-
tasok segitségével biztositsa, a rendelet a valtozé gazdaséagi és politikai koriilmények
kozott is a fuzidellendrzés hatékony eszk6ze marad. A rendelet Gjraértékelését sziiksé-

" A szerzék a Gazdasagi Versenyhivatal munkatarsai. A leirtak a szerzk véleményét tiikrozik és nem
feltétlentil azonosak a Gazdasagi Versenyhivatal hivatalos véleményével.

! Bar a Romai Szerzédés a fuzidkontrollt nem teszi kifejezetten feladatévé, a Bizottsag elszigetelt ese-
tekben a Szerz8dés 81. és 82. cikkei alapjan mar a hatvanas—hetvenes években is ellenérizte a vallalat-
Osszefonodasokat, amennyiben azok piaci er6folény kialakulasahoz vagy megerdsodéséhez vezettek. Az, hogy
csak viszonylag késon keriilt sor a fizidellendrzés kozosségi szabalyozasara, jelzi a tertilet rendkiviili politikai
érzékenységét. Fazios rendelet elfogadasat a Bizottsag els6 izben 1973-ban kezdeményezte, &m a Tanacs csak
az egységes piac megteremtésérdl szol6 programcsomag kapesan tette azt komolyabb megfontolas targyava.
Végll a rendeletet 1989. december 21-én fogadtak el, és az 1990. szeptember 21-én Iépett hatalyba (OJ 1990
L 257/14), majd modositotta a 1310/97 (EK) szamu rendelet (OJ 1997 L180/1), a modositott szoveg 1998.
marcius 1-jét6l hatalyos. A modositas elsésorban a rendelet hatalyat (forgalmi kiiszobok) és a kozos vallala-
tok megitélését érintette, valamint szorosabb eljarasi hataridoket vezetett be.

2. 447/98 (EK) szamU Bizottsagi rendelet, 0J 1998 L61/1.
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gessé teszi az is, hogy hatdlybalépése 6ta az Eurdpai Kozosség tagallamainak szama
12-r6l 15-re nétt, és az Eurdpai Gazdasdgi Térségrol szolo egyezmény értelmében 1994 ota
az Eurdpai Bizottsag kizardlagos hataskore kiterjed az EGT egész teriiletére. A reformot
indokolja tovabba a monetaris unid létrejotte és az EU-bGvités perspektivéja.

Az aldbbiakban a kozosségi fuzidellendrzés hatdlyos szabalyozasanak ismertetése
utan bemutatjuk az Eurdpai Bizottsag altal az utébbi években elfogadott, jelentds koz-
leményeket, amelyek az egyszertsitett eljarasrol, az 6sszefonodas altal a versenyre gya-
korolt esetleges karos hatasokat korrigald intézkedésekrol, valamint az 6sszefonddashoz
kodzvetleniil kapcsol6dd és ahhoz sziikséges versenykorlatozasokrdl rendelkeznek. Ezt
kovetben ismertetjiik a faziodellendrzési szabalyok modositasara 2001 decemberében

nyilvanossagra hozott Bizottsagi javaslatokat.

A fuzidellendrzés jelenlegi szabalyozasanak ismertetése

A f(zi6s rendelet biztositani kivanja az Eurdpai Bizottsag és a nemzeti versenyhatsag
kozotti hataskdrmegosztast annak érdekében, hogy az érintett vallalatoknak lehetdség sze-
rint csak egy helyen kelljen bejelentést tenniiik. {gy egy kozosségi 1éptékii, vagyis a rende-
let hatalya ala tartozé koncentracid tigyében az Eurdpai Bizottsagnak kizarélagos hataskore
van, a nemzeti versenyhatdsagok ilyenkor nem jarhatnak el.> A ,mindent egy helyen” elv
aldl azonban vannak kivételek: meghatarozott feltételek esetében egy tagallam kérheti a
Bizottsagtdl, hogy tegye 4t az iigyet a tagallami versenyhat6saghoz,* illetve arra is leheté-
ség van, hogy egy tagallam kérje a Bizottsag eljarasat olyan esetekben is, amikor egyébként
neki kellene eljarnia.’

A faziés rendelet anyagi jogi szabalyai

A flzids rendelet a koncentraciokra terjed ki, vagyis minden olyan Ugyletre, amely
jelentds és hosszan tartd valtozast® eredményez az érintett vallalati struktGraban. Ennek
alapesetei a fuzid, az iranyitasszerzés (amely iranyitas lehet egyedili vagy egydttes) és
az 6nallé gazdasagi egység 0sszes feladatat tartésan ellato (,,full-function”) k6zo6s valla-
lat létrehozésa.”

% Fziés rendelet, 21. cikk.

* Fuzios rendelet, 9. cikk. Az attételre abban az esetben van lehetéség, ha az adott tagllam piaca ,.egy
elkildnilt piac minden jellegzetességét magéan viseli”.

5 Flziés rendelet, 22. cikk (3).

® Az idétartamnak altalaban a kozos vallalatok esetében van jelentésége. A rendelet nem kivanja meg,
hogy a felek meghatarozzék az id6tartamot, és ugyanaz az id6tartam esetektdl figgéen mindsithet koncentra-
cionak egy kozés vallalatot. igy a Bizottség az M.791 British Gas Trading/Group 4 Utility Services Ltd.-
iigyben elég hosszinak tartotta az 6t évet a kozos vallalat miikddésének idejére, mig az M.722 Teneo/Merill
Lynch/Bankers Trust-ligyben nem.

7 A firzi6 két vagy tobb cég dsszeolvadasa vagy dsszekapcsolodasa egy mitkddé cégben, vagy uj cég létreho-
zasaval, amely lehet horizontalis (egymassal versenyzd cégek fuzidja), vertikalis (a termelési folyamat kiilonbozo
fazisaiban miikod6 cégek egyesiilése), vagy konglomeratumot létrehozo (nem-rokon &gazatok vallalatai kézott). A
kozos vallalat cégeknek (vagy természetes személyeknek) tzleti vallalkozas megvaldsitasara létrehozott egyesiilé-
se, amelyet altalaban az adott vallalkozas kockazatos volta és jelentds tékeigénye indokol, és nagy a szerepiik az
uj technologiak kifejlesztésében. Nem mindsiil koncentracionak a rendelet 3. cikke (5) alapjan, ha pénzintézetek
ideiglenesen, tovabbeladasi céllal vasarolnak meg részesedést, azonban ilyen esetekben a részesedéshez fliz6d6
szavazati jogokat csak meghatarozott feltételek mellett gyakorolhatjak.
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A fuziés rendeletet a kozosségi 1éptéki koncentracidk esetében kell alkalmazni,
fiiggetleniil attdl, hogy az tigyletben részt vevo felek székhelye az Eurdpai Kozosség
teriiletén van-e, vagy az ugyletet a Kozdsségben fogjak-e végrehajtani. Amikor az érin-
tett vallalatok székhelye a Kozosségen kivil van, és magara az ésszefonddasra sem a
Kozosségben kerlll sor, a Bizottsag azt vizsgalja, hogy az dsszefonddas hatasaként a
kdzos piacon jelentkeznek-e versenykorlatozd hatasok. A globalizalédott gazdasag miatt
ez a felfogas természetesen az Eurdpai Bizottsag hataskorének jelent6s kiterjesztéséhez
vezet.®

Az Osszefonodas kdzdsségi léptékének megitélése az érintett vallalatok dsszforgal-
matdl fligg. A rendelet 1997-es mddositasa Ota két tesztet kell alkalmazni a vallalatok
forgalmanak megallapitdsdhoz, ennek soran a vallalatok vilagméreti, illetve Eurdpai
Kozosségen belili forgalmat egyarant figyelembe veszik, illetve vizsgaljak azt is, hogy
hany tagallamban halad meg ez a forgalom meghatarozott értékeket. Az érdemi értékelés
soran a Bizottsag azt vizsgalja, hogy az 6sszefonddas létrehoz vagy megerdsit-e mar
korabban is 1étezd eréfolényes helyzetet. A rendelet oligopdliumokra és kollektiv er6fo-
lényes helyzetekre is alkalmazhaté,® mivel a Bizottsag allaspontja szerint a fuzidellendr-
z6és célja (a hatékony verseny fenntartasa) szempontjabdl k6zémbds, hogy az dsszefono-
das kovetkezményeként egyetlen véllalat vagy tobb vallalat kdzdsen lesz-e er6folényes
helyzetben.*

Az engedélyezési eljaras

A flzidban részes feleknek egy héten belil kell bejelentést tennitik az Eurépai Bi-
zottsagnak™ a megéllapodas megkotését, a vételi vagy csereajanlat kbzzétételét vagy az
iranyitast megalapozo részesedés megszerzését kovetden (amelyik idépont a korabbi).*?
A flzibs rendelet hatalya ala tartoz6 koncentracié nem valdsithaté meg mindaddig,

8 Lasd pl. M.619, Gencor/Lonrho, OJ 1997 L116/30; M.877, Boeing/McDonnell Douglas, OJ 1997
L336/16; M.1069, WorldCom/MCI, OJ 1999 L116/1; M.2220 General Electric/Honeywell.

® C-68/94 & C-30/95 Franciaorszag v. Bizottsag (Kali&Salz) [1998] ECR 1-1375. Az Eurépai Bizottsag
hatarozatai alapjan allando gyakorlatnak tekintheté a fizids rendelet alkalmazasa az oligopolisztikus piaci
er6folényre. Az alkalmazas lehetGségét mar a Varta/Bosch-ligyben jelezte a Bizottsdg (M.012, OJ 1991
L320/26), majd a Nestlé/Perrier-hatarozatban indokolta meg részletesen (M.190, OJ 1992 L356/1).
A Gencor/Lonrho-fazi6 (M.619, OJ 1997 L11/30) volt az els6, amelyet kollektiv piaci er6folény létrejottére
hivatkozva tiltott meg a Bizottsag, és ezt a dontést az elsé foku birdsag is megerésitette, lasd T-102/96
Gencor v. Bizottsag [1999] ECR 1I-753.

10| 4sd pl. M.016 Price Waterhouse/Coopers & Lybrand, OJ 1999 L50/27 (az Eurépai Bizottsag engedé-
lyezte a fuziét, mivel a szolgaltatok szdménak hatrdl 6tre valé csokkenése nem sziinteti meg vagy korlatozza
jelentés mértékben a versenyt az érintett piacon); M.1524 Airtours/First Choice, OJ 2000 L93/1 (a Bizottsag
megtiltotta a fiziot, mert az érintett vallalatoknak a piac két masik szerepl6jével egyiitt kollektiv er6f6lényes
helyzete alakult volna ki, és a piacon mellettiik részt vevd versenytarsak piaci részesedése elhanyagolhatd
volt).

11 A kbzbsségi versenyszabalyok végrehajtasaért a Bizottsag a Verseny F8igazgatosagon keresztiil felel.
A fuzios rendelet hatalybalépésekor a Féigazgatosagon beliil 1étrehoztdk a Fuzids Munkacsoportot (Merger
Task Force, MTF), amely kifejezetten a rendelet végrehajtasat végzi. Az MTF mintegy 100 f6vel dolgozik,
onallé titkarsaga van és munkajat szigoru biztonsagi intézkedések mellett latja el. Az MTF feladata, hogy
megvizsgalja a fizios rendelet alapjan beérkezd bejelentéseket, és elokészitse az ezekkel kapcsolatos Bizott-
sagi dontést.

12 Fuzis rendelet, 4. cikk (1). A Bizottsaggal ezt megelézden is felvehetik a felek a kapcsolatot, és a ta-
pasztalat azt mutatja, hogy a bejelentés el6tti megbeszélések zokkendmentesebbé teszik a kés6bbi eljarast.
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amig a Bizottsag nem nyilvanitja a kozos piaccal dsszeegyeztethetének.™® A Bizottsag-
nak a bejelentés kézhezvételt6l szamitott egy honapon beliil le kell folytatni eldzetes
vizsgalatat.** Ennek eredményeként a Bizottsag vagy engedélyezi az osszefonddast,
vagy, ha az megitélése szerint komoly versenyaggalyokat vet fel, in. masodik fazisa
vizsgalatot indit.*®

A Bizottsag vizsgalata soran tajékoztatast kérhet a tagallamok hatdsagaitol, valamint
az ligyben érintett személyektol, vallalatoktol és vallalatok tarsulasaitol.’® Emellett a Bi-
zottsag szdmos mas vizsgalati jogositvannyal is rendelkezik. Amennyiben a Bizottsag
olyan koncentraciot tilt meg, amelyet mar végrehajtottak, kovetelheti az érintett felektdl,
hogy allitsak helyre a hatékony versenyfeltételeket. Ennek érdekében elrendelheti az tizlet-
&g elidegenitését is.” A Bizottsag eljarési vagy anyagi jogi jogsértésért birsagot szabhat ki,
a birsag mértéke a jogsértés természetéhez és sulyahoz kell, hogy igazodjon.*®

Az Europai Bizottsag birsagrol rendelkez6, valamint a fuzids rendelet alapjan hozott
érdemi hatérozatainak feliilvizsgalatara az Elséfoku Birdsagnak van hataskére. ™

A flzios rendelet 1997-es modositasat kovetéen kiadott
jelentésebb Bizottsagi kozlemények

1. Bizottsagi kozlemény?® a 4064/89 (EGK) és 447/98 (EK) Bizottsagi rendeletek
alapjan elfogadhaté korrekcios intézkedésekrol™

Az EK faziés Ugyek statisztikait®® nézve megfigyelheté, hogy névekvd szamban
vannak olyan tgyek, amelyeket az Eurdpai Bizottsag csak feltételekkel engedélyezett.
Ezzel szemben megtiltott fizié minddsszesen 18 volt az elmult 11 év soran (lasd tabla-
zat). A legnehezebb és nagy érdeklddésre szamot tartd tigyek nem feltétleniil végzddnek
elutasitassal, hiszen, ahogy Mario Monti mondta egy beszédében,? a f(ziékontroll nem
az egyesilések megakadalyozasardl szol.

13 Fizios rendelet, 7. cikk (1). Ebben az értelemben a Bizottsag dontése hatosagi engedélynek mindsiil.
Nyilvanos ajanlattételnél, illetve a felek kérelmére, indokolt esetben, a Bizottsdg engedélyezhet kivételt a
felfliggesztés aldl, és az engedélyt feltételekhez kétheti, 7. cikk (3)—(4). Lasd pl. M.004 Renault/Volvo [1991]
4 CMLR 297, amelyet a kedvez6bb svéd adozasi kovetkezmények miatt mentesitett a Bizottsag.

¥ Fazios rendelet, 10. cikk (1).

15 Az Eurépai Bizottsag ebben a szakaszban mindenre kiterjedd, részletes vizsgalatot folytat az 5sszefo-
nodéas varhatd hatésaival kapcsolatban. Az eljaréas a Bizottsag kifogaskozlésével indul, melyre a felek irasban
valaszolnak, és lehet6ségiik van szobeli meghallgatasra is. A részletes szabalyokrol lasd a 447/98 szamu
Bizottsagi rendeletet.

16 F(izi6s rendelet, 11. cikk.

17| 4sd pl. M.980 Blokker/Toys "R” Us, OJ 1998 L316/1.

18 F(1zi6s rendelet, 14. és 15 cikk.

19 Fuzios rendelet, 16. cikk; EK Szerzédés 230. cikk.

2 0JC 68/3.

2 Az eredeti kifejezésnek az angol ,,remedy” sz6 tekinthetd, hiszen az adott intézménynek az Egyesiilt
Allamokban van a legrégibb gyakorlata. Mivel a kifejezés jelentése nehezen adhat6 vissza egy sz6ban magya-
rul, az EK més hivatalos nyelveinek példajat kovetve (német: AbhilfemaBnahmen, francia: mesures
correctives, olasz: misure corretive, holland: corrigerende maatregelen) a ,korrekcio6s intézkedés” kifejezés
hasznalata mellett dontottink.

22 http://europa.eu.int/comm/competition/mergers/cases/stats.html

2 Notice on merger remedies: how and when to cure dominance problems, 2000. december 21., Briisszel.
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A flzids rendelet 1997-es modositasat kovetden immar lehetéségiik van a feleknek,
hogy mind az elsé,* illetve ha sor keriil ra, mind a masodik fazishan® olyan vallalaso-
kat tegyenek, amelyek betartasa esetén a Bizottsagnak a 2. cikk (2) alapjan engedélyez-
nie kell az 6sszefonddast. Fontos megjegyezni, hogy a felek egyetértése nélkil a Bizott-
sag nem allapithat meg feltételeket és kotelezettségeket. A Bizottsag feladata és felel6s-
sége ,,csupan” annak megallapitasa, hogy az adott 6sszefonddas olyan gazdasdgi er6fo-
lényt hoz létre vagy erdsit meg, amely akadalyozza a hatékony versenyt a kdzds piacon.
Ugyanakkor a feleknek kell olyan korrekcios intézkedéseket felajanlaniuk, amelyek
végrehajtasuk esetén a versenyjogi aggalyok megsziinését eredményeznék.

Az engedélyezéshez sziikséges, a felek altal javasolt korrekcios intézkedésekrol akar
mar a kérelem benyujtasa el6tt is intenziv targyalasok folynak a Bizottsdggal, mind a
fobb elvek, mind a részletek tekintetében. Természetesen a Bizottsdgnak van két igen
hatékony eszkoze a felek ez irdnyu sztonzésére. Az elsé fazisban a teljes korii masodik
fazisu eljaras meginditasaval, mig a masodik fazisban a megtiltas lehetéségével ,.fenye-
getheti” a feleket.

A kozlemény célja, hogy a Bizottsag esetjogi gyakorlata alapjan egységes formaban
foglalja 0ssze a korrekcios intézkedések alkalmazasanak altalanos elveit, f6bb formait, a
kapcsolodo eljarasi kérdéseket és a végrehajtas feltételeit, ezzel is segitve a vallalkoza-
sokat. A kdzlemény szerint a korrekcios intézkedés célja a felek piaci erejének csdkken-
tése és a hatékony verseny feltételeinek helyreallitdsa, amelyek az er6folényt eredme-
nyez06 fuzid hatasara torzulnanak.

A felek altal felvallaland6 korrekcids intézkedések megitélésénél a Bizottsag meg-
vizsgalja az intézkedés tipusat, mértékét, céljat, a sikeres megvalosithatésag valoszinii-
ségét, kulénos tekintettel az érintett piac szerkezetére, sajatossagaira, azon belil is a
felek helyzetére. Ezért is fontos, hogy a felek a Bizottsag minden kételyét eloszlassak a
fent emlitett tényez6k kapcsan. A kozlemény utal arra is, hogy a korrekcios intézkedé-
sekkel megvaldsitandé mddositasokat a dontés megsziiletése eldtt is végre lehet hajtani,
aminek jelentésége abban keresendd, hogy a Bizottsag allaspontja szerint minden valla-
las hordoz magaban bizonytalansagot, amig nincs teljesen végrehajtva. Vagyis burkolt
formaban azt a véleményét fejezi ki a Bizottsag, hogy ez a legjobb megoldas.

A kozlemény jelzi, hogy a korrekcios intézkedés legyen rovid idon beliil hatékonyan
végrehajthato, és ne igényeljen a végrehajtast kdvetéen tovabbi megfigyelést.?® Jol kive-
hetd az az allaspont, hogy a strukturalis természetli korrekcids intézkedéseket elényben
részesiti a Bizottsag a vallalkozasok magatartasara vonatkozokkal szemben.

Levéalasztas

Az Eurdpai Bizottsag allaspontja szerint a fuzidk okozta problémak leghatékonyabb
megoldasa a tiltds mellett olyan feltételek teremtése, levalasztas segitségével, amelyek Uj
versenytarsak megjelenését vagy mar 1étez6 piaci szereplok megerdsitését szolgaljak.

24 F(zi6s rendelet, 6. cikk (2).

% F(zi6s rendelet, 8. cikk (2).

% Csak kivételes koriilmények kozott fogad el a Bizottsag tovabbi megfigyelést igénylé vallalasokat,
lasd az Eurépai Bizottsadg 97/816 (EK) hatarozatat a Boeing/McDonnell Douglas-ligyben, 1V/M.877, OJ L
336/16.
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A levalasztas sikerének tobb igen fontos feltétele van. Igy példaul a levalasztando
résznek életképes tizletdgnak kell lennie, amely, ha megfelelé vevéhoz keriil, hatékony
versenyre képes a fuzionalt felekkel. Eletképességrol akkor beszélhetiink, ha az adott
tizletag 6nalldan, vagyis leszamitva egy rovid atmeneti idészakot, az inputok tekinteté-
ben a fuzionaloktol fiiggetleniil mikodtethetd.

Igen Iényeges kérdésnek tekintendd a célra legalkalmasabb vevd kivalasztasa. Per-
sze ez nem valaszthatd el az el6bbi problématol, hiszen életképes iizletaghoz konnyebb
megfelel6 vevot taldlni, ugyanakkor nem éri el céljat a levalasztas, ha az életképes rész
vevéje nem megfelel. Szamos olyan eset van, amikor a levalasztas sikere a vevé kilétén
malik. Ilyen esetekben a Bizottsag addig nem engedélyezi a fuziét, amig a felek nem
allapodnak meg egy, a Bizottsag altal jovahagyott vasarloval a levalasztasra keriild iiz-
letagrol. A vevével szemben kovetelmény, hogy szintén életképes 1étezd vagy potencié-
lis versenytars legyen, amely fiiggetlen a felekt6l, megvannak a sziikséges pénziigyi
eszkozei és szakemberei, valamint kell6képpen motivalt a megszerzett iizletag fenntarta-
séban, fejlesztésében. Fontos szempont, hogy a megvasarlas révén ne meriljenek fel
Gjabb versenyjogi problémak.

A vevl megtalalasa a felek feladata, rajtuk mulik az is, hogy esetleg felajanlanak-e
még valamit a levalasztand6 csomagba annak vonzdbba tétele érdekében. Persze a Bizott-
sag nem vallalhatja annak kockazatat, hogy a felek ne talaljanak megfelelé vasarlot, ilyen-
kor kerill alkalmazésra az alternativ levélasztési vallalas.”” Amennyiben a felek 4ltal elény-
ben részesitett levalasztasi opcid valamilyen okbol bizonytalannak tiinik, a Bizottsag eldir-
hatja egy alternativ csomag megjelolését, ami legalabb olyan j6, mint az elsé, ha nem jobb,
és mindenképpen végrehajtasra keriil az elébbi sikertelensége esetén.”®

Egyéb korrekciés intézkedések®

Bar a levalasztads az Eurdpai Bizottsag altal preferalt korrekcids intézkedés, bizo-
nyos esetekben nem alkalmazhat6, mivel nem kivitelezheté, vagy nem is jelentene
megoldast, mert példaul a piacon a fizi6 eredményeként kizarélagos megéllapodasok,*
szellemi tulajdonjogok vagy haloézatok feletti ellenérzés eredményeznék a hatékony
verseny csokkenését. Ilyen esetekben természetesen eldirhatd a szerzédések felbontasa
vagy a hozzaférés biztositasa.

Ertelemszertien nem zarhaté ki olyan korrekcids intézkedéscsomagok megallapitasa
sem, amelyek tobbfajta intézkedést tartalmaznak, s6t néha ezek a legcélravezetdbbek.

Az Eurdpai Bizottsag lehetdség szerint torekszik a kielégitd megoldas felkutatasara,
mindazonaltal bizonyos esetekben az egyetlen lehet6ség csak a tiltas lehet. Szintén til-
tshoz vezethet, ha a felek olyan bonyolult és terjedelmes javaslattal allnak el6, amely
esetében nem lehet kelld pontossaggal megallapitani annak sikerét.

27 Az amerikai szakirodalomban ez a megoldas ,,crown jewel” néven szerepel.

% | 4sd COMP/M.1453 AXA/GRE, OJ C 30/6.

2 A kézlemény leszogezi, hogy az itt szereplé formék felsoroldsa nem kimeritd jellegfi.

% |_asd a mér idézett Boeing/McDonnell Douglas-iigyet. A Bizottsag vizsgélata ramutatott, hogy nincs a
vilagon olyan repiil6gépgyartd, amely megvette volna a Douglas Aircraft Companyt a Boeingtél, ugyanakkor
olyan uj piacra lép6t sem talaltak, amely a részleg megvasarlasaval beléphetett volna a kereskedelmi célu
sugarhajtast repiilégépek piacéra.

31 | asd a Bizottsag 98/475 (EK) hatérozatat az AGFA Gevaert/DuPont-tigyben, OJ L 211/22.
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A kozlemény részletes szabalyokat ad a korrekcios intézkedésekre tett javaslatok
benyljtasanak feltételeire és hataridejére. Amennyiben a felek elmulasztjak a hataridé-
ket, csak kivételes esetben vehetd figyelembe javaslatuk, mivel rendszerint nem all ren-
delkezésre elegendd id6 a megbizhato értékelésre, ekkor ugyancsak elutasitds a kovet-
kezmény.

A végrehajtas szabalyai

A kozlemény a levalasztas példajan keresztll mutatja be a végrehajtas kiilonb6z6
szabalyait, mivel ez a leggyakoribb korrekcids intézkedés. A f6bb elvek azonban érte-
lemszertien alkalmazandok mas esetekben is.

A feleknek vallalasuk benyujtasakor mindenre kiterjedden meg kell hatdrozniuk a
levalasztas targyat, ideértve mindazon elemeket, amelyek elengedhetetlenek az adott
egység életképességéhez. Kiilon ki kell emelni azokat a részeket, amelyek ugyan beletar-
toznak ebbe a kérbe, de a felek mégsem kivanjak levalasztani.

Biztositani kell, hogy a vasarl6 megtarthassa és kivalaszthassa a megfelelé személy-
zetet. Ez utobbi alatt nemcsak a kdzvetlenil az adott tizletdgban dolgozdkat kell érteni,
hanem azokat is, akik az egység szamara fontos tevékenységet végeznek esetleg mas
részlegen (pl. informatikus, kutatasi és fejlesztési személyzet).

A levalasztasnak pontos menetrendje van: meghatarozasra kerl, hogy milyen idé-
pontig milyen megallapodasoknak kell megsziiletniiik, és errdl a felek megallapodast
kotnek a Bizottsaggal.

Szétvalasztasi tigygondnok™

A felek feleldssége annak biztositasa, hogy a levalasztasra keriil6 tizletag a teljes
végrehajtas befejezéséig lehetdség szerint ne veszitsen versenyképességébol. A cél ér-
dekében a Bizottsag a felek kotelezettségvallalasat koveteli meg, hogy az lzletaghoz
kapcsol6dd materialis és immateridlis javakat fenntartjak a gondos és rendes (zletme-
netnek megfeleléen, ami kiilondsen fontos az egyes vagyontargyak, know-how, kereske-
delmi informaciok, vevokor vagy a munkavallalok hozzaértése tekintetében. Roviden
Osszefoglalva, a feleknek biztositaniuk kell, hogy a végleges értékesitésig mindent ugy
folytatnak, ahogy eddig végezték.

Mivel a Bizottsag nem tudja napi rendszerességgel ellendrizni a vallaltak betartasat,
jovahagyja egy ,,szétvalasztasi” lgygondnok kinevezését, aki a levalasztand6 Uzletag
legjobb érdeke szerint feliigyeli az dtmeneti id6szakban annak miikodését. Az tigygond-
nok rendszeresen jelentést készit az egység mitkodésérdl, illetve joga van minden olyan
intézkedés meghozatalara, amelyet sziikségesnek tart a cél érdekében.

A kozlemény megkilonboztet egy masik fajta, Ugynevezett , levalasztasi” igygond-
nokot is. Feladata az el6z6ekhez hasonloan a vallalasok betartasanak ellendrzése, azok
betartatasa; ebbdl adéddan jogkdre is hasonld. A levalasztasi tigygondnok szerepe két-
irdnyl lehet. Egyrészt feligyeli a felek értékesitési kisérleteit, masrészt, amennyiben
azok sikertelenek, maga kdteles a levalasztast foganatositani.

32 Hold-separate trustee”.
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Az tigygondnok feladatait rendszerint befektetési bank, tandcsadd vagy konyveld
ceg latja el, akinek ,,személyére” a felek tesznek javaslatot, és dijazasat is 6k biztositjak.
Mindemellett természetesen garantalni kell fliggetlenségét és érdekmentességét.

Az Eurodpai Bizottsag tobb ponton is ellendrzést gyakorol a levalasztas folyamata fe-
lett, hiszen jovahagyja az tigygondnok kinevezését, rendszeresen beszamoltatja, tovabba
jova kell hagynia a javasolt vevd személyét és a vele kotott szerz6dést. Amennyiben
sziikségesnek latja, meghallgathatja a vevét, és megvitathatja vele vasarlasi szandékat is.

Az Eurdpai Bizottsag a kdzlemény megalkotasaval nem vezetett be gyokeresen Uj
intézményeket, hiszen a korrekcids eszkdzdket mar korabban is gyakran alkalmazta, de
olyan atfogd képet adott a vallalkozasoknak azok alkalmazéasanak elveirdl, amelyek a
jovoben nagy segitséget nyujthatnak ezen egyre fontosabba valé eszkdzok tekintetében.
Szintén a vallalkozasok segitésének érdekében a Bizottsdg dolgozik olyan egységes
szovegl vallalasmintdkon és iigygondnoki megbizasokon, amelyek eleget tesznek a
kdzlemény feltételeinek.

2. Bizottsagi kozlemény az 6sszefonddasokhoz
kozvetleniil kapcsolddé és sziikséges korlatozasokrol®

Az Eurdpai Bizottsag 2001 juniusédban fogadta el kdzleményét a kozvetlenil kap-
csolodo (jarulékos) korlatozasokrél, felvaltva ezzel az 1990 6ta hatalyos korabbi kozle-
ményét. Az (j rendelkezések legfontosabb Gjdonsaga, hogy a Bizottsag, megvaltoztatva
eddigi politikajat, mar nem fogja fizids dontéseiben értékelni a jarulékos korlatozaso-
kat, azok jogi értékelését a feleknek maguknak kell elvégezniiik, és barmilyen vita ese-
tén a tagallami birésdgokhoz fordulhatnak. Ez a felfogas beleillik a Bizottsdg eddigi
modernizacios lépéseibe, mint amilyen példaul az Gj csoportmentességi rendeletek meg-
véltozott szemlélete.

Altalanos elvek

Ahhoz, hogy egy versenykorlatoz6 megallapodas az ésszefonddas végrehajtasahoz
kozvetleniil kapcsolédonak mindsiiljon, nem elegendo, ha felek annak mindsitik vagy az
Osszefonddassal egy idében, esetleg azzal 0sszefiiggésben kotik. A végrehajtashoz koz-
vetleniil kapcsolodonak mindsiil a megallapodds, amennyiben annak hianyaban az 6ssze-
fon6das nem, vagy csak lényegesen bizonytalanabb feltételek mellett, magasabb kdltsé-
gekkel, joval hosszabb id§ alatt, komolyabb nehézségek mellett lenne megvaldsithatd.*

A korlatozas szlikségességének meghatarozasanal biztositani kell, hogy annak idé-
tartama, targya és foldrajzi alkalmazasa ne lépje tUl az 6sszefonddas végrehajtasdhoz
feltétlendil szikséges mértéket.

Valamennyi korlatozas kapcsan elmondhat6, hogy azok mind a vevé, mind az elad6
elényére megallapithatok, mindazonaltal legtobbszor a vevo javara indokoltabb a korla-
tozasok megallapitasa. Ezért fészabalyként az elado elényére megallapitott korlatozasok

330J C 188/5.
34 |Lasd COMP/M.1863 Vodafone/BT/Airtel JV.
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vagy nem tekinthet6k jarulékosnak és sziikségesnek, vagy mértékiiket, id6tartamukat
tekintve korlatozottabbnak kell lennitk.

Versenytilalmi klauzulak

Barmilyen vallalkozas vagy vallalkozasrész megvasarlasanal a vev6 szamara 1énye-
ges szempont, hogy megszerezze azok teljes értékét, példaul elnyerje az ligyfelek bizal-
mat, megfelel6 modon hasznosithassa a know-how-t. Ez viszont csak Ugy biztosithatd,
ha az elad6 altal tamasztott versennyel szemben meghatarozott ideig védelmet élvez.
llyen esetekben az elad6 versenytilalmi vallalasa a tranzakcid végrehajtasa szempontja-
bol kozvetleniil kapcsolodonak €s sziikségesnek tekinthetd.

Az Europai Bizottsag eddigi tapasztalatai alapjan ezen versenytilalmi klauzulak 2
évig indokoltak, amennyiben csak goodwill 4truh4zéasarél van sz6,® és 4ltalaban 3 évig,
amennyiben a goodwill mellett know-how is atadésra keriil.*® Kivételes esetben, ha a
felek kell6képpen megindokoljak, akar hosszabb védelmi id6 is igazolhato.

A tilalom f6ldrajzi teriilete és targya tekintetében egyarant érvényesiil az a f6sza-
baly, hogy a vevo csak azokon a teriileteken €s azon termékek esetében élvez védelmet,
amelyek a tranzakcioban érintettek.®” Vagyis a vevének nincs sziiksége védelemre olyan
teriileteken, ahol az eladé korabban nem volt jelen, kivéve ha az elad6é mar tervbe vette,
és lépéseket is tett a piacra 1épés érdekében. Ugyanez érvényes az érintett termékek,
szolgaltatasok esetében.

Licenciamegallapodasok

Gyakran el6fordul, hogy az elad6é marad a jogosultja bizonyos szellemi tulajdonjog-
oknak, amelyeket a megallapodas altal nem érintett tevékenységei kapcsan kivan hasz-
nositani. A vevének azonban sziiksége lenne azokra, hogy a megszerzett javak teljes
értékét hasznositani tudja. Ez kiilondsen kozos vallalatok esetében jelentkezd probléma,
ahol az anyavallalatok nem szivesen engedik at teljesen ezeket a jogokat a fent emlitett
okok miatt.

Az ilyen jellegli licenciaszerz6dések jarulékosnak és sziikségesnek tekintenddek.
A kozlemény nem biztositja ezt a kedvezd elbirdlast, amennyiben a licencia csak fold-
rajzilag korlatozott teriiletre érvényes. Persze ez nem zérja ki az esetleges pozitiv meg-
itélés lehetéségét a 81. cikk vagy a csoportmentességi rendelet® alapjan. Ugyanez érvé-
nyes a védjegyek, tizleti név, szerzéi jogok és mas hasonl6 jogok esetében. ¥

% 1V/M.1482 Kingfisher/GroBlabor; IV/M.884 KNP BT/Bunzl/Wilhelm Seiler

% Lasd pl. a IV/IM.1127 Nestlé/Daglety; COMP/M.2077 Clayton Dubilier & Rice/lteltel;
COMP/M.2305 Vodafone Group Plc/Eircell hatarozatokat.

37 V/IM.884 KNP BT/Bunzl/Wilhelm Seiler; COMP/M.2355 Dow/Enichem Polyurethane.

3 240/96 (EK) szam(i Bizottsagi rendelet a technoldgia transzfer-megallapodésokra vonatkozé csoport-
mentességrol, OJ 1996 L 31/2.

¥ COMP/M.1980 Volvo/Renault V..
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Beszerzési és szallitdi megallapodasok

A vallalkozasok, vallalkozasrészek atruhazasanal a vevd gyakran szembetalalja ma-
gat azzal a nehézséggel, hogy hogyan biztositsa a beszerzési forrasok, illetve az értékesi-
tés folytonossagat. Ezért indokolt atmenetileg fenntartani a kapcsolatot a vevével vagy
eladéval,” hiszen igy biztosithaté a nyersanyagok zavartalan szallitasa, illetve a termé-
kek atvétele. A fentiekre tekintettel igazolhatd ezen megallapodasok megkotése, de csak
bizonyos feltételek esetén.

A felek nem kdothetnek ilyen targyt megallapodast korlatlan mennyiségre €s idore. A
korlatozas idétartama akkor elfogadhat6, ha csak az atillas idészakara terjed ki. Osszetett
ipari termékek esetében 3 év is elfogadhatd, de ezt minden esetben indokolni kell. Szintén
nem tekinti elfogadhaténak a Bizottsag a kizardlagossagot magukban foglal6 korlatozaso-
kat, bar bizonyos kérilmények kozott*! enged kivételt. Az emlitett szabéalyok értelemsze-
rien alkalmazandoak a forgalmazasi és szolgaltatasi szerzodésekre is.

Kozos vallalatok

Az anyavéllalatok és a koz6s vallalat k6zotti versenytilalmi klauzula kdzvetlenil
kapcsolodonak és sziikséges korlatozasnak tekinthetd, hiszen azt hivatott biztositani,
hogy a létrehozott kdzos vallalat teljesen kihasznalhassa a ra atruhazott javakat, know-
how-t és goodwillt, vagy megvédje az anyavallalatok érdekeit a kdzos vallalatban.

A tilalom 5 évre vagy a kdzos vallalat fennalldsadnak idejére szolhat, amelyik a kettd
koziil hosszabb. Bar az 6téves id6tartam megengedett, a harom évnél hosszabb védelmi
id6t részletesen meg kell indokolni.*”? A kozos vallalat megsziinését koveten semmilyen
korulmények kozott nem fogadhatd el versenytilalmi korlatozés alkalmazéasa.®

A tilalom foldrajzi és targyi korlatai tekintetében a kordbban ismertetettekhez ha-
sonldak a szabalyok. Szintén elfogadottak a licencia-, beszerzési, szallitasi, forgalmazasi
megallapodasok az anyavallalatok és a kdzos vallalat kozott.

3. Bizottsagi kézlemény a Tanéacs 4064/89 (EGK) rendelete szerinti 6sszefonddasok
bizonyos dsszefonédasok egyszeriisitett eljarasban torténé vizsgalatarol*

2000 juliusaban fogadta el az Eurdpai Bizottsag a versenyjogi aggalyokat nem fel-
veté fazios tgyek esetében alkalmazasra kerilld egyszersitett eljards szabdlyait.
Az eljaras célja a Bizottsag munkaterhének csokkentése, mivel igy a nagyobb tgyekre
lehet koncentralni. Az eddigi tapasztalatok azt mutatjak, hogy az igyek majdnem ne-
gyede egyszertisitett eljarasban dol el.

40 |\//M.1245 Valeo/ITT Industries; IV/JV.15 BT/AT & T; COMP/M.2355 Dow/Enichem Polyurethane.

41 pgldaul nincs piac, vagy a kérdéses termék annyira kiilonleges.

42 COMP/M.2137 SLDE/NTL/MSCP/Noos; COMP/M.1979 CDC/Banco Urquijo/JV; COMP/M.2243
Stora Enso/AssiDomén/JV.

43 COMP/M.1964 Planet Internet/Fortis Bank/Mine JV; COMP/M.1913 Lufthansa Menzies/LGS/JV.

“0J C 217/32.
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Ko6z0s vallalat esetén akkor alkalmazhaté az egyszer(sitett eljaras, ha annak arbevétele
és vagyontargyainak értéke az EGT-n bell kevesebb mint 100 millié kulén-klon.

Fuzidk és iranyitasszerzés esetén akkor keriil alkalmazasra egyszerusitett eljaras, ha
a felek nincsenek jelen azonos termék- vagy féldrajzi piacon, vagy ha piacaik nem te-
kinthet6k egymassal vertikalis viszonyban allonak, vagy — amennyiben az elébbi esetek
barmelyike fennall — egyuttes piaci részesedésiik nem éri el a 15 szazalékot horizontalis,
mig a 25 szazalékot vertikalis kapcsolat esetén.

Jol lathato, hogy milyen Iényeges szerepe van a piac meghatarozasanak az egyszerusi-
tett eljarasban, ezért a Bizottsag eldirja a feleknek, hogy minden lehetséges definiciot mu-
tassanak be a kérelem beadasakor. Ez természetesen nem jelenti azt, hogy ne a Bizottsagé
lenne az utolso sz6 ebben a kérdésben, illetve, hogy nehézségek esetén nem mell6zhetné az
egyszerusitett eljarast, mindez csupan a gyorsabb és egyszertibb dontést segiti.

Az Eurdpai Bizottsag ezenfeliil még a feltételeknek megfelel6 tigyekben is fenntart-
ja maganak a jogot, hogy a rendes eljaras szabalyait alkalmazva hozza meg dontését,
példaul konglomeratumhatas™® esetén.

A Bizottsag az egyszerUsitett eljaras alkalmazasat kivano felek tekintetében kiilon
hangstlyozza a kérelem benyujtasat megel6z6 konzulticio fontossagat, hiszen igy nagy
valdsziniiséggel tisztazhatd, vajon fennéllnak-e az eljaras feltételei. A kérelem benyujté-
sat kdvetden a Bizottsag hivatalos lapjaban kozzéteszi a bejelentés tényét és az egysze-
riisitett eljaras lehetdségét. Amennyiben senki nem tesz arra utald észrevételt és a Bi-
zottsadgnak sem jut tudomasara részletesebb vizsgalatot indokol6 informacio, egy hona-
pon belil meghozza réviditett formaju dontését.

A faziéellenérzési szabalyok modositasara vonatkozé javaslatok (Z6ld Kényv)
A fuzios reformjavaslatok elozményei

A fUzi6s rendelet 1997-es modositasa értelmében az Eurdpai Bizottsdgnak 2000 fo-
lyaman jelentést kellett készitenie arrél, hogy miként valtak be a gyakorlatban a rendelet
1. cikkében megjeldlt uj, kiegészité kiiszobszamok és kovetelmények.*® A jelentés el-
készitése soran nyilvanvalova valt, hogy szamos alapveté kérdés van, amely feliilvizsga-
latra szorul, ehhez pedig tovabbi mélyrehat6 elemzésekre van sziikség. Ennek érdekében
a Bizottsdg megkezdte a rendelet atfogd felllvizsgalatat, és mddositasi javaslatait a
2001. december 11-én nyilvanossagra hozott Zéld Kényvben ismertette.*’

A bevezetében emlitett, megvaltozott gazdasagi és politikai koriilmények mellett a
széles korti reformot az a tény is indokolta, hogy idokozben egyre tobb orszdgban vezet-
tek be fizids szabalyokat, igy megnétt a parhuzamos eljarasok szama. Ez f6leg a kis- €s
kozépvallalkozasokat sujtja, amelyek nem érik el a rendeletben meghatéarozott forgalmi
kiisz6bdket, am igy is tobb tagallamban esnek bejelentési kotelezettség ala.

5 Konglomeratumhatasrél akkor beszélhetiink, ha a felek piaci ereje a vagyoni, pénziigyi vagy techno-
l6gia forrasaik, illetve 6sszefon6das révén torténd dsszeadodasa miatt nd, bar nincsenek is azonos piacon.

% Jelentés a f(zi6s rendeletben meghatarozott kiiszobszamok alkalmazasardl, COM(2000) 399 final.

4T COM(2001) 745/6 final. A Z6ld Kényv tulajdonképpen egy vitaanyag, amellyel kapcsolatban a Bizottség
észrevételeket, javaslatokat var az érdekelt felek részérdl, majd ezek beérkezése utan és figyelembevételével
késziti el a rendelet modositasara vonatkozo tényleges javaslatat, amely a dontéshozatal alapja lesz.
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Automatikus Bizottsagi hataskor a tébb tagallamban
bejelentési kotelezettség ald esé iigyekben

A fenti helyzetet kivanja orvosolni az els6 kulcsfontossagi modositéd javaslat, mely-
nek értelmében azok a koncentracidk, amelyek harom vagy annal tébb tagallamban
esnének bejelentési kotelezettség ald, automatikusan, tehat forgalmi kiiszoboktol fligget-
leniil, Bizottsagi hataskorbe keriilnének.”® A mddositas, amely a ,,mindent egy helyen”
elv megerdsitését jelentené, anndl is inkdbb indokoltnak tiinik, mert a rendelet 1997-es
valtoztatasa, és az Uj kiiszObszamok beépitése, amelyre annak érdekében kertlt sor,
hogy csokkenjen a parhuzamos bejelentések széma, nem érték el a kivant célt.”® Az
Eurépai Bizottsag megjegyzi azt is, hogy az EU bovitésére tekintettel célszerti lehet a
kiisz6bok teljes kivétele a fzids rendeletb6l, és a Bizottsagnal torténd bejelentés feltéte-
le az lenne, hogy a koncentracié tébb tagallamban bejelentési kotelezettség ala esik.

Attétel a tagallami versenyhat6saghoz

A nemzeti hatésagokhoz torténé attétel szabalyaira vonatkozé modositd javaslat ér-
telmében a tagallami hatésagnak nem lenne sziikséges bizonyitania, hogy az attenni kért
koncentracié er6folényes helyzet 1étrehozasaval vagy megerdsitésével jar a tagallam
elkiiloniilt piacan, hanem elegendd lenne annak megalapozottsaga, hogy az a tagéllam
ezen piacan hatassal van a versenyre. A tagallamoknak rovidebb id6 allna rendelkezésre
kérelmiik eldterjesztésére, és az Europai Bizottsdg maga is javasolhatna az attételt, a
tagallami hatdsaggal torténé egyeztetést kovetden. Annak érdekében, hogy a felek az
attétel kovetkeztében ne keriiljenek hatranyosabb helyzetbe, mintha a Bizottsag jart
volna el az lgyben, a tagallami hatésagok ilyen esetekben a kdzdsségi fuzids rendelet-
ben meghatarozott id6kereteken beliil, illetve a rendelet eljarasi szabalyai alapjan vizs-
galnak az eseteket.

A koncentracié fogalma

A koncentraci6 fogalmaval kapcsolatban a mddosité javaslat kiszélesitené a rendelet
targyi hatalyat. Az Eurdpai Bizottsag ugy Vvéli, egyes esetekben indokolt lehet a fazids
rendelet alapjan vizsgalni a kisebbségi részesedésszerzéseket is. A kisebbségi részesedés
a stratégiai dontések meghozatalaban vald részvételt biztositva kdzds iranyitashoz, véto-
jog gyakorlasan keresztil pedig akar egyedili iranyitdshoz is vezethet. A kisebbségi
részesedés ezen kivil, kiléndsen, ha versenytars altal torténik, megvaltoztathatja a ré-

% Az eljaras ugy miikddne, hogy a feleknek az Eurdpai Bizottsaghoz tett bejelentését kvetden a tagal-
lami hatosagoknak kellene megerésiteniiik, hogy az adott koncentracié nemzeti joguk szerint valoban beje-
lentési kotelezettség ala esik, ellenkezd esetben ugyanis a Bizottsag értelmezné a nemzeti fuzids szabalyokat,
ami eltérd jogértelmezéshez vezethetne. A Zold Konyvbdl és a kiiszobszamok alkalmazasarol szolo jelentés-
hez csatolt tablazatokbol kitiinik, hogy a kiiszobszamok csdkkentése nmagaban nem oldana meg a tobbsz0-
ros bejelentések problémajat.

4 2000-ben 20 bejelentés érkezett az Eurdpai Bizottsaghoz a fiizids rendelet vonatkozé 1. cikk (3) alap-
jan (vagyis az dsszes bejelentés csupan 5%-a), ugyanakkor a tdbb mint harom tagallamban bejelentési kotele-
zettség ala es6 ligyek szama 75 volt, és szamos esetben az egyes tagdllamok a nemzetinél sz¢élesebbnek hata-
roztak meg az érintett piacot.
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szesedés folytan kapcsolatba keriilt véllalatok versenyre valé hajlandésagat,™ és igy
hatéssal lehet a piaci feltételekre, emellett hozzajarulhat k6zos er6f6lény kialakuldséhoz.

A Bizottsag hataskorének meghatarozasa szempontjabol donté fontossagh annak el-
dontése, hogy egy koncentracid, amely énmagaban nem éri el a flziés rendeletben rég-
zitett forgalmi kiiszdboket, ténylegesen egy tébb tranzakcioval megvaldsul6 dsszefono-
das részét képezi-e. A javaslat szerint a fuzidellen6rzés korébe kellene vonni azokat az
Osszefonddasokat, amelyek jogilag kilon tranzakcioval valdsulnak meg, am a felek
széandéka alapjan gazdasagi egységre utalé kapcsolat van kozottiik.> Ilyen esetekben a
tranzakciokat egységben kell értékelni. A Bizottsdg harom alapesetet nevesit, ahol a
tranzakciok fuzids rendelet alapjan torténd vizsgalata indokolt lehet: a vallalkozas egyik
része feletti kozos, masik része felett pedig kizardlagos ellenérzés megszerzése, a swap-
ligyletek és a ,lasst felvasarlasok”.* Biztositani kell azonban azt is, hogy a Bizottsag
mesterségesen ne kapcsoljon egybe tranzakcidkat. Ennek egyik modja példaul, hogy a
Bizottsag csak az azonos gazdasagi agazaton bellili tranzakciokat kezelhetné egysége-
sen.

A Bizottsag emellett indokoltnak tartand a kockazati tékebefektetés formajaban
megvaldsul6 pénziigyi tranzakcidk vizsgalatat is a flzios rendelet alapjan, olyan esetek-
ben, amikor a befektetd jelentds vagy legalabbis vétdjogot biztositd részvényekkel ren-
delkezik a létrehozott vallalkozasban. Mivel azonban a kockazatitéke-befektetések in-
kabb kis- és kozépvallalkozasokhoz kapcsolddnak, és a befektetd legtobbszor egy tisz-
tan pénzigyi vallalkozas (bank), az ilyen tipusi lgyletek altalaban nem vetnek fel ver-
senyaggalyokat, igy ellendrzésiikre a korabban ismertetett egyszerisitett eljaras kereté-
ben volna lehetdség.

A koncentraciok érdemi értékelése

A mobdosité javaslat masik kulcseleme a koncentracid értékelésének tesztjérol
nyitott vita. A fuzidellenérzés jelenleg az erdfolényes helyzet létrehozdsa, illetve
megerdsitése alapjan vizsgalja, és engedélyezi vagy tiltja meg az 0sszefonddéasokat.
Ezzel szemben mas nagy joghatdsagok, elsésorban az Egyesiilt Allamok, a verseny
jelentés csckkenésének fogalmdra® tamaszkodnak az 6sszefonddasok értékelése
soran. Az értékelés szempontjainak feliilvizsgalata lehet6vé tenné, hogy egységes
standard alljon rendelkezésre, ami megkdnnyitené a hatékony egyiittmiikodést, és
nagyobb elbrelathatoésagot biztositana a felek szamara 6sszefonddasuk engedélyezé-
sének kimenetelét tekintve.* Tartalmilag a két teszt kozott szdmos hasonlésag van,
igy mindkett6 az érintett piacot vizsgalja, valamint az 6sszefonddas ezekre vald haté-
sét, és az Osszefonddashan részes vallalatra nehezedd versenykényszert. Ugyanakkor a

%0 1428&156/84 BAT és Reynolds v. Bizottsag [1987] ECR 4489 (a Bizottsg Philip Morris/Rothmans-
ligyben hozott dontése elleni fellebbezés).

®1 Ennek eldontése soran tobb tényezének is szerepe van, igy a résztvevok személyének, az id6, valamint
a tranzakciok hatokorének.

52 Bz utébbiak olyan {igyletek, amelyekben egy adott cégben torténé tulajdonszerzésre a tézsdén keresz-
tiil, nem meghirdetett modon vagy nyilvanos ajanlattétel utjan, pénzigyi fedocégek kozbeiktatasaval keriil sor
(,,creeging" take-over).

53 Substantial lessening of competition” (SLC).

% A valédi valtozashoz azonban mddositani kellene az egyes tagallamok (és a csatlakozasra varo alla-
mok) nemzeti fuzidellenérzési szabalyait is, hiszen ez utbbiak az eurdpai szabalyokkal harmonizalnak.
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»verseny jelentds csokkenésének™ tesztje egy sokkal inkabb gazdasagi megalapozottségl
elemzésnek veti ala az 6sszefonddasokat, és jogilag kevésbé merev, mint az ,,er6f6lény”-
teszt. A Bizottsag ezért ugy véli, hogy érdemes elgondolkodni ennek felvaltasarol.

Az ,er6folényes” teszt biraloi kiemelik, hogy az nem ad lehet6séget az Gsszefond-
das eredményeként megjelend hatékonysagi tényezok megfeleld értékelésére. Mas jog-
hatdsagok kifejezetten eldirjak az ilyen tipusd hatékonysag figyelembevételét. Az Egye-
sillt Allamok horizontélis fiziokrol sz616 irAnymutatdsa példaul lehetévé teszi, hogy a
»hatékonysdg”-ra hivatkozva egy Osszefonddas engedélyezhet6 legyen, ha a gazdasag
szamara az Osszefonddas eredményeképpen jelentkez6 elényok fontosabbnak bizonyul-
nak, mint az ezaltal korlatozott versenybdl szarmazd hatranyok, és a hatékonysagi elé-
ny6kbdl a fogyasztok is részesiilnek. Ennek bizonyitasa természetesen az dsszefonddas-
ban részes feleket terheli. A Bizottsdg javaslataban megfontolandénak tartja, hogy ha-
sonlé hatékonysagvizsgalat kertiljon be a fuzi6s rendeletbe is.

Eljarasjogi médositd javaslatok

A javaslat szdmos eljarasi kérdésben is jelentés modositasokat tartalmaz. Amint a
fenti ismertetésbol lattuk, a fazids rendelet hatalya ala tartozd koncentracié — néhéany
nevesitett kivételtdl eltekintve — nem valdsithaté meg bejelentését megel6zden, vagy
addig, amig a kozoOs piaccal Osszeegyeztethetonek nem nyilvanitjak. A felfiiggesztés
aloli mentesités kapesan felmertilt a t6zsdén keresztil, nyilvanos ajanlattétel Gtjan meg-
valosuld részesedésszerzések kérdése. Ez utébbi tranzakciok, a nyilvanos tenderekkel
ellenétben, nem tartoznak olyan szabalyok ald, amelyek kotelezik az ajanlattevot, hogy
meghatarozott idépontig valositsa meg az ligyletet. A javaslat kidolgozédsa soran meg-
kérdezett vallalatok képviseldi ennek ellenére tigy gondoljak, hogy az ilyen iigyleteket
ugyancsak mentesiteni kellene a felfliggesztés alol, amig azok teljesitik a nyilvanos
tenderek kapcsan megfogalmazott feltételeket, és erre a Bizottsag is nyitottnak latszik.

A kiszobszdmok alkalmazasarol készitett jelentés kapcsan folytatott konzultacidk
keretében megkérdezett véllalatok képvisel6i jelezték, hogy az dsszefonodas engedélye-
zése érdekében vallalt kotelezettségek vonatkozasaban szilkség lenne a jogbiztonsag
erdsitésére, és tobb idot kellene hagyni a felek szamara az érdemi megbeszélésekre.
A korrekcios intézkedésekkel kapcsolatban a flzids rendelet és a kapcsolédé végrehaj-
tasi rendelet meglehetdsen bonyolult idékereteket hataroz meg: az els6 fazisban a felek a
bejelentést kovetd harom héten beliil tehetnek javaslatokat az ilyen jellegii vallalasok-
ra,”> mig a masodik fazisban az eljards meginditisat kovetd harom hénapon belil.
A gyakorlatban ez azt jelenti, hogy a harom honapos hataridé minddssze két-hdrom
héttel a szébeli meghallgatas utan telik le, vagyis a feleknek egyszerre kell felkésziilnitik
a meghallgatésra, kialakitaniuk allaspontjukat a Bizottsag kifogaskodzlésével kapcsolat-
ban és részletesen, meggy6z6 modon kidolgozniuk a korrekcids intézkedéseket.

Az Eurdpai Bizottsag a javaslatbol kitinden hajlik arra, hogy hosszabb iddt biztositson
a feleknek a korrekcios intézkedések kidolgozasara, erre azonban nem automatikusan,
hanem csak a felek kifejezett kérésére lenne lehetdség. Az tigynevezett ,,0ramegallitas”
lehetdvé tenné, hogy amikor a felek ezt az eredeti eljarasi hataridén beliil kérik, a Bizottsag

%5 447/98 (EK) szdml Bizottsagi rendelet, 18. cikk (1).
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tobb idot engedélyezzen szamukra a javaslat megtételére, tigy, hogy az ne akadalyozza a
Bizottsagot vagy a tagallamokat a megfelel6 értékelés lefolytatdsaban.

Az Eurépai Bizottsag hataskort kivan kapni arra, hogy az altalanos versenyszaba-
lyokban foglaltakhoz hasonléan a fizios iranyelv alatt is végezhessen altalanosabb jelle-
gli, egyes dgazatokra kiterjedd vizsgalatokat, ideértve a posztfuzids vizsgalatokat is.
Ilyen médon lehetésége lenne arra, hogy figyelemmel kisérje hozott dontéseinek hatasat,
¢s e tapasztalatok figyelembevételével alakitsa jovobeni politikajat.

A Bizottsag altal hozott fizios dontések birdsagi ellenbrzését sokszor éri az a kriti-
ka, hogy nem kelléen hatékony. Az Els6fokt Birdsag és az Eurdpai Birosag elétt folyod
eljarasok gyakran harom-ot évre torténd elhuzodasa elbatortalanitja a feleket, hogy pe-
reskedjenek, és igy csokken a kozigazgatasi eljarason 1€v0, a birdsagi ellendrzés lehetd-
ségében megnyilvanuldé nyomas. 2000 decemberében azonban az Els6fok(i Bir0sag
madositotta eljarasi szabalyait, annak érdekében, hogy gyorsitsa eljarasat tobbek kozott
a flziokkal kapcsolatos iigyekben.*®

1. tAblazat

A 4064/89 (EGK) szamu Tanacsi rendelet alapjan vizsgalt Ggyek adatai
(1990. szeptember 21.-2002. januér 31.)

Ev Bejelentés  |. fazis 1. fazis Visszavont Attétel tagal-
bejelentés lamhoz

Jovahagyott ~ Nem Feltétel Feltétellel Megtiltott
tartozika  nélkial  jévahagyott
rendelet jovahagyott

ala

1990 12 5 2 0 0 0 0 0
1991 63 50 5 1 3 1 0 0
1992 60 47 9 1 3 0 3 1
1993 58 49 4 1 2 0 1 1
1994 95 80 5 2 2 1 6 1
1995 110 93 9 2 3 2 4 0
1996 131 109 6 1 3 3 5 3
1997 172 120 4 1 7 1 9 7
1998 235 219 6 3 4 2 5 4
1999 292 255 1 0 8 1 7 4
2000 345 321 1 3 12 2 8 6
2001 335 312 1 5 10 5 8 7
2002 (1. 14 15 0 0 0 0 0 3
31)

Forréas: Eurdpai Bizottsag

Osszefoglalo

% 05 L322 (2000. december 19.). Az eljarast els6 alkalommal az Eur6pai Bizottsag 2001 oktoberében, a
Tetra Laval/Sidel-lgyben hozott, dsszefonddast megtilté dontése (M.2416) elleni fellebbezéshen alkalmazza
az Els6fokt Birosag, és varhato, hogy az eljarasi hataridé lényegesen révidebb és igy a gazdasagi szereplok-
nek megfelelobb lesz.
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A fuzidellendrzés kozosségi szabalyozasa €s alkalmazasanak tizenegy éve alatt az
Eurdpai Bizottsdghoz tébb mint 1900 bejelentés érkezett. A Bizottsdg az ligyek csak
kevesebb mint egy szazalékaban (18 esetben) tiltotta meg az 6sszefonddast, és viszony-
lag kevés azon esetek szama, ahol az engedélyt feltételekhez kototte.

Ennek egyik oka, hogy tervezett 6sszefonddasok nagyrészt gazdasagilag ésszertiek,
masik oka pedig, hogy a felek igyekeznek a Bizottsag altal elfogadhaté médon ,talalni”
az Osszefonddast. A szabalyozds tehat alapvetéen miikddoképesnek és eredményesnek
mondhat6. Az ellendrzési eljarassal kapcsolatban ugyanakkor szdmos kritika is megfo-
galmazodik, és ezek legtobbszor az atlathatobb vizsgalati modszereket, eldrelathatobb
eljarast, valamint a Bizottsdg és a tagallami versenyhatdsagok kozotti hatékonyabb
munkamegosztast hianyoljak. Az Eurdpai Bizottsag altal az utébbi években alkalmazott
kdzlemények és irdanymutatasok részben valaszt adnak ezekre a kritikakra, és ezt céloz-
zak a fuzidellenérzés atfogd modositasarol kiadott, elsésorban a tobbszoros bejelentések
minimalizalasat, az egységes értékelési teszt bevezetését és a korrekcids intézkedések
szabalyozasat célzo javaslatok is. A Bizottsag hataskorének jelentds kiterjesztését elére-
vetité reformjavaslat ugyanakkor nem foglalkozik a szamos ellenérizetlen jogositvany-
nyal é16 MTF®" helyzetével és sokat kritizalt vizsgalati eljarasaval. Osszességében tehat
a vitara bocsatott javaslat érinti ugyan a jelenleg hatalyos fiziés rendelet alkalmazasa
soran felmerlt problémakat, am leginkabb azok kezelésére ny(jt megoldast, amelyekkel
a Bizottsag, és nem a felek szembesiilnek.

57 Lasd a 11. jegyzetet.
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