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Februari szamunk

a hazai gazdasagi névekedés kilatasairol, feltételeirél szolo korkérdésiink mdsodik
részével indul. Ez alkalommal, egy kivétellel, kutato kézgazdiszoknak, kutatohelyek,
oktatasi intézmények vezeto személyiségeinek vdlaszai sorakoznak lapjainkon. Ezekhez
csatlakozik a  Miniszterelndki  Hivatal  fbosztalyvezetdjének  hozzdszélasa, — aki
lényegretord, révid elemzéssel tisztelte meg folydiratunkat. — Nagyivil, attekintd, kétre-
szes elemzd tanulmanyt kézliink a lengyel gazdasagi datmenet egyik kulcsszerepldjének
tollabol, aki idénként aktiv gazdasagpolitikusként, maskor biralo tudésként egyarant
hatassal volt a lengyelorszagi és kelet-eurdpai vitdkra, nézetek, stratégiak és dontések
alakulasara. A cikk a kelet-europai gazdasdagi dtalakulds egy évtizedének értékelését és
tanulsagait osszegzi a gazdasagi novekedés aspektusabdl. Az elsé rész a kilencvenes
évek ciklusainak, a nagy gazdasagi valsagoknak, recesszioknak és a beldliik valé kila-
balasnak dltaldnos jellemzését és néhany orszagonkeénti legfobb sajatossigot igyekszik
megfogalmazni. A gazdasagpolitikai valaszokat elemezve a szerzé nagy sulyt helyez az
intézményrendszer szerepére, atépitésének sziikségességére. — A kévetkezd cikkiink a
hazai privatizacié nagy vitakat felkavaré értékeléséhez szolgaltat empirikus adalékot. A
magyar iparszerkezetben a rendszerviltis megrazkodtatisainak nilélésére talan legin-
kabb alkalmas dgazat, a gyogyszeripar privatizaciojanak hatdsat tekinti at az iras. Hat
vezetd vallalat esettanulmadnyszerii vizsgalata a tilélésnél tobbril, jelentés eredmények-
rél tanuskodik, kiiléndsen a vdllalatok azon csoportjanal, amelyeket a szerzé hatdrozott
privatizacios stratégidajuk alapjan kiilonbéztet meg a masik csoporttél, a ,, sodrédoktdl”.
Valamennyi vizsgalt vallalat t6bbségi kiilfoldi tulajdonba keriilt, koziiliik a szerzd meg-
allapitdsa szerint egyediil a Richter rendelkezik onallo dontési lehetéségekkel. — Euro-
pai Unié rovatunk az Eurépai Kézponti Bank (EKB) tevékenységének alapjaul szolgalo
monetdris politika igen kritikus elemzését adja; hasonlé iranyu birdlatok a kilfoldi
szakirodalomban nem ritkak. Mikozben a szerzd leszbgezi, hogy az eurd eddigi gyengél-
kedéséért nem az EKB-t tartja felelosnek, értékelése szerint a monetaris politikai straté-
gia EKB altal definidlt ., policy mix”-je nem alkalmas kiszamithaté, transzparens és
hiteles monetdris politika folytatdsdra. Véleménye szerint sziikség lenne egy, a gazdasa-
gi konvergenciat, a fiskalis politikat koordindlo intézmény vagy szerv létrehozdsdra is.

A szerkesztd
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Korkerdes
A gazdasagi novekedés Kilatasairol
—IL. rész

A magyar gazdasdg évek Ota tarté teljesitményjavuldsa 2000-ben is folytatodott.
A kedvezé iranyu fejleményeket a makrogazdasagi mutatok legtobbjének alakuldsa
aldtamaszija: igy a GDP-béviilésnek az export, az ipari termelés és a termelékenység
novekedése a fo hajtéereje. A belfoldi felhasznalas is ndtt, amihez hozzdjarult a foglal-
koztatottsag, valamint a keresetek el6z6eknél szerényebb iitemii gyarapoddsa. A nove-
kedés az dllamhdziartas helyzetének és a fizetési mérlegnek a javulasa mellett kovetke-
zett be, jollehet a kereskedelmi mérleg hianya nétt.

Az dsszkép nem ellentmonddsmentes, hiszen az inflacidcsokkenés mértéke nem csu-
pan a kedvezétlen kiilsé hatisok miatt lassabb anndl, amit mind a kormdny, mind az
megtakaritasok csékkentek, elmaradt a varakozasoktol a beruhdzdsok ndvekedése
(amely a feldolgozdipart igen erdteljesen érintette), és a novekedés még mindig nem

Korkérdeésiink arrdl kéri a vélemeényét, hogy a ndvekedést a kivetkezé idbszakban a
Jjelzett (és a nem emlitett) pozitiv elemek, illetve a régebbi és uijabb (belso/kiilsé eredetii)
fesziiltségek hatdsai miként tudjak befolydsolni.

Ezzel kapcsolatban kérdésiink a kovetkez6
1. Megitélése szerint a gazdasagi teljesitmény javulasinak melyek lesznek a to-

vabbiakban a legfontosabb tényezdi?

2. A novekedés milyen létezd/lehetséges fesziiltségeket élezhet ki, illetve oldhat fel?

3. Melyek lehetnek a nivekedés fenntartasinak legfontosabb koltségvetési, gaz-
dasag- és pénziigy-politikai feltételei, illetve a kialakul6 fesziiltségeket hogyan
kell kezelni?*

* E szamunkban a lapzartaig beérkezett valaszok masodik részét kozoljik, a folytatds marciusi sza-
munkban jelenik meg.
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Botos Katalin

egyetemi tanar, Pazmany Péter Katolikus Egyetem, JATE
Novekedési kilatasok

Nagy valoszinliséggel senkit nem lepnek meg azok az &sszefiiggések, amelyekre
jovGbent névekedési kilatasainkat alapoztam. Kozismert tény, hogy az exportvezette
novekedés a gazdasagi helyzet meghatarozdja, barmennyire szeretnénk is erGsiteni a
belsd kereslet novekedésélénkits hatasat. Ezért igen fontosak a legfébb partnerek, igy
mindenekelStt az EU ndvekedési kilatdsai. Az pedig kedvezének tinik, hiszen ez év
els6 felében 3,75 szazalékot tett ki éves bazison, s a j6v6 évi kilatasokat is 3 szazalék
folott jelzik a kutatdintézetek. Az EU magas kapacitaskihaszndlasa (83,7 szdzalék ez év
masodik negyedében) a Purchasing Manager's Index csak kicsit csdkkend szintje (58.6
szazalék augusztusban), a kiskereskedelmi eladasok 3,1 szazalék f6lotti értéke a maso-
dik negyedben biztatéak, bar az autdpiac nem olyan élénk, mint mult év masodik felé-
ben volt. Az Eurdpai Kozponti Bank elemz6i Gsszességében bizakodassal néznek a jové
esztendd szamai elé. A haztartdsok finanszirozasanak kondicioi kedvezdek, erdteljes az
lizleti bizalom, ndvekvé a foglalkoztatottsag, s az utdbbi hatasara né a rendelkezésre
allé realjovedelem a haztartasokban. Tobb orszag tervezi a direkt adok mérséklését, ez
is jo hir. A vilagpgazdasig egésze fellendiilési fazisban van, ami az EU exportkilatasi
szempontjabdl kedvezd. Noha az olajar-alakulas a bizonytalansagi tényez6k kozé sorol-
hat, a kiilsé elemzbk ezt nem tekintik katasztrofalisnak sem a novekedés, sem az infla-
ci6 alakulasa szempontjabdl. Ezek a tények fundamentalis jelentéségiliek szamunkra is,
amit kiegészit, hogy a kormanyzat kimondottan hangsulyt helyez a kis- és kozépvalla-
lati szektor fejlédésének elésegitésére. Mert legyiink Gszinték, exportunk struktirajat
tekintve szamunkra a legfontosabb az EU fogyasztdsi piacdnak varhato valtozasa, hi-
szen igen nagy sulyt képvisel gazdasagunkban az autdipar kivitele. gy a beruhazasi
boombol inkabb kozvetve profitalunk. Hogy a mi novekedési iitemiink természetesen
varhatoéan nagyobb lesz — hal’ istennek — az EU-¢énal, azt déntSen a kis- és kozépvalla-
latok és a nagy cégek kozotti kapcsolat erGsddésétsl varhatjuk. Azok a lehetGségek,
amelyek az elmult id6ben a kisvallalkozasok szamara megnyiltak, inkabb a tercier, mint
a feldolgozdipari szektor korében voltak, és szdmos sajatossagot mutattak. Az a tény
példaul, hogy az ingatlankozvetitésbdl, -kereskedelembdl szarmazoé jovedelmek a GDP-
hez 10-13 szazalékkal jarultak hozza, az atalakul¢ piacgazdasag egyik jellegzetessége.

Hatasok és korlatok

Ami a ndvekedés fesziiltségfokozo hatasait és korlatozo feltételeit illeti, viszonylag
koénnyd helyzetben vagyok. 2000 novemberében rendezett a Magyar Tudomanyos Aka-
démia és a Szegedi Egyetem kozbs konferenciat Pénziigypolitika az ezredfordulon
cimmel. Ott tébb elGadas is foglalkozott a fenti kérdésekkel, kéztikk Erdds Tibor aka-
démikus 1s, akinek gondolatait a Kiilgazdasag szeptemberi szama mar korabban k6z61-
te. Ily modon csak visszautalok a mondando 1ényegére, annal is inkabb, hiszen azokkal
teljes mértékben cgyetértek. Ennek értelmében az a ndvekedési iitem tekinthetS fenn-
tarthatéonak, amely finanszirozhato, figyelembe véve a meglévd kiilsé és belsd allam-
adossagot, s az EU-hoz valo csatlakozas ezzel kapcsolatos kdvetelményeit. Mivel a
novekedés egyiitt jarhat a kereskedelmi mérleg romlasaval, 1évén importintenziv, fon-
tos, hogy kedvezd hitelfeltétellel, de még inkabb direkt beruhazasokkal finanszirozhato
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legyen. Tékevonzd képességiinket mint versenyképességi indikatort szokta nem kis
biiszkeséggel idézni minden kormédnyzat. Ez utébbinak is van azonban korlatja, neve-
zetesen, hogy a profitrepatrialas révén maga az orszdgba mar bedramlott kiilfoldi téke-
allomany 1s ronthatja a folyo fizetési mérleget. Ahogy a hitelfelvételnek van holabdaef-
fektusa, ha nem tudjuk kitermelni devizaban legalabb a kamatok fedezetét, ugy a direkt
t6kemozgasnak is van tovabbi kdzvetlen beruhazast kivaltd hatasa, ha az eladdsodast
mar nem engedhetjiik meg magunknak, viszont a profitkivonas fedezetét nem teremti
meg a kiilkereskedelmi aktivum. Eppen ezért egyesek — példaul Antaléczy Katalin -
nem is tekintik célszerlinek, ha a direkt beruhazasokat mint fizetésimérleg-kiegyenlit§
tételeket vessziilk szamitasba. A direkt beruhdzasok profitkivonasival nem tal régen
foglalkozik a szakirodalom — hiszen nem is tul régi jelenség nalunk —, s nemigen talal-
kozunk annak mélyebb vizsgalatdval, hogy ez miért van igy. Sokak véleménye szerint
természetes jelenségrol van szo, ami a bejott kiilféldi miikodétke-allomany 5 szizalé-
kat nem haladja meg, igy teljesen normalis profitelvarasnak felel meg. (Baldzs Agnes)
,,Ez a miisor nem jétt volna létre, ha Ondk nem lettck volna”, tehat a devizakiaramlast
lehetévé tevé jovedelmek meg se teremtddtek volna, ha a téke nem aramlik korabban
be. Ez természetesen igaz, de azt is vizsgalni kell, hogy milyen dgazatba?

Ha jelentés kiilfoldi beruhdzasok torténtek az infrastruktirdba, amelynek a piaca
hazai, akkor bevétele is forint, amit viszont at kell valtani dollarra. S ha az arfolyam
stabilitdsdhoz — legalabb a viszonylagoshoz — ragaszkodunk, akkor ez bizony a fizetési
mérleget terheli. Milyen figyelemreméltd Osszefliggés az arfolyam-stabilitas és a tGke-
mozgas kozott! Nem elegendé annak a garantilasa, hogy a profitokat, osztalékokat a
folyo meérlegen keresztiil akadaly nélkiil kell kiengedni az orszagbdl (be is, ha jon), de
lam, az arfolyam-szinvonalnak is — azt kdvetGen, hogy a nagy beruhazasok belfoldon
megvalosultak, méghozza a leértékel6dés hatasara relative kedvez§ forintaron — célsze-
rii stabilizalodnia. Hiszen, ha ezt nem garantalnank, a profitkivonaskor veszteség érhet-
né a kiilfoldi befektetSt, mivel maga is leértékelési nyomast gyakorol a forintra, s leér-
tékel6d6 valutaval osztalékot vagy profitot kivinni driga mulatsag.

A direkt beruhdzasok felfutdsa kapcsolatban volt a transzformacios id6szak koz-
ponti eseményével: a privatizacioval. Hiszen ki tagadhatnd, hogy a piacgazdasagra valo
attérés legfontosabb cselekménye ~ vagy torténése? — a maganositas volt. Elméletileg
gyonydrlien hangzik, ha azt mondjuk: ez természetes, hiszen a piac nem képzelhetd el
tulajdonosok nélkiil. ,,Szabadsag s tulajdon...” Elvitathatatlan tény azonban, hogy ez
volt a nagy lehetGség vagyonok szerzésére, s viszonylag oleson. Az is tény, hogy a
folyamat a kiilf6ldi t6ke bevonasa nélkiil nem bonyolodhatott volna le (legaldbbis ilyen
mértékben és ilyen gyorsan).

A privatizdlandé vagyon fogytaval azonban a vonzd lehet8ségek sziikiilnek.
Egyébként se csupan privatizacié utjan jott be a t6ke, z6ldmezds beruhazasok is szép
szamban adodtak, viszont a tovabbiakban leginkabb ezekre lehet szamitani. Valdszinii,
hogy ezeknél a transzformacids koltségek nagysiga — vagy inkabb kicsisége — a dontd
motivécié. (Itt a transzformacios koltséget az intézményi iskola szohasznélatanak meg-
feleléen alkalmaztam. Magyardn a termelési koltségek, adok kedvezd szintje a mérle-
gelés targya.) )

A lassan stabilizal6d6 tobbi kelet-europai orszag gazdasaga e tekintetben még von-
z6bb ajanlatokat jelenthet a profitmaximalizalast keres§ t8kének. Globalizalt vilagunk-
ban nem biztos, hogy versenyképességiink, tékevonzé képességiink a legelsé lesz a
kozeljovSben. Anndl is inkabb, mert a transzformacids koltségek az exportra termeld
vallalkozasoknal igen fontosak — bar az igaz, hogy a makrogazdasagi stabilitas és a
miikdd6 bankrendszer is elemi eléfeltétel. Ha ez valamilyen szinten a keleti szomszé-
dainkndl adott, akkor nem biztos, hogy a tSkedramlds f6 célorsziga tovabbra is mi le-
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sziink. Mondhatnam ugy is, hogy biztos nem. A jelek mar mutatkoznak. Mindez na-
gyon hatdrozott pénziigyi korlatjat jelentheti a ndvekedésnek.

Ha korlatozott a kiils6 forrasbevonasi lehetdség, akkor fokozodik a belsé forras-
gy(jtés fontossaga. Redlkamat nélkiil ez nyilvan nem megy. Ugyanakkor a magas reél-
kamat a gazdasagi aktivitast visszafogja, s a koltségvetés kiadasait is ndveli a kamat-
szolgélat révén. Egyébként ez a kiadasi rovat a koltségvetés folyd adataiban, ahol az
inflacio nincs kisziirve, tehat a teljesitendé nominalis kamatfizetések szerepelnek, a
csony inflacidji orszagoknal, azonos tulkoltekezést — elsddleges egyenleget — feltéte-
lezve. Ezért szoktak az un. operacionalis — inflaciotél megtisztitott — deficitet is nézni,
amikor a fiskalis megszoritasok Osszehasonlité hatdsvizsgalatat végzik. A szegedi kon-
ferencian Csillik Péter arra a kovetkeztetésre jutott szamitasai alapjan, hogy az elmult
tiz évben a megtakaritasi rata és a realkamat egyarant 3 szazalék volt. Ez azt is jelentet-
te, hogy az 1989-es minimalis lakossagi megtakaritas szintjér6l 2000-re mintegy a GDP
44 szazalékat kitevs megtakaritasi allomanyt sikeriilt felhalmozni, vagyis a haztartasok
netté pénziigyi vagyona ennyi. (Maga a GDP csak 2000-re érte el és haladta meg az
1989. évi szintet). Modellezte az alacsony kamat-magas ndvekedés és az alacsonyabb
novekedés—magasabb kamat esetén kialakuld vagyonszinteket. Eredményei szerint, ha a
kamatlab fele a novekedési iitemnek, akkor a vagyonszint valtozatlan marad. Ebbél
kévetkezik, hogy ha meg akarjuk 6rizni a jovedelemaranyos vagyon eddig elért szintjét,
akkor 5 szazalékos novekedéshez legalabb 2,5 szazalékos realkamatlabat kell tarsitani.

A kulcsfeladatok kore

E kérdés megvalaszolasanak is kissé tavolabbrol futok neki. 1981-1992-ig — devi-
zatartalékaink rendkiviil alacsony szintje miatt — a fizet6képesség megdrzése volt a
kulcsfeladat. A rendszervaltas utan a végrehajtott, IMF altal elvart és tamogatott re-
formlépésck és megszoritd gazdasagpolitika alapjan visszanyert hitelképességiinkkel
tartalékainkat feltoltottiik, de ennek 4ara a bruttd adossag erbteljes emelkedése volt.
A gazdasag élénkiilése-élénkitése, a megindult beruhdzasok importhatasa és a nem kis
kamatszolgalat erdteljes folyo deficithez vezetett, s kivaltotta a Bokros-csomagot.
A radikalis leértékelés és a vampotlék bevezetése utdn az inflacié felporgott, a fizetési
mérleg egyenlege javult. A felgyorsitott privatizacié hatasara bearamld jelentds deviza-
bevétel lehetvé tette a kiils6 adossagok csokkentését, s a devizatartalékok feltoltését is.
Az 1995-t6] napjainkig megvalosult devizaliberalizacié lehet6vé tette, hogy az OECD
tagjaiva valjunk — hiszen csak ilyen mindségiinkben lehetiink az EU-tagsag varoményo-
sai. Az igy garantalt magas foka konvertibilitds a devizatartalékok megcsapolasahoz is
vezethet — vezetett is —, ha a devizaarfolyamok stabilitasahoz — legalabbis a meghirde-
tett csiszo arfolyam tartasahoz — ragaszkodunk, s valamely oknal fogva a bejové téke
tavozni kivan. Ez pedig bekdvetkezhet éppen azért, mert globalis vilagunkban a miiko-
dé tdke is viszonylag kdnnyen valtoztat telephelyet, ha masutt kedvezSbbek a termelési
feltételek. Legylink Gszinték, rank is ezért esett szamos kilfoldi vallalat valasztasa,
amikor termelését hozzank helyezte ki. A portfolidberuhazasok meg kiillonosen
hozamérzékenyek. Mostani aktudlis kulcsfeladatunk tehat megtartani a bejott tékét.
Megakadalyozni, hogy a megtelepedett multinacionalis cégek vegyék kalapjukat, és
odabb alljanak. Egyetérthetiink Csillik Péter kovetkeztetésével: ennek eszkoze lehet a
kis- és kozépvallalkozoi réteg megerGsitése. Ebben az esetben a multinacionalis cégnek
nem érdemes felszednic a satorfajat a mashol olcsobb termelési — transzformacids —
koltségek miatt, mert a tranzakciés — a helyzet megvaltoztatasaval jard — koltségek
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tobbet tesznek ki. S ez az a pont, ahol szamos szakértd véleménye, s6t a kormany eréfe-
szitései is talalkoznak. A hazai kis- és kozépvallalkozasok szdmara a jelenleg tervezett
adomentes sav meghatdrozasa egy évtized 6ta a leghatékonyabb segitségnek igérkezik.
Ugyanakkor nem szabad elfeledkezniink a fentebbiekben kifejtettekrél sem: a hazai
forras biztositasa a hazai vallalkozasokhoz dontS fontossagu. Ehhez a vazolt dsszeflig-
gések a novekedés és a redlkamat szintje kozott segitséget nyQjthatnak. A redlkamat
szintjének biztosithatdsaga adott nomindl-kamatszint mellett az inflacio fliggvénye.
Az elsé szamu kozelienség tehat az 1995 utan felpdrgott inflacio leszoritasanak folyta-
tasa. Ezt nalunk érzékenyen érinti az olajarak alakulasa, de hosszabb tdvon még komo-
lyabb veszélyt jelent a kialakult — és tartosan fenn nem maradhat6 — agraroll6é nagysaga.
Ez fenyeget§ arnyékot vet ndvekedési terveinkre, hiszen a dezinflaciot a sziikségszerii
kiigazitasok fékezni fogjak, a tarsadalmi fesziiltségek jelentkezésérdl nem is beszélve.

Csaba Laszlo,

a CEU IRES tanszék egyetemi tanara,
az MTA Kozgazdasag-tudomanyi Bizottsaganak tarselnoke

A gazdasagi teljesitmény tovabbi javulasat nem lehet minden tovabbi nélkiil adott-
nak tekinteni és a megel6z6 id6szak iranyzatait egyszeriien hossza tavra elGrevetiteni.
Koézismert, hogy az endogén novekedés f6 forrasa az emberi t6kébe torténd befektetés,
ami kordntsem azonos a beiskolazasi keretszam folduzzasztasaval. E tekintetben az
elmult évtizedben sulyos mulasztasok torténtek. Kiilondsen a természettudomanyokban,
a papirnal-tollnal-szamitogépnél tobbet igényl§ teriileteken megsziinében van az alap-
kutatas, a kutatoi réteg kilfoldre vandorol.

A fizikai t6keképzédés tekintetében kiilondsen fontos lenne a miiszaki haladast
megtestesité és piacképességét szervezeti oldalrdl biztosité miikodétéke-bearamlasnak
az erGstdése. Ezzel a kdvetelménnyel ellentétes folyamatok figyelhet6k meg, mikozben
Lengyelorszag, Csehorszag, Esztorszag, egyes években mar Romania és Gorogorszag is
felzark6zasi trendeket mutat.

Elszomoritd, hogy mintha feledésbe ment volna a magyar kozgazdasagtan néhany
régi felismerése a gazdasagi novekedés trendvonalarol és a helyreallitasi periodusrol.
Felel8s vezetdk ngy tlinneplik az 1989-es szint elérését és annak csekély meghaladasat,
mintha sosem hallottak volna Janossy Ferenc munkassagarol (esetleg valdéban nem
hallottak réla, ami még szomorubb).

Ugy tiinik, hogy a befektetdbarat klima, a kiszamithaté szabalyozasi kémyezet
szempontja erételjesen hattérbe szorult a napi politikai rdgtéonzések és a mindent eluralo
Gjraelosztasi torekvések mogott. Pedig a kiilfoldi t6kéért folyé versenyben 210 orszag
vesz részt, és amilyen nehéz a befektetdi bizalmat megszerezni, olyan kénnyii elveszi-
teni azt. Jelenleg — mas-mas okbol — a magyar kormanyzat minden szamottevd befek-
tetGi korrel perben-haragban 4ll. Az energetikai befektetékt6l a gyogyszergyartdkig, a
nagyfogyasztoktol a — minimalbér-emelés és az afa-visszaigénylés 1999, évi szigoritasa
miatt — a kisvallalkozokig, az dnkormanyzatoktdl a nyugdijbiztositok mogétt allo
pénzligyi befektetdkig (utobbiak jo része kivonult) és a tézsdén megjelend szakmai és
pénziigyi befektetdi korig.

A kort a maganmegtakaritok zarjak, akik a nulla korilli betéti realhozamok
,vonzasaban” joggal fordulnak a fogyasztas felé. Ez nem baj, de a tapasztalat szerint
importndvels, mikozben a befektetések lanyhulasa a kivitel lanyhulasaval jarhat. Ebbdl
pedig nem nagyon hossza tavon keletkezhet fizetésimérleg-fesziiltség, féképp, ha a
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kiilfoldi t6ke befektetése mar nem fedezi a kereskedelmi hidnyt. A magassd valé kamat-
szint ellenstlyozza az inflacidcsokkentési tdrekvéseket, és a dezinflacio ma mar jol
lathatoan elakadt. A kormanyzat hitelvesztése nem indokolja, hogy az inflacio megfele-
z8dése valova valjék. Ma mar Magyarorszagon a kormany nem tud semmi olyat ger-
jeszteni, ami magatdl nem gerjed, igy a megtakaritasi és a beruhazasi hajlamot sem,
kovetkezésképp a ndvekedést sem.

Az el6adottak miatt a novekedés lassuldsa mar kézéptavon elkeriilhetetiennck
mondhatd, és ezen a fiskalis politika lazasaga sem segit. A fesziiltségek ezért nem elsé-
sorban az iitem tilhajtisabol adédhatnak majd, hanem abbol, hogy megtervezett, de
létre nem jott tobbletjovedelmeket elosztanak. Ezt pedig el kell majd inflalni. Ez a fej-
letlen orszagokbol jol ismert huzd meg, ereszd meg rangatdzas visszatérését ercdmé-
nyezheti, pedig 1995 ota mintha épp ezt sikeriilt volna meghaladnunk.

Alapvetd problémanak latom az allamhaztartas allapotat, f6képp a jellegzetes kozfel-
adatok rendszerli ¢és évek ota megfigyelhet6 alulfinanszirozasa miatt. Ehhez jarul még a
NATO- és az EU-tagsag relis koltségeinek ,jatékos kedvli” rendszeres kifelejtése, ugyan-
akkor a kiadasi jogosultsagok kore sem sziikiilt. Siirgetévé valt egy nagylépték(i allam-
haztartasi reform, mert e nélkiil az EU-forrasok fogadasara alkalmatian marad a hazai
kozigazgatas. Raadasul a valtozatlan korii jogosultsagok rovid tdvon csak kozteheremelés-
sel ellentételezhetdk, hosszabb tivon Ggy sem. Az 1997 6ta helyben jaré reformmunkak
arat is meg kell majd fizetni. Késdbbi 1épések nyilvan tébbe fognak kertilni, és nagyobb
ellendllast valtanak ki. Az a tény, hogy a mai szabalyozas mértékei kiiiresitették az o6n-
kormanyzatisagot, elfedi az allamhaztartas salyos strukturalis egyensulyhianyat.

Fonntartaté fejlédéshez hazankban olyan jellegii gazdasagi lépések lennének sziik-
ségesek, amelyek élesen szemben allnak a jelenleg vezetd két nagy part wjraclosztas-
kézponta filozofidjaval és valasztasi platformjaval. Az antiinflacids politikat elsegit-
hetné — az EU-csatlakozas Osszefliggésében is — a tobbek altal mar javasolt tGbbéves
allamhaztartasi kiigazitasi program. Ez szamszerii eldiranyzatokat tartalmazo, sorveze-
téként hasznalhato keretet szabna az éves koltségvetési alkunak. 4-5 szazalékos nove-
kedés id6szakaban nem indokolt 4-5 szazalékos redlis (nem kreativan kényvelt) defi-
cittel megbékélni, hisz mi lesz akkor rosszabb idSkben.

A befektet6barat kérnyezet f6bb elemei ismertnek mondhaték, megvaldsitasuk a
rogtonzésre épiilé szabalyozas mell6zését tételezné fel. A megtakaritasok tartds ked-
vezményezése tenné lehetévé a jelenleg iddszerlive valt bizalomépits Iépések — példaul
tobb tiz ¢ves lejarati kotvény kibocsatisa — megtételét, a realkamatszint lassu és szerves
uton torténé mérséklédésének eldmozditasat, az allamaddssag mérséklésével az allam
jovébeli mozgasterének megndvelését. Ehhez inflacioellenes politikat kellene folytatni
az inflacidellenes retorika helyett és mellett.

A magyar gazdasagra nézve jelentSs veszélyforras mindenféle voluntarista program
és szabalyozasi elem, ¢z az clmult évszazad gazdasagtorténetének egyértelmii tanulsa-
ga. Nem lehet tetszés szerinti béraranyokat, tetszés szerinti kiemelt teriileteket, verseny-
képes termelSket allamigazgatasi eszkozokkel krealni. Bele kell nyugodni abba, hogy a
versenybird nem tudhatja elére, melyik 16 nyeri majd az iiget6t, neki a szabalyok betar-
tasa a feladata. Ebben igen nehezen tud eljarni, ha magara nézve nem tartja kotelezének
¢ szabalyokat — és masokat sem —, meg akkor is, ha el6dje altal kotott szerz6désekr6l
van sz0. A jogtisztelet és a jogkovetd magatartas, az atlathaté gazdalkodas meghonosi-
tasaban a kormanyzatnak példaadé szerepe van, mert a normak és mds informalis in-
tézmények kialakulasa nem teljesen spontan folynak csupan.



Giday Andras,

a Miniszterelnoki Hivatal Politikai Allamtitkarsig
Kormanyzati Stratégiai Kézpontjanak foosztalyvezetdje

A ndvekedés lehetdségei

A gazdasagi ndvekedés megitélésekor a kézgazdaszok hajlamosak arra, hogy az
egyik oldalon csak a piacokat, az értékesitést, a masik oldalon pedig a termelési ténye-
z6ket (munkaerd, fold, téke stb.) elemezzék. Ekdzben sokszor elsikkad az, hogy a ter-
melési tényez6kbdl csak meghatarozott feltételek, vallalkozasi kultira, versenyképesség
esetében lesz hatékony teljesitmény, valédi novekedés. A nagy altalanositas kiillonosen
félrevezeté akkor, amikor a gazdasdg strukturalis fesziiltségei viszonylag jelentGsek.
Eleg utalni Magyarorszdgon a vamszabad teriileten gazdalkodo cégek gyors termelés-
felfutasa és a hazai piacra termelG vallalkozasok végre beindulni latszo lassi névekedé-
se kozotti kilonbségre.

Magyarorszag ma (a régié tobbi orszagahoz hasonloan) kettGs globalis hatasnak
van kitéve — és egyre erdteljesebben. Az egyik a fejlett orszagok nagyvallalatainak
magas szinten szervezett termelési tevékenysége, a masik pedig a déntGen a tavol-keleti
orszagokbol érkezé tomegtermelés domping jellegii arversenye. A magyar fejlédés attol
fiigg, hogy e ketté kdzdtt mekkora mozgastér marad a hazai vallalkozdsok szdmara
(munkaerdpiacok, tSke stb.), és azzal mennyire tudnak éIni. Ugy a mozgastér, mint e
szektor alkalmazkodoképessége bdvithetd, viszont ennek csak tudatosan atgondolt
gazdasagpolitikai megkozelités mellett van esélye. Példaként hozhaté fel e szektor no-
vekedése szamara a belsd kereslet altal nyujtott lehetGségek minél teljesebb kihasznala-
sa, a szolgaltatasi szektor (és benne kiilondsen a turizmus) fejlesztése, a kdérnyez8
orszagokbeli piacok lehetéségeinek a mainal joval nagyobb mértékit kihasznalasa.
(Hiszen igazi komparativ elény itt, a kdlcsonds kereskedelemben jelentkezik és nem a
fejlett orszagokbeli importban vagy azsiai behozatalban.)

A hazai (tulajdonu) szektor persze csak akkor képes javitani versenyképességét,
akkumulacids képességét, ha

— a csupan egy évtizedes miltjabol fakadé versenyhatranyokat (az elmult fél évsza-
zad piaci konkurenciaharcdban megedz6dott és kellGen feltdkésitett kiifoldi vallalkoza-
sokkal szemben) fokozatosan mersékelni tudja,

— Ossze tudja kotni az értéklancokban (termelés, kereskedelem, fogyasztis) ma
meglevd szakadasokat,

— mindségi termelési tényez6khoz is hozza tud jutni,

— segitséget kap abban, hogy fejlessze a vallalkozasi kultardjat, és tamaszkodhasson
a hazai innovacid eredményeire.

Kérdés, hogy a fenti reményekbdl mi valik valora néhany éves tavlatban. Ha a va-
l6szin(isithet6 folyamatokat vessziik szamba, akkor a kilfoldi téke teriileti tovabbter-
Jeszkedésével szamolhatunk a feldolgozodiparban. Vérhatéan a jelenleginél joval inten-
zivebb lesz a jelenléte az orszag kozépsd, déli, illetve esetenként a keleti teriileteinek a
nagyobb, illetve kdzepes méretli varosaiban. A 18-25 éves korosztalynak a munkaerd-
piacra valo belépése, a korabbiaknil magasabb szintli képzésik a munkaeré-kinélat
oldalarol segitheti ezt. Az infrastruktira fejlesztése az orszag k6zéps6 és keleti teriile-
teinek a jobb megkdzelithetdsége, ipari parkok el6készitése igyszintén Osztdnzi a kiil-
foldi beruhazasok teriileti tovabbterjedését.

A belsé piac teremtette lehetdségek kihaszndlasa ugyanakkor segitheti a hazai val-
lalkozodkat is a teljesitményiik novelésében.
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A novekedés feltételei
Kolisegvetési feltételek

A novekedési folyamat fenntartasdhoz szilkség van az allam és ezzel a kdliségvetés
szerepének az ujragondoldsara, egyes pontokon a megerdsitésére.

— Egyrészt szitkség lenne az 1995-1996-t6] igen nyomott és romlo feltételek kozott
gazdalkodo allami intézmények megerGsitésére (oktatds, egészségiigy, kultiira, rend-
védelem kiadasai) — ami Ohatatlanul magasabb kiadasi szinttel jar (magasabb bérek,
dologi kiadasok novelése, eszk6zok felujitasa).

— Masrészt sziikség lenne az elmult évek ndvekedése altal teremtett sziik kereszt-
metszetek oldasara (lakasépités timogatasa Nyugat-Magyarorszagon, az eldvarosokba
kirajz6 népesség tomegkoziekedéssel és helyi infrastruktaraval valé ellatasa, az igénye-
ket kovet§, illetve azok el6tt jard szakképzés).

— Az EU-tagsagra valo felkésziilés szintén jelentds tobbletterheket fog jelenteni
(kérnyezetvédelem, az EU-forrasokhoz sziikséges tarsfinanszirozas biztositasa).

— A helyi vallalkozok versenyképességét még az EU-tagsag el6tt kelléen meg kel-
lene erfsiteni — részben orszagos, részben regionalis programok segitségével, melyek-
nek szintén jelentGs lehet a forrasigénye.

A koltségvetés eddiginél magasabb szinti kiadasaihoz forras is teremthet6: a ndve-
kedés emeli az ado- és jarulékbevételeket, a mar 60 szazalékos szint ala csokkent aflam-
adossdg tovabbi nagyaranyu leépitése mar nem szitkséges. A kiadasok ndvelése ugyan-
akkor belfoldi piacot is teremt, és nagyobb ndvekedést alapoz meg.

Gazdasagpolitikai feltételek

A korabban mar emlitett dllami feladatok ujragondolasan tul a gazdasagpolitika tgy
tudna a legjobban segiteni a novekedést, ha meger8sddne a kdzép-, illetve a hosszabb
tavi szemlélet. Ennek természetesen a gazdasagi szerkezetet, a versenypiaci helyzetet
befolyasold fejlesztésekben, illetve intézkedésekben is testet kellene dltenie.

A kozéptavi szemlélet mellett torekedni kellene olyan konjunktarapolitikai eszko-
z0k kialakitasara és hatékony mikddtetésére, amelyek hosszabb tavon is (példaul az
euro bevezetése esetén) alkalmazhatok. A gazdasagpolitikanak mérlegelnie kell a mak-
rogazdasagi kockazatokat, és realis megvalosithat6 intézkedéscsomagokkal, tartalékok-
kal kell rendelkeznie arra az esetre is, ha egyes kedvez6tlen szcenaridk kovetkeznének
be. Ma példaul ilyennek tiinik a kiillgazdasagi egyensuly — hosszabb tavon tilzott fug-
gést eredményez az, ha az aruk és szolgaltatasok kiilkereskedelmében jelentkezd jelen-
tGs passzivumot, illetve a ndvekvd profitrepatrialast évrdl évre Gjabb tékebehozatalbdl
tudjuk csak fedezni. A kockazatok miatt diverzifikaltabb kiilkereskedeimi szerkezetre
lenne sziikség.

A gazdasagpolitika 6rok dilemmaja, hogy a novekedési, tékevonzasi pontokat erd-
sitse vagy a leszakadok felsegitésére szanjon tobb erforrast. A két szemlélet kozott
hidat csak a fokozatossag, a hosszabb tavlatban gondolkodas esetén lehet verni.

— Mindenekel6tt fontos a potencidlis ndvekedési csomopontok megfeleld segitése.

— Olyan felzarkoztatasi programok sziikségesek, amelyek alkalmazast igérnek és
nyujtanak a kozepes szinvonali termelGerdk (eszkdzok, munkaer$ stb.) szamara is
(mezbgazdasag, turizmus, élelmiszeripar).



Peénziigy-politikai feltételek

A korabbi kiils6 ecladosodas hiaba lett kisebb, mert a kiilsé pénzforrasoktdl vald
fiiggés Osszességében nemigen csdkkent. A spekulativ, az allamk&tvénypiacon és az
ingatlanszektorban jelentds nagysagrendii kiilfoldi téke mozog. A mitkodé téke altal
kivont profit és egyéb repatrialt jovedelem valdsziniileg nem kisebb, mint a korabbi,
magasabb addssagallomany kamatterhe.

A hazai tulajdonu termel§-, szolgaltatd szektorok novekedésre fordithaté forrasokat
a hitelezés jelentds expanzidjaval kellene megalapozni, megfelel$ allami rasegités mel-
lett (garanciavallalas, kamattamogatas).

A forint allamadossag-finanszirozas silyanak mérséklodésével (helyette részben
devizakotvényekkel) is el kellene érni azt, hogy a belsé kamatalakulas kevésbé fiiggjon
a nemzetkozi ingadozasoktol, mérséklédjon az allamadossag utani tgynevezett kamat-
felar és czzel a redlkamat is.

Az elmult 3 évben a forintarfolyam fokozatos realfelértékelédése kedvez6tlen kiil-
kereskedelmi hatasokkal jart, mindenekel6tt a hagyomanyos, gynevezett vambelterii-
leti cégek szamara. Sziikség lenne e tendencia korlatozasara, megallitisara.

Az arfolyamrendszer tekintetében jelentés valtozast (az ingadozasi siv jelentGs
szélesitését is ideértve) csak akkor kellene eszk6zd1ni, ha az 0j rendszer kiegyenlitettnek
igérkez6 kiilgazdasagi folyamatok révén belathato ideig (24 évig) tarthato is.

Kivéanatos lenne, hogy az un. seniorage-bevételek (évi mintegy 100-150 milliard fo-
rint) felett valoban rendelkezzen a Kormany (ma ennek csak toredéke a jegybank befi-
zetése a koltségvetésbe).

Az inflacio latvanyos, gyors csdkkenése ellen hatnak a kévetkezg tényez8k:

— a realbér-emelkedés,

— a koltségvetési bevételek sulyanak a kisebb novelése (modernizacios fejlesztések),

— a monopolpozicidk (kézmiivek, kereskedelem),

— az EU-belitdl jelentdsen elmaradé arszint (élelmiszer, energia).

Emiatt kdzéptdvon az eurd bevezetéséhez szilkséges feltételek érvényesitése
(jelesen: az inflaciomérseklés) és az ésszerli ndvekedést megalapozo gazdasagpolitika
cgymasnak részben ellentmondo célt jelent. Ezért alapos mérlegelés sziikséges — real-
gazdasagi szempontbdl kivanatos lenne, hogy a novekedést, a versenyképesség javula-
sat ne dldozzuk fel az eurd gyors (5-6 éves) bevezetésének az oltaran.

A novekedést kisérd fesziiltségek

A gazdasagi novekedést kisérd, nem csekély gazdasagi és tarsadalmi fesziiltségek
részben abbdl fakadnak, hogy a ndvekedés nagyobbrészt még szigetszeri pontokon
jelentkezik és nem, illetve joval kisebb mértékben huzza magaval a gazdasig tobbi
teriletét. A gazdalkodoegységek mutatdit tekintve igen jelentGsek az eltérések a kiilfol-
di tulajdont és a hazai tulajdoni cégek kozott. A dinamikusan ndvekvd vamszabad
teriileti vallalkozasok és a gazdasag tobbi része kozotti eltérés transzformalodik egy-
részt korosztalyok kozotti, masrészt képzettségi kategdriak kozott fesziiltségekké, nem
is beszélve a regionalis kiilonbségek névekedéseirsl (Eszaknyugat Magyarorszag és a
keleti—északi teriiletek kozott, és a nagyobb varosok és kisebb telepiilések kozott).

A rendelkezésre all6 forrasok eltérd szintje miatt sokszor kialtd fesziiltség van egy-
részt a kiilfoldi tulajdonu és a tézsdei véllalkozasok korszerit alloeszkzparkja, masrészt
a kisvallalkozasok és az allami szféra leromlott eszkozei kozott (példaul MAV, egész-
ségligy, oktatas).
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A fesziiltségek kezelése

E fesziiltségek kdzott szamos mar gatolja a novekedési folyamat teriileti, agazati
stb. tovabbterjedését. Fontos a fesziiltségek kezelésében ezért két dontd momentum.
Egyrészt azon pontok feloldasa, amelyek ma vagy a jovében sziik keresztmetszetként
akadalyozzak a novekedés tovabbterjedését. Masrészt a lemarad6 szektorok, teriiletek
szamdra olyan helyzetet indokolt biztositani, hogy még a gazdasag integrans részét
alkossak, és a teriiletikon meglevé novekedési energidjukat ki tudjak hasznalni. A fe-
sziiltségek kezelése megkoveteli azt is, hogy az allam a gazdasagot érinté dontései so-
ran legyen tekintettel arra, hogy a kiadasai hol, melyik kdrzetben teremtenek keresletet.

A novekedést kiséré jovedelemdifferencidlodas miatt fel kell késziilni arra, hogy a
piaci erdk hatasaként a leszakado tarsadalmi rétegek aranya ndvekszik. Szamukra kiilon
segitséget kell nytjtani, elsGsorban azért, hogy még munkahoz tudjanak jutni. A szoci-
alis tAimogatasokat a sziikos keretek (lasd koltségvetési feltételek) miatt csak azon terii-
letekre célszerii korlatozni, ahol azzal egy mérsékelt fogyasztasi szinvonalat meg tud-
nak finanszirozni.

Remélhetd, hogy megalapozott gazdasagpolitikaval sikeriil a 4 éve tdretlen ndve-
kedési folyamatot kell$ szinten Gigy fenntartani, hogy annak az el6nyeit a lakossag szé-
les rétegei is élvezhessék.

Killay Laszlo,

a Kisvallalkozas-fejlesztési Intézet igazgatoja

1. Az els6 kérdésre a valaszt érdemes azzal kezdeni, hogy mely tényezék eredme-
nyezték az elmult évek javulasat. A magyar gazdasagban a ndvekedés megindulasanak
alapvetd feltétele volt, hogy végbemenjen egy mélyrehatd szerkezeti atalakulas, ami
tobbek ko6zott a tulajdonviszonyokra, az dgazati és a méret szerinti szerkezetre, az arak-
ra, a kiilgazdasagi kapcsolatokra, a pénziigyi szektor szerepére terjedt ki. Annak oka,
hogy a magyar gazdasigban a szerkezeti atalakulas viszonylag gyorsan és érzékelhet
eredménnyel zajlott le, nagymértékben az atalakulasi folyamat kezdetének fejleményei-
ben keresendS. A volt szocialista orszagok koziil Magyarorszag vezetett be el8szor
olyan gazdasagi jogrendszert, ami a kiilfoldi befektetGknek értelmezhets volt, igy a
térségben hosszli évekig szinte monopolizaltuk a kdzvetlen kiilfoldi befektetések piacat.
Tartésan kedvezd hatast gyakorolt a szerkezeti atalakulasra, hogy elkeriiltiik a tomeges
privatizacidt, vagyis az ingyenes vagyonjuttatast, tovabba az allami tulajdonrész eladasa
soran csak viszonylag kevés politikailag motivalt szempont érvényesiilt. A gazdasag
gyors hiberalizdlasa rovid id6 alatt jelentGsen csokkentette a torzitd tényezSket, példaul
a kozvetlen allami arszabalyozast és a kiilkereskedelmi korlatozasokat. igy a szerkezeti
atalakulds alapvetden jol orientdlo piaci jelzések mellett ment végbe. A kis- és kozép-
vallalkozasok a liberalizalt kéryezetben kevés adminisztrativ korlattal, de er8s ver-
senyhelyzetben jottek létre és miikddtek részben betdltve azt a hatalmas jovedelemter-
melési és foglalkoztatasi {irt, amit a szocialista nagyvallalatok hagytak maguk mogott.
A makrogazdasagi stabilizacié és a privatizacio jabb hullama a kilencvenes évek ké-
zepén korrigalta az atalakulas addig felhalmozott deficitjét, és elfogadhatd szintre csok-
kentette a kiilsé allamaddssag korabban nyomaszté mértékét.

A kilencvenes évek végére a kiilfolditoke-bearamlas extenziv korszaka véget ért,
mar nem lehet szdmitani arra, hogy kozvetlen kiilfoldi befektetések nettd allomanya
pusztan a potldlagos bedramlas kovetkeztében jelentSsen né. Ezzel gyengiil a néveke-
dés egyik legfontosabb tényezGje. Mivel a kilencvenes évek elsé felében a vilagvi-
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szonylatban is korszerii kapacitasok gyakorlatilag a veszteséget termel6, korabbi allami
véllalatok helyébe léptek, a ndvekedésre gyakorolt hatas kivételesen nagy volt. A jové-
ben egyre nechezebb lesz a jelenlegi atlagot meghalad6é hatékonysagu beruhazasokat
eszkdzolni. Ez azért fontos, mert hosszabb tavon a beruhazasok oldalardl a névekedés
egyik legfontosabb magyarazo tényezdje az lesz, hogy az 0j befektetések hatékonysaga
hogyan viszonyul a mar meglevékéhez.

A magyar gazdasag tehat a szerkezeti atalakulas kezdeti szakasza utin azokkal a
problémakkal néz szembe, amelyek minden miik6dd piacgazdasagban a fejlédés meg-
hatdrozoi. A legrovidebb megfogalmazasban a kérdés az, hogy a tarsadalom és a gazda-
sdg mennyire hatékonyan gazdalkodik a rendelkezésére allo erdforrasokkal. Ebbé! a
szempontbol a jovében a kovetkez tényezéket tartom a legfontosabbnak.

Tokepiac/pénziigyi kozvetités. A hazai jovedelemtulajdonosok altal felhalmozott
megtakaritdsok (mind a lakossag, mind a vallalkozasok visszaforgathatd nyereségét
ideértve) milyen mechanizmusokkal és milyen hatékonyan talaljak meg a legjovedel-
mezébb befektetési lehetésegeket. Rovid tdvon nem latszik ok igazi deriilatasra. Egy-
részt a hazai tulajdoni vallalkozasok t6kefelhalmozasa nagyon lassu ltemd, és a gazda-
sag egészben a kilfoldi tulajdon ndvekszik csak jelentds mertékben, ami arra utal, hogy
a tékejovedelmek hazai tulajdonosai (Gsszességében) nem talalnak kellGen jovedelmezé
befektetési lehetdséget. Masrészt a pénziigyi kozvetités egésze a gazdasigi atmenet
id6szakaban csdkkent, és még mindig nem latni a ndvekedés kezdetét. Ez egyben azt is
Jelenti, hogy a gazdasagon beliili er6forras-allokacio intézményei nem mikodnek elég
jol. Megemlitem, hogy a ndvekedés szempontjabdl a megtakaritasok szintjének alakula-
sat inkabb magyarazott, mint magyarazé valtozonak tekintem, mivel az egy adott pilla-
natban inkabb a pénziigyi kozvetités (valos vagy torzitott) jelzésein mulik, nem pedig a
megtakaritasi hajlandésag hossza tavi tényezGin.

A vdllalkozasok menedzsmentkapacitisanak fejlédése. A jol miikod6 gazdasag
egyik legfontosabb, bar nem az egyetlen feltétele, hogy a vallalatok vezetése, iranyitdsa
Jo legyen, és igy mikroszinten is megvaldsuljon az erdforrasokkal valo hatékony gaz-
dalkodas. A kilfolditGke-bedramlas egyik fontos ,,mellékhatasa” az volt, hogy a me-
nedzsmentkultira a multinacionalis cégek helyi vallalatainak hatarat atlépve is terjedt.
Fontos az is, hogy egy évtizeddel a rendszervaltds utan mar ujabb és Gijabb generaciok
keriilnek ki az egyetemekrél, fSiskolakrol ugy, hogy egyre jobb mindségii menedzs-
mentoktatdsban részesiiltek. Emellett a gyakorlati tapasztalatok is felhalmozodnak. Ma
a mikodo vallalkozasok atlagos életkora (az egyik fontos kockazati tényezd) magasabb,
mint a kilencvenes évek elsé felében volt, amikor a vallalkozasok tilnyomo tobbsége
még kezdd volt. Ezen a teriileten tehat van ok Ovatos dertilatasra; remélhetjiik, hogy a
vallalkozasok gazdalkodasa a legkisebbeket is beleértve javulni fog.

A munkaerdpiac alakulisa. A magyar gazdasig eldnyei kozott szokds emliteni,
hogy nemzetkdzi Osszehasonlitasban jol képzett munkaerével rendelkezik. Ez fontos
tényez6je a gazdasagi teljesitmény tovabbi javitdsanak, azonban tobb olyan ok is van,
ami neheziti ennek realizaldsat. Az unids csatlakozasi folyamat egyik kévetkezménye,
hogy a munkaligyi szabalyozasban erésen érvényesiilni fog az alkalmazottak védelme
mind a foglalkoztatas és az elbocsatas anyagi vonatkozasaiban, mind a munkavédelmi
eléirdsok szempontjabol. Ez a folyamat dnmagaban véve egyértelmlen pozitiv, de a
globalizalodo vilagban csdkkenti a versenyképességet. Ugyancsak nehezen feloldhato
ellentmondas van a munkaer6 (sokszor kényszer(i) mobilitasa és a foglalkoztatas szintje
kozott, ami azt jelenti, hogy a munkanélkiiliség csokkentésének ara a munka vildgaban
is crételjesen jelen levé alkalmazkodasi kényszer.

2. A gazdasdg mély szerkezeti atalakulasa sziikségképpen sok fesziiltséget okoz.
Legfontosabb a tarsadalmi esélyek radikélis megvaltozasa, és ennek nyoman a jovedel-

14



mi és vagyoni kitllénbségek ndvekedése. Ennek egyik megnyilvanulasa a tervgazdasag-
hoz szocializalodott nemzedékek és fiatalabb, a piaci viszonyok kozott palyat kezdé
generaciok kozotti fesziiltség. A tarsadalom egy része fesziiltségként éli meg a kiilfoldi
t6ke tulajdondban levd vallalatok és a magyar tulajdoni gazdasag teljesitménye kozotti
kiilonbséget is. Feszit6 ellentmondas van a szocialis ellaté rendszerek teljesitményével
kapcsolatos varakozasok €s a finanszirozasi lehetéségek kozott.

A gazdasagi novekedés ezeknek a feszilltségeknek egyikét sem oldja fel automati-
kusan, de onmagdban nem is élezi azokat. A fesziiltségek egy része (példaul a jovedel-
mi és vagyoni) és a ndvekedés kozott azonban létezik egy politikai szempontbdl nagyon
kényelmetlen atvaltasi Osszefliggés, nevezetesen, hogy a fesziiltségek fennmaradasa,
illetve Gjratermelédése a gyors novekedés egyik feltétele. Ha a tarsadalom az allami
szerepvallalds valamilyen mechanizmusaval sikeresen csdkkenti ezeket a fesziiltsége-
ket, akkor az a gazdasagi névekedés lassulasaval jarhat. Miutdn az ezzel kapcsolatos
dontések részben értékvalasztason alapulnak, nem lehet kozgazdasagi értelemben vett
optimumrdl beszélni. Meg lehet tenni, hogy a kiilfoldi tulajdonban levé vallalkozasok
relativ versenyhelyzetét mesterségesen rontjuk, vagy a gazdagodas elé erésebb korlato-
kat allitunk, azonban a fesziiltségek ilyen direkt csékkentéséért a novekedés lassulasa-
val kell fizetni.

3. Magyarorszag az dtmeneti gazdasagi orszagok egyik éllovasa, a legkiilonb6z6bb
nemzetkozi férumokon az utdbbi hirom-négy évben szinte csak elismerést kap. Gyak-
ran példaként allitjdk a térség tobbi orszdga elé. Ezek a dicséretek azonban veszéllyel is
jarnak, mert hajlamossa tehet minket arra, hogy elfelejtsiik, szinte minden teriileten
tovabbi, esetenként atfogo reformokra van szitkség. A legfontosabbak a kovetkezék.

A szocidlis ellato rendszerek reformja. A nyugdijreform megtorpanasa és az egész-
ségligyi reform kormanyzati ciklusokon ativelé halogatasa jo6l mutatja, hogy milyen
nagy és nem mindig el6relathatd nehézségekkel kell szamolni ezen a teriileten. A tarsa-
dalombiztositasi jarulékok csokkentése a gazdasagi névekedéssel parhuzamosan élén-
kit6 hatasu, de a kiadasi/ellatasi oldal hatékonysaganak javitasa siirgetd feladat.

A pénziigyi kozvetité rendszer szabalyozasaban is sok reformalnival6 van. A felelds
pénziigyi magatartasban alapvetden érdekelt intézmények szerepének dominanssa vali-
saval egyre tobb teriileten nyilik tér a rugalmasabb megoldasokra. A vallalkozasok
tulajdonosi kontrolljanak és menedzsmentjének szabdalyai is sok teriileten korrekciora,
pontositasra szorulnak. A rdvid tdva érdekek (példaul a nemzeti vallalatok felvasarlasa-
nak megakadalyozasa) nem homalyosithatjak el azt a szempontot, hogy a magantulaj-
don intézményes védelme a bonyolultabb esetekben is elsérendii preferencia, és a tSke-
piac megfeleld mikodésének egyik feltétele.

Taldn meglepd az a javaslat, hogy a gazdasdgpolitikaban a tiirelem erényének kel-
lene nagyobb teret szanni. A tovabbi strukturilis atalakulds bizonyos preferenciak sze-
rinti erdltetése sokszor t8bbet art, mint hasznal. Altalanos szempont, hogy a versenyké-
pesség javitasat szolgalo (és nem annak hidnyat kompenzald) gazdasagpolitikanak kell
prioritast adni. A hazai t6ke felhalmozisa csak akkor megy végbe, ha versenyképes
menedzsment irdnyitasa alatt torténik meg. Kulcsfogalom a tanuldsi folyamat, és erre
1d6t kell adni a hazai gazdasag szereplSinek. Nagyon fontos azonban, hogy a lehetd
legkevésbé torzitott jelzések kdzepette érje ket a folyamatos alkalmazkodasi kényszer.

A globalizdcio kihivasaira a vilagon mindenhol még csak most keresik a valaszo-
kat. Segithet ebben annak megértése, hogy nem tudjuk egyszerre meghatarozni a sza-
balyt és az eredményt. Az el6bbit részben el kell fogadnunk, részben meg kell probal-
nunk alakitani, az utdbbi pedig azon mulik, hogy mennyire jo! allunk helyt a nemzetkd-
zi versenyben.



Richter Sandor,

a Bécsi Nemzetkozi Gazdasagi Osszehasonlitasok Intézetének kutatéja

Az elkdvetkez8 néhany év gazdasagi kildtasairdl vald toprengés egyik kiindulo-
pontja az lehet, hogy végiggondoljuk, varhatoan mi az, ami folytatddhat és mi az, ami
nem, az elmult években végbement gazdasagi folyamatokbél. Ebben a megkozelitésben
az 1996 kozepe oOta eltelt négy és fél év egységes egésznek tlinik, amelyet vizsgalva a
statisztikai mutatok j6 mennyiségi és egészen elképeszté mindségi fejlédést mutatnak.
A GDP 6sszességében 22-23 szazalékkal, a beruhazasok 50 szazalékkal, az ipari ter-
melés kozel 70 szdzalékkal bévillt. A gép- és miiszeripar évi atlagos novekedési rataja
40 szazalék volt. Az export értéke dollarban mérve kozel kétszeresére nétt az 1996-os
15,7 milliardrol. A kivitel szerkezetében nagyléptéki atrendez6dés tortént. A meglehe-
tésen igényes EU-piacra iranyuld exportban a gépipari termékek aranya az 1995-6s 28
szazalékrol 1999-re 60 szazalék fole keriilt. A vizsgalt idészak fontos jellemzdje, hogy
a kiilsd egyensily hianyanak elfogadhaté (jabb kiilsé eladésodast nem kivaltd) mérté-
két végig sikeriilt megdrizni, azaz a gazdasag kikeveredett az utobbi évtizedeket végig-
kiséré stop—go ciklusokbdl. Mindekdzben az inflacido egyenletesen csdkkent — leg-
alabbis 2000 kozepéig.

A fentiekben vazolt teljesitmény legfontosabb eleme a kiilfoldi miikédé téke megha-
tarozo erejli szerepvillalasa volt, egyrészt a strukturalis megijulasban, masrészt a ndveke-
dés nem adossaggenerald kiilsé finanszirozasaban. Ezzel a hajtoerével elvileg tovabbra is
szamolni lehet, kivéve, ha a mindenkori kormany szdndékosan vagy ligyetlenséghdl a
kiilfoldi t6két elijeszté 1épések sorat teszi. A kiilfoldi miikdds téke azonban a kovetkez6
néhany évben két pozitiv funkcidja koziil inkdbb csak a modernizacidos—szerkezetvaltd
hajtoerd szerepét tolti majd be, a fenntarthaté szintl kiillsé egyenstlyhiany meg6rzéséhez
valé hozzajaruldsa a kordbbiakhoz képest csokken, mégpedig az 0 miikodotSke-
bearamlas és a profitatutalasok kozotti ollo el6re lathatd zarodasa miatt. Ez utobbi téren
csak a valdszinlileg 2005-ben esedékes EU-belépés el6tti egy-masfél évben 10 lendiiletet
kapo miikodétoke-bearamlas hoz pozitiv iranyu valtozast, amennyiben az oll6, a korabbi
EU-bgviilési fordulok tapasztalataibol kiindulva, varhatoan ismét nyilni fog.

Az elmult négy és fél év sikereinek masik — sokkal ritkabban emlegetett — 6 ténye-
z6je a lakossagi jovedelmek gyarapodasanak a gazdasagi teljesitmény boviilésétdl jocs-
kian elmaradd mértéke volt. 22-23 szazalékos GDP-novekedés mellett a haztartasok
fogyasztisa csak mintegy 12 szazalékkal nétt, a keresetek és a tarsadalmi juttatdsok
redlértéke pedig csak kb. 9 szazalékkal. A térségben ezekkel az aranyokkal Magyaror-
szag teljesen egyediil all: Lengyelorszagban 1996 és 2000 kozétt a GDP kb. 29, a haz-
tartasok fogyasztasa 32 szazalékkal nétt, Szlovénidban a megfeleld aranyok 23, illetve
19 szazalék. A transzformacids krizisen atmend cseh gazdasigban csekély, kb. 1,5
szazalékos Osszesitett gazdasagi novekedés mellett a lakossagi fogyasztas kb. 9 szaza-
lékkal béviilt.

A lakossagi fogyasztas ndvekedésének az utobbi négy és fél evre jellemz§ lefojtasa
semmiképpen sem folytathatd. A kdvetkezd évek novekedési palyajat ugy kell kialaki-
tani, hogy a haztartasi jovedelmek érezhetden ndévekedjenek, az ardnytalansdgok mér-
séklédjenek. Mindezek ellenére a felhalmozas ardnydnak, ha lassan is, de emelkednie
kellene a felhasznalason beliil, azaz a fogyasztis ndvekedési litemének tartdsan el kell
maradnia a GDP ndvekedési iitemétdl, mivel a beruhazasok igen gyors béviilése elen-
gedhetetlennek tiinik egy 2005-6s EU-csatlakozas esetén. A majdani csatlakozasi szer-
zGdés, amit talan 2002 végén irnak ala a felek, pontosan ki fogja jeléini a csatlakozésig
még megoldandd és nyilvanvaléan komoly kérnyezetvédelmi, infrastrukturalis és egyéb
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beruhazasokkal jar6 feladatokat. A 2003-2004-re es§ ratifikacios folyamat idészaka-
ban, amikor a belépést ellenz er6k az EU-orszdgokban argus szemekkel keresik majd,
mibe kéthetnek bele, ezekkel a feladatokkal elmaradni — keriil, amibe kertil — 6ngyilkos
hiba lennc.

Kuleskérdésnek tlinik tehat, hogyan lehet a lakossagi fogyasztas alakulasat a kiilon-
bdzd lakossagi csoportok kozotti aranyok tekintetében elfogadhatdo modon és a makro-
gazdasdgi lehet@ségek altal kijelolt keretek kozott maximalis mértékben ndvelni.
A makrogazdasagi lehetségeket a legmarkansabban a kiilkereskedelmimérleg-hiany
varhato alakulasa hatdrozza meg. A lakossagi jovedelmek teriiletén az elmaradasok és
kialakult ardnytalansagok egy politikailag semleges kdzegben is nagyon megnehezite-
nék e feladat megoldasat, de a 2002-es valasztasok miatt a probléma erés politikai tol-
tetet kap.

Erre a koriilményre tekintettel alapvetSen két forgatokdnyv megvalosulasat tudom
elképzelni. Az elsd, optimista valtozat azzal szamol, hogy a kormany 6sszességében le
tudja gy6zni egy, az osztogatasra alapozo valasztdsi kampany kisértését, és 2001-ben a
lakossagi fogyasztas novekedése ugyan meghaladja a GDP varhatoan kb. 5 szazalékos
ndvekedési litemét, de kevesebb mint egy szazalékponttal, és az ennek nyomén regiszt-
ralt importtdbblet tiirhetd keretek k6zott marad. 2002-ben, a valasztadsok utan hivatalba
1ép6 kormany enyhe korrekcios 1épéseinek kovetkeztében a lakossagi fogyasztas nove-
kedése ismét elmarad a gazdasdg noOvekedési ltemétSl. A valasztasi ciklust igy
~meguszva” szabadnak tlinik a péalya egy kb. évi 5 szdzalékos GDP-bdviiléssel, 4-4,5
szazalékos lakossagi fogyasztisemelkedéssel, erételjes beruhazasi tevékenységgel jel-
lemezhetd és fenntarthatd szintli kilgazdasagi egyensilyhidny mellett megvalosuld
gazdasigi ndvekedés elott, egészen a 2005-re valoszinlisithetd EU-csatlakozasig, felté-
ve természetesen, hogy a gazdasagot nem éri erbteljes kiilsé sokkhatas.

A masodik, pesszimista forgatokdnyv azzal szamol, hogy 2001-ben és részben még
2002-ben is ,,elszalad” a lakossagi fogyasztas. Ez tudatos és nem szandékos folyamatok
egylittes kovetkezménye [ehet. Tudatos elemként szerepet jatszana benne a valasztasi
kampany soran a kormany 4ltal szdndékosan kidramoltatott és/vagy az adofizetSknél
hagyott tobblet-vasarloers. A kormany szandékatol fiiggetleniil vezethetne nemzetgaz-
dasagi szinten mérve tulzott fogyasztisnovekedéshez egyrészt a ,hét sziik esztends”
végét érz6, a tartds hasznalati cikkek, nyaralas stb. fogyasztasaban az elmaradasokat
akar a megtakaritasok rovasara is potolni igyekvo, a korabbiakhoz képest éppen most
megvaltozd fogyasztdi magatartas. Masrészt ugyanez lehet a kimenetele a kotelezd
minimalbér rendkiviili mértékii ndvekedése miatt esetleg beinduld radikalis béremelési
kovetelések akar részleges sikerének is. Ez utdbbi jelenséggel elsGsorban azokon a
teriileteken kell szamolni, ahol az adott, tarsadalmi partnerekkel nem egyeztetett mini-
malbér-emelés tlirhetetleniil dsszenyomott bérhierarchiat hoz létre. Kiemelten nagy a
veszély ebbdl a szempontbdl a koziileti szektorban.

Ebben a forgatdkényvben a lakossag fogyasztasi keresletének erGs novekedése a
gazdaséag jelenlegi nyitottsaga mellett elsGsorban kiilsé egyensulyromlashoz és kevésbé
inflaciés nyomashoz vezetne. A kiilsé egyensily varhatéan nagyaranyd romlasa ke-
mény stabilizacios 1épésekre, a belsd felhasznalas novekedésének lelassitasara kénysze-
riti az akkori kormanyt 2002 masodik felében, de legkésébb 2003 elején. A kilsé
egyensulyromlas a gazdasagi ndvekedés fitemét csdkkenti. 2002-2004-ben, azaz egé-
szen a 2005-re valosziniisitheté EU-csatlakozasig csak évi 3,5 szazalék koriili néveke-
désre nyilna lehet6ség, ami felting visszaesés lenne az 1997-2001-es idGszak noveke-
dési atlagahoz képest. A gyengébb makromutatok nem tennének jot a nem addssagge-
neralo kiilfoldi, elsGsorban részvényekbe fektetett portfélioberuhazasoknak. A (kiilsé)
finanszirozasi feladat nagyobb, a fedezetéiil szolgald nem adossaggenerald bearamlas
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pedig kisebb lenne, mint az optimista forgatokonyv realizdlédasa esetén. Kdvetkez-
ményképpen ismét megindulna a kiilsé adossag novekedése, az adéssagszolgalati mu-
tatok romlananak és korilbeliil az 1996-1997-es értékeket mutatnak, amelyek jobbak
ugyan a Bokros-csomag el6ttieknél, de sokkal rosszabbak a mostaniaknal.

A forgatokonyvek persze mindig leegyszerisitik az élet bonyolult 6sszefiiggéseit, a
valosag gyakran a felvazolt szélsGségek kozé esé eseménysorozatokat hoz. Kiilonb6z6
forgatokonyvek készitésének mégis van értelme, bar elsésorban akkor hasznosak, ha a
dontéshozdk elStt még nyitva all a valasztas lehet6sége a forgatokonyvek altal képviselt
értékek és célok kozott. igy tekintve a dolgot, érdemes feltenni a kérdést, hogy vajon
»elment-e a hajo” 2001-et és 2002-t illetGen? Személyes valaszom erre a kérdésre az,
hogy igen is meg nem is. A makrogazdasagi szempontbol negativ fordulat beinditasat
kivalthaté nagyszabasu vasarloeré-kiaramlas még nem indult be. Ugyanakkor a mini-
malbérek januar 1-jét6l esedékes emelésének adott modja és mértéke legalabbis elgon-
dolkodtatja a megfigyel6t, vajon a dugd még benne van-e abban a bizonyos szellemmel
bélelt palackban, vagy mar kihuzték az arra illetékesek?

Tamas Istvan,

az International Business School (IBS) féigazgatdja

1. Magyarorszag gazdasagi atalakuldsa kozismerten az egyik legsikeresebb volt a
rendszervaltd kdzép-kelet-eurdpai orszagok korében. Ezért ha a tovabbi teljesitményja-
vulas tényez6it keressiik, mindenekeldtt e , sikertorténet” valos gazdasagi és tarsadalmi
Osszefuiggéseire kell ramutatnunk. Ezzel kapcsolatban hadd idézzek egy politikailag
elfogulatlannak tekinthetd szakért6i kort, a Vilagbank néhiany honappal ezel6tt kozzé-
tett orszagtanulmanyanak szerzGit (Magyarorszag az Europai Uni6 kapujiban. Vilag-
bank, 2000. janius).

Ertékelésiik szerint Magyarorszag eredményei a piacgazdasag kiépiilésében tobb
olyan tényezének koszonhetdk, amelyek egyiittesen kilénboztetik meg az orszigot
a tobbi uniods tagjelolttél. Eloszor is Magyarorszag kedvez$ foldrajzi elhelyezkedése,
a magasan képzett munkaerd, a Nyugat-Europaval kiépitett szertedgazé kereskedelmi
kapcsolatok, valamint a — mar a korabbi rendszer idején elterjedt — maganvallalkozasok
¢s vallalkozoi kultura révén kedvezd feltételekkel vaghatott neki az atalakulasi folya-
matnak. Masodszor Magyarorszag a pénziigyi szektorra, a munkaerdpiacra és a gazda-
sagi jogalkotasra egyarant kiterjed6 atfogé reformprogramot valositott meg, megte-
remtve ezzel egy eurdpai piacgazdasig szerkezeti alapjait. Végiil pedig rugalmasan
reagalt a gazdasagi koriilmények valtozasaira, kiilondsen az 1993-1994-ben kialakult
stlyos kiilsé egyensulyhidnyra, melyet koltségvetési és monetaris kiigazitissal és szer-
kezetatalakitast is tartalmazo stabilizacios programmal oldott meg.

A hivatkozott tényezGcsoportok mindegyikében megtalalhaté az a k6z0s elem, ami
— megitélésem szerint — nemcsak a hosszi tavl gazdasigi novekedésben, hanem az
Eurdpai Unidhoz vald sikeres csatlakozasunkban is meghatarozo szerepet jatszik. Ez
pedig a humantSke kiemelt fejlesztése, az altalanos és a szakmai képzés szinvonaldnak
folyamatos emelése.

2. Tudjuk, hogy ma mar minden fejlett gazdasagban nem a gazdasagi névekedést
altalaban, hanem csak az egyensulyi és kdrnyezeti szempontbol egyarant fenntarthatd
ndvekedést tekintik valéban gazdasagi sikernek. Ezért tovabbra sem Keriilhet le a napi-
rendrél a gazdasagi stabilitds védelme, azaz csak akkor latom eredménynek az évi 5
szazalékos vagy azt meghalad6 ndvekedést, ha az nem jar a makrogazdasagi egyensulyi
mutatok (foly6 fizetési mérleg, adossagallomany) romlasaval. A foly6 fizetési mérleg —
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azt hiszem — mindenképpen romlani fog az unids exportlehetéségek varhaté sziikiilése
miatt, és ezt felgyorsithatjak a jov6 év importszamlat ndvel6 ,,valasztasi kiadasai” is.

2000 végén mar érzékelhetd az er6sddd — egyes elemzék szerint csak atmeneti —
inflacids nyomas, s szamomra kérdéses, hogy az 0j kétéves koltségvetés fenntarthatd-e
a kiadasi oldal jelent6sebb kiigazitasa nélkiil. Nem gondolom ugyanis, hogy a jelenlegi,
amugy is igen magas adoterhek az elkdvetkezé években novelhetdk lennének, ugyan-
akkor tobb agazatban kritikusnak itélem a jelenlegi helyzetet. Sajnos ide sorolhatok
éppen a humantéke szempontjabol legfontosabb agazatok is, mindenekel6tt az egész-
ségiigy, ahol a kronikus alulfinanszirozottsag és a lakossag jelenlegi egészségi allapota,
valamint a demografiai trendek az agazat teljes 9sszeomlasaval fenyegetnek. De nem
jobb a kutatasi szféra helyzete sem, ahol — egyes szakértSi értékelések szerint — a rafor-
ditasok GDP-hez viszonyitott aranya a harmadara zsugorodott az elmuit évtizedben.

A tartésan alulfinanszirozott szektorok esetében (egészségiigy, oktatas, kutatas, koz-
igazgatas) nemcsak az a probléma, hogy az atlagjévedelmek szintje nincs ardnyban a
munkaerd képzettségi szintjeivel, hanem az is, hogy a ,,humanszektorok” dénté szerepet
Jatszanak a remélt EU-tobbletforrasok megszerzésében is (legnyilvanvalobb ez az Gssze-
fliggés példaul a kozigazgatas és az dnkormanyzatok esetében — utdbbiak feladata lesz a
Strukturalis Alapokbdl szarmazo timogatasok palyazatok Gtjan valo megszerzése).

Nem tartom biztatd jelnek azt sem, ha a jo ndvekedési adatok csupdn politikai
kampanycélokat szolgalnak. A kételez6 minimdlbér dupldjara emelése példaul mar
rovid tavon is jelentds problémak forrasava valhat. Megnoveli a kis- és kozépvallalko-
zasok amugy sem csekély koltségterheit, ndvelve a fekete- és sziirkegazdasagot, holott
éppen ez utobbi sziikitése lenne a stratégiai cél.

3. Fontos, hogy az allamhaztartas valamennyi alrendszerének miikddése mind a
kiilfoldi befekteték, mind a magyar befektetSk és mas jévedelemtulajdonosok szamara
stabil és atlathato legyen, mindez sziikséges feltétele a jo novekedési kdrmyezetnek.
Tovibbi Iényeges kdvetelmény, hogy a foglalkoztatottak, az iizleti szféra és a kormany
kozott partneri kapcesolat alakuljon ki, minden szerepl6 kiszamithatonak érezze a masik
fél magatartasat, vagyis miikddjenek az érdekegyeztetésnek az Eurdpai Uni6 altal is
hianyolt forumai. Az inflaci6 letdrésének igénye is valtozatlan, s én személy szerint a
Magyar Nemzeti Bank fliggetlenségének biztositasat is fontos pénziigy-politikai felté-
telnek tartom. E mellett ismerniink kellene az eurdpai unios csatlakozasnak a realis
koltségeit, ezek horizontalis, szektoralis Osszefliggéseit, illetve a csatlakozas utan var-
haté kiilsé forrasok nagysagrendjét. Ehhez is sokkal tényszerlibb kormanyzati kommu-
nikdciora lenne sziikség.

Végiil szeretnék visszatérni az indité gondolathoz: a humantéke, mindenekelstt a
fels6oktatas koriltekintd és szakszerli fejlesztése hosszi tavil fenntarthatd névekedé-
slink zaloga. Egyetértek Brody Andrdsnak a Kdzgazdasdagi Szemlében a magyar fels6-
oktatasrol nemrég publikalt tanulmanya (A magyar felséoktatds ingadozasairél. Koz-
gazdasdagi Szemle, 2000. oktober) kovetkeztetésével, hogy ezen a teriileten sem lehet
erbltetett ndvekedés a cél. A feltételek biztositdsa és atgondolt fejlesztési programok
nélkil a felvételi keretszamok kampanyszerti emelésével csak a felsGoktatasi intézmeé-
nyek zsufoltsaga, illetve az elhelyezkedni nem tud6 hallgatok gondjai névelhetdk.
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Torok Adam
dékan, IMC Graduate School of Business, Budapest

A magyar gazdasag kozéptava kilatasai és a novekedési tartalékok

A magyar gazdasag teljesitményjavulasa kétségtelen az elmult években, és ma mar
biztosan ki lehet jelenteni, hogy a gazdasag atvészelte az atalakulast. S6t, a région beliil
talan a legjobban vészelte at.

Ahogy azonban a magyar gazdasag egyre messzebb keriil az atalakulasi folyamat
kiillonosen kritikus éveitdl, teljesitménymércéje is egyre jobban megvaltozik. A magyar
gazdasag teljesitményét ma mar egyre inkabb az Europai Unid déli orszagaival, s nem
Kozép-Kelet-Eurdpa volt szocialista orszagaival kell dsszehasonlitani.

A novekedés legutobbi években mért iiteme még ebben az dsszehasonlitasban is jo-
nak, akar kiemelked6nek mondhatd. Az adott orszagcsoportban azonban mar masok a
novekedés hajtderdi, mint az atalakuld orszagokban. A kérdés az, hogy a magyar gaz-
dasagban ezek az ujabb fajta névekedési hajtoer6k mennyire vannak jelen, illetve, hogy
a kiegyensulyozott névekedés korabbi gatjai milyen gyorsan tiinnek el.

A magyar ndvekedés motorjai kéziil a miikddotSke-bearamlas lendiilete kifulladt,
és ebbe egyeldre valodsziniileg bele kell torédni. Ehhez nem sok kdze van barmilyen
politikai tényez6nek. Sokkal inkabb arrél van szd, hogy Magyarorszig eddig struktura-
lis és regionalis szempontbol is csak viszonylag szlik savon tudott vonzé befektetési
célponttd valni a multinacionalis nagyvaéllalatok szamdra. Strukturdlis szempontbol
azért, mert a kulcsiparagakban (autdipar, elektronikai ipar), illetve a pénzintézeti szek-
torban mar nagyrészt megjelentek a Magyarorszag vagy a szlikebb régi6 irant stratégiai
érdeklddést mutatd piaci szerepl8k, és Gjabbakra csak elvétve lehet szamitani.

Valédsziniileg nagyobb stllyal esik latba a regiondlis szempont. a foglalkoztatasi
adatok tanusaga szerint a két nyugati autdpalya mentén kialakult csucstechnolégiai
ovezetekben mar nincs megfeleldé munkaerd-kinalat a kapacitasok bovitéséhez, az
egyéb régiok pedig csak egyes befektetGk szamara jelentenek vonzd célpontot. Egyes
régiok miikods tékével valod telit6dése jelenleg szinte az egész orszag telitédésének
latszatat kelti, pedig csak arrdl van szo, hogy a széttarté regionalis fejlédés miatt az
orszag szamos teriilete még mindig nem vonzé célpont a stratégiai jelenlétre térekvd
kiilf61di befekteték szamara.

Nem érdemes viszont tulértékelni a néhany jabb informaciot bizonyos kiilfsldi
tulajdont gyartdkapacitasok (Sarbogard, Miskolc) Kelet felé vald tovabbtelepiilésérsl.
Itt ugyanis olyan rovidebb tdvra sz6l6 ¢és csekély szellemitSke-igényti Gsszeszerels-
lizemekrél van szo, amelyek kiilfoldi tulajdonba keriilése valojaban csak mar 1990 el6tt
létezett egyszer(ibb ipari kultirak idGleges tovabbélését tudta biztositani. Ezek struktu-
ralis vagy technologiai szempontbdl meglehetsen tavol allnak a valéban cstcstechno-
logiat megtestesitd, zommel z6ldmez6s 0j elektronikai ipari beruhazasokkal létrejott
kapacitasoktol.

A miikodétdke-import lendiiletének csdkkenése €s a regionalis kiilénbségek meg-
merevedése mellett hosszabb tavon tovabbi névekedéslassitd tényezd, hogy Magyaror-
szag a valoban dinamikus cstcstechnikai iparagakban mar ma is munkaerGhiannyal
kiizd, és ez az oktatasi keretszamok szerint néhany éven beliil aligha enyhiil.

Ennek a problémanak a megoldasihoz 6nmagaban nem lenne elegendé az oktatasi
célra szant koltségvetési elGiranyzat jelentGs felemelése, mert a magyar felsGoktatasi
rendszer jelenleg nem csupdn a pénzhidny miatt sulyosan talterhelt. Hiany van nemzet-
kozileg i1gazan versenyképes oktatokbol is, mikGzben a magyar természettudomanyi
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karok felvételi pontszamainak kirivéan alacsony szintje arrél tanaskodik, hogy a tarsa-
dalmi érdeki6dés elfordult a fejlett ipari orszagokban igéretes karrierlehetSségeket biz-
tosité egzakt szakmaktol.

Dél-Eurdpa tobb, kevésbé fejlett orszagdban mar az unids csatlakozas el6tti évek-
ben a ndvekedés egyik motorjava valt az idegenforgalom. Ennek kezdeti jelei Magyar-
orszagon is megfigyelhet6ek, és a folyamat fennmaradasa esetén éppen az orszag egyes
kevésbé fejlett tertileteinek jovedelemtermeld képessége erésddhet. A tengerpart hianya
miatt azonban arra nem lehet szamitani, hogy a turizmus szektora Spanyolorszaghoz
vagy Gorogorszaghoz hasonloan itt is egész orszagrészek gazdasaganak alapjava valjék.

Az utdbbi néhany év latvanyos ndvekedési folyamatanak toretlen folytatdodasa tébb
éven at azért kevéssé valoszini, mert az eddigi, de mar kifulladni latszé és a most ki-
bontakozé novekedési tényez6k koziil egyeldre az elGbbiek hatasa latszik erésebbnek.
Ett6l még nem kell pesszimista jov8képre gondolni. Akkor viszont, ha a ndvekedés
fontosabb tényezbinek az itt felvazolt Osszjatéka megfelel a valosagnak, kozéptavon
inkabb a 3-4, mint az 5 szdzalék koriili évenkénti GDP-béviilés lehet az altalanos.
A dél-europai orszagokhoz vald felzarkozast természetesen inkdbb az 5 szazalékos
novekedési titemmel jellemezheté névekedési palya fennmaradasa segitené.

A kormanyzat killonbozd, a Széchenyi-tervben Osszefoglalt ndvekedésdsztonzd to-
rekvéseitél kétségteleniil jelentds pozitiv hatds varhatd. Az autdpalya-épités példaul
nagyban javitja Eszakkelet- és Kelet-Magyarorszag koziti elérhetdségét és csokkenti a
szallitasi koltségeket.

Kérdés azonban, hogy dnmagaban ez elegendd lesz-e a befektetdi klima megfelels
mértékll javitdsdhoz az orszag keleti felében. Vallalati tapasztalatok szerint ugyanis
kelet felé haladva a munkaerd szakképzettsége, szakmai kultiraja és a korszeri vallalati
szervezetekbe valo beilleszkedési képessége is egyenetlenné valik, és sok helyiitt kife-
jezetten romlik. Ezért szlikség volna olyan gazdasag- és oktataspolitikai eréfeszitésekre
is, amelyek nyoman a szakképzett munkaer§ ujratermelédése meggyorsulna Kelet-
Magyarorszagon.

A tiszantlli és az északkeleti térségben nem is egy nagy egyetemi varos van, az ott
kiképzett munkaerd ipari elhelyezkedésére azonban a kézelben viszonylag kevés az
esély. Valojaban egyfajta ordogi kor hatasa érzékelhet§. Az infrastrukturalis problémak
mellett a munkaerShiany is elriaszt sok nagybefektet6t, a munkaer$ egy része viszont
nem marad az elmaradottabb teriileteken pusztin azért, mert késébb talan jo elhelyez-
kedési lehetéségekre szamithat.

Természetesen tulsagosan egyoldalt kép lenne, ha a magyar gazdasag kozéptavu
novekedési kilatdsait csak a regiondlis egyenlGtlenségekkel hoznank Osszefiiggésbe.
Az unios tagsag elnyerése feltétleniil segiti majd a regionalis kiegyenlitdés folyamatat
és az ezzel Osszefliggd jelent6s novekedési tartalékok kiaknazasat. A novekedési folya-
mat kifulladasanak megelGzése vagy tompitasa érdekében azonban minél el6bb hasznos
volna a széles korii kormdnyzati és altalaban véve szakmai torekvés az egyelGSre rosszul
kihasznalt ndvekedési hajtoerdk valdban orszagos feltarasara.
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Kiilgazdasag, XLV. évf., 2001. februar

Globalizacio és felzaikozas.

Atalakulo gazdasagok a recessziotol
a novekedésig — 1. rész

GRZEGORZ W. KOLODKO

Az atalakulasi recesszié Kelet-Eurdpdban és a volt Szovjetunioban a vartndl joval hosz-
szabb ideig tartott. Ez egyrészt a mult orokségenek, masrészt az elkivetett gazdasdagpo-
litikai hibaknak tudhaté be. A strukturdlis reformoknak és a fokozatos intézményépités-
nek koszénhetben a posztszocialista gazdasagok elindultak a kilabalds utjdn, és egyes
orszagok bizonyos lendiiletet is gyiijidttek a gyors névekedéshez. Lehetséges, hogy a
szélesebb értelemben vett globaliziciés folyamatot kihasznalva egy vagy két generdcio
mulva szamos ilyen feflédé piacgazdasag képes lesz felzarkozni a fejlett ipari orszdgok-
hoz. A cikk elsd részében az dtalakulds eddigi tapasztalatait elemzo fejezeteket kozoljiik,
a masodik rész a jovordl sz616 megfontolasokat tartalmazza majd.

I. Bevezetés

A tervgazdasagbol a szabad piac intézményrendszerének kiépitése paratlan torté-
nelmi vallalkozas. Kelet-Eurdpa (KE) és a volt Szovjetunid (VSZU) volt tervgazdasa-
gainak jelenleg is tarto atalakuldsa nélkiilozhetetlen része a globalizacionak. A régidban
zajlé atmenet nélkil a globalizacid messze nem érné el teljes dimenzidjat, nem lenne
ennyire atfogod, dinamikus.

A politikai és ideologiai megfontolasokat félretéve, a piacgazdasagba valo dtmenet
melletti legf6bb érv az a széles korben elfogadott meggy6z8dés volt, hogy a piacgazda-
sag bevezetésének kovetkeztében javulnia kell a versenyképességnek és a hatékonysag-
nak. Igy a varakozasok szerint az uj rendszer bevezetése — egy rovid ideig tartd, atme-
neti visszaesés utan — elGszor kilabalast, majd gyors ndvekedést eredményez. Ezzel
szemben, szamos tényez6 eredményeképpen nem ez tortént.

Az atmenetet kisérd recesszio a vartnal joval hosszabb ideig tartott, a visszaesés
stulyosabb volt, és a kilabalds nem volt — és tobb esetben még mindig nem — olyan zok-
ken&mentes, mint amilyennek azt az atalakuld orszagok kormanyai €s a nemzetkdzi
szervezetek vartak. Valdjaban a gyors helyredllds és a robosztus névekedés helyett az
elhiizodd recesszié az atmenet nagy gazdasagi valsagaba torkolt, egyes orszdgokban
végigkisérve a 90-es évek teljes évtizedét. Fontos megemliteni, hogy a valsag teljes
mélységében shjtotta a két legnagyobb atalakuld orszagot, vagyis a koriilbeliil 200
millids népességli Oroszorszagot, Ukrajnat €s az atalakulo orszagok felét.

Grzegorz W. Kolodko, a varsoi Kozgazdasagi Egyetem és a University of Rochester professzora, a
TIGER intézet igazgatdja.
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Az atalakulas elsd évtizede utan (1990-99) a 25 KE és VSZU orszag (stlyozott)
GDP-atlaga kortilbelill 65 szazaléka az atmenet el6tti szintnek, a VSZU orszagok eseté-
ben ez az arany 54 szazalék, a KE orszdgokban pedig még nem érte el a jovedelem az
1989-es szintet. Természetesen nem ezt vartuk az atmenet kezdetekor. S6t az elére nem
latott folyamatok okozta meglepetés jelentds eltéréseket valtott ki a jelenlegi folyama-
tok magyarazataban. Igaz ez, akar a hosszan tartd visszaesés okainak magyarazatait,
akar azokat az elemzéseket vizsgaljuk, amelyek az azt kovetd gyors novekedés
(azokban az orszdgokban, ahol ez valéban megtortént) forrasairdl szolnak. Eppen ezért
érdemes elemezni az atalakuld orszagokban végbemend folyamatok mogott meghizodo
tényezGket, killondsen a jovébeni dontési lehetSségek és azok politikai, illetve technikai
korlatainak szempontjabol.

A Bevezetést kovetben a II. fejezet roviden elemzi a globalizacio és a piacgazda-
sagba val6 atmenet kapcsolatait és visszacsatolasait. A [II. fejezetben az atmenetet kisé-
ré siulyos recesszid kiterjedését, dinamizmusat és altalanos okait mutatjuk be. A TV.
fejezet a recesszid, kildbalas és névekedés kiilonboz6 palyait mutatja be, mivel ezek a
folyamatok igen eltéré modon alakultak a KE és a VSZU kiilénb6z6 régidiban és or-
szagaiban. Az V. fejezetben az elhuzdodd atmeneti valsag okozta kihivasokra adhato
gazdasagpolitikai valaszok keriilnek részletes bemutatasra, mikdzben kiilonésen nagy
hangsalyt fektetliink az intézményi vakuum fogalmara ¢és az intézményrendszer kiépité-
sének fontossdgara. A VI fejezetben a globalizacio és a kiilsé sokkok kilabalasra és
novekedésre tett hatasait clemezziik, ugyanakkor megvizsgaljuk a fejlett ipari orsza-
gokhoz valo felzarkozas esélyét és mechanizmusat. A VII. fejezet kiilonb6z6 névekedé-
si utakat és hosszi tavi passziv szcendridkat mutat be egészen 2050-ig. A VIIL. fejezet
az aktiv politika dontési lehetSségeit elemzi, illetve tanacsokkal szolgal a ndvekedés
gyorsitasa és hosszu tava fenntarthatosaga érdekében. Végiil a [X. fejezet a tovabbi vita
alapjaul szolgald gazdasagpolitikai konkluziokat mutatja be.

I1. Globalizacié és posztszocialista dtmenet

A huszadik szdzad utolso évtizedét a vilaggazdasag jelentds atalakulasa jellemezte.
A technologiai fejlédés 1 szakasza és az internacionalizalodo tékedramlas megvaltoz-
tatta a gazdasagi teljesitmény torvényszeriiségeit. A pénz- és tékepiacok egyre névekvd
liberalizaciojaval parosuld széles korii kereskedelmi liberalizacio Gj tavlatokat és kihi-
vasokat teremtett. Ezen kihivasokkal nemcsak a kormanyzatoknak és a kiilonb6z6 nem-
zetkdzi szervezeteknek, hanem — egyre ndvekvd mértékben — a privat szféranak és a
civilszervezeteknek is szembe kell nézniiik. igy az Gj évszazad elestéjén nemcsak a
halmoz6do régi strukturalis problémak, hanem szamos 0j kérdés var elméleti megoldas-
ra és a megfelel gazdasagpolitikai valaszra.

El6szor, a maganszektor nemcsak az elsé szamu haszonélvezgje kell, hogy legyen a
globalizaciobol és az atmenetbdl eredd elénydknek, hanem a valsdgmenedzselésben is
aktivan részt kell vennie. A magancégek vilagszerte egyre novekvd szerepet kapnak,
mind a fejlett piacgazdasdgokban, mind a fejl6dé orszagokban és — a széles kori priva-
tizacionak koszonhetéen — a volt tervgazdasagokban is. igy a privat szféranak joval
nagyobb feleldssége van a mar kialakult valsagok kimenetelében. A fejlett ipari orsza-
gok magéanszektora — a kiilonb6z6 pénziigyi kozvetitGket, befektetési bankokat, hedge
fund-okat (fedezeti alapokat), multinacionalis cégeket is beleértve — egyre inkabb glo-
balis szinten folytatja tevékenységét, mikdzben meg kell osztania a felelGsséget és részt
kell vallalnia a koltségek viselésében is, amikor a nemzetk6zi tékearamlas nem pozitiv
ercdményeket kozvetit.
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Masodszor, a nemzetkozi szervezeteknek — beleértve a nemzetkézi és globalis gaz-
dasagi tevékenységek bizonyos aspektusaval foglalkozo6 regiondlis fejlesztési bankokat
és intézményeket (példaul: IMF, WB, WTO, UNCTAD, ILO stb.) — koordinélniuk kell
tevékenységiiket. A magas foka liberalizacio ellenére vagy bizonyos értelemben annak
eredményeképpen, egymassal szorosan Osszefiiggd folyamatokat kiilonb6z6 szerveze-
tek feliigyelnek, de nem képesek hatékonyan osszehangolni miikodésiiket. Szamos
probléma az ilyen jellegli koordinacié hidnya kovetkeztében alakul ki a vilaggazdasag-
ban, beleértve a posztszocialista érat is. J6 példa erre a rovid lejarata téke szabalyozat-
lan aramldsabol fakad6 til nagy kockazatvallalas, s bar a rovid lejarat t6ke dramlasa
megkénnyitheti és elfsegitheti a fejlédé piacok gazdasagi ndvekedését, ugyanakkor
meg is neheziti azt. Sajnalatos médon az elmult években gyakorta ez utobbi tortént. Ha
a gyors kereskedelmi liberalizaciobél fakadd kockazat radikalis pénziigyi liberalizacio-
bol fakadé kockazatnbvekedéssel parosul, akkor ezen kockazatok kritikusan eszkala-
l6dhatnak, kiilénosen a gyenge intézményi hattérrel rendelkezé gazdasagokban. Gyak-
ran ez torténik a fejlédé piacokon, kiilonodsen a posztszocialista orszagok korében.

Harmadszor, a nemzetk6zi civil szervezetek a jovOben joval fontosabb szerepet
fognak jatszani. A civil szervezeteket a maganszféra, a kormanyzatok és nemzetkdzi
szervezeteik stratégiai partnerének kell tekintentink. Jo példa lchet az ilyen jellegii tevé-
kenységre, és fontos lizenetet kozvetit a jov6 szdmara a szegény, jelents mértékben
eladosodott orszagok addssaganak csdkkentésekor jatszott koordinald szerepitk. Ha a
G-7 csoport vezet§ fejlett orszagai, valamint a Nemzetkozi Valuta Alap és a Vilagbank
egyiitt bizonyos civil szervezetekkel, mint az Oxfam vagy a Jubilee 2000 k6zdsen néz-
nek szembe az addssagvalsag okozta kihivéssal, akkor az eredmények érzékelhetSek
lesznek. A jovOében minden bizonnyal joval tobb ilyen jellegli kezdeményezés lesz,
kiiléndsen az emberi tGkébe valo befektetés és a természetvédelem teriiletén, valamint a
szegénység és egyenl6tlenség elleni harcban. Az atalakuld orszdgok ugyancsak egyre
névekvé mértékben fognak részt venni ilyen jellegii torekvésekben. Ez segiteni fog
szamukra a gyorsabb novekedés feltételeinek megteremtésében, mivel ez a tevékenység
szorosan kapcsolddik a tanulasi folyamathoz és a vildggazdasagban valo kedvez6bb
részvételhez.

Negyedszer, a piacgazdasagba vald atmenetnek per se a globalizacié szempontjabol
is fontos jelentése van. Szamos orszag nyilvanvaloan a teljes piacgazdasag felé vezetd
uton halad. Masok - mint példaul Kina —, mikdzben a jelenlegi gazdaségi rendszeriiket
probaljak megreformalni, hamarosan minden valdsziniiség szerint csatlakoznak a fenti
folyamatokhoz. Az atalakuldsi folyamat mindharom alkot6 eleme, vagyis a stabilizacio-
val egybekotott liberalizacio, az intézményrendszer kiépitése és az ipan termel&kapaci-
tasok atalakitdsa kapcsolatban van a nemzetkézi, igy a globalis folyamatokkal
(Kolodko, 1992b).

A stabilizécidoval egybekotott liberalizacio kapesolodik az azeltt viszonylag zart
gazdasagok megnyitasanak folyamatahoz. Ezt nemcsak a nemzetkdzi munkamegosz-
tasban valé aktivabb részvétel, hanem ezen orszagok exportjanak és importjanak jove-
delmiiknél gyorsabb ndvekedése (illetve recesszid esetén a jovedelem-visszaesésnél
lassubb csokkenése) is tilkrozi. A folyamat eredményeképpen a hazai és a nemzetkdzi
vallalatok szabadon ki- és beléphetnek a mar liberalisan szabalyozott hazai piacra. Ra-
adasul azokban az orszdgokban, ahol a t6kepiaci liberalizacié is végbement, a még
gyerekcipSben jaré hazai t6kepiac pillanatok alatt a globalisan integralodott pénz- és
tékepiac részévé valik. A nemzetk6zi befektetk f6leg a pénziigyi és a kozszolgaltatasi
szektorba hatolnak be. Ennek eredményeképpen azonban — azon til, hogy ezen szekto-
rok nytjtotta szolgaltatasok szinvonala javul — felmeriil annak a kockazata, hogy létre-
jon egyfajta ,,fiiggd kapitalizmus” (dependent capitalism) (Poznanski, 1997). Az ilyen
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jellegii kockazat abbol az aszimmetrikus helyzetbél fakad, hogy a transznacionalis
vallalatok és kiilfoldi befektet6k beruhaznak az adott orszagba, mikdzben ezek az or-
szagok nem képesek elegendd tékét akkumulalni ahhoz, hogy kiilpiacokon befektetd-
ként léphessenek fel, hiszen sajat t6keigényiiket sem képesek kielégiteni. Ez a kihivas
csak hosszl tdvon, befejezett pénziigyi liberalizaciot, egészséges fundamentumokat és
gyors novekedést feltételezve kiizdhetd le.

feltételeit megteremtd 0j jogrend kialakitasin és szervezetek létrehozdsan keresztiil
ugyancsak kapcsolatban ll a globalizacié folyamatdval. Szdmos rendelkezés egyben
egy nemzetkdzi és globdlis intézményrendszer részét képezi, példaul kereskedelmi
szabdlyozas és liberalizacié a WTO-nak megfelelGen, vagy a természetvédelmet célzo
szabdlyok és dontések. Nélkiilozhetetlen része a globalizacionak — és azzal nem ellen-
tétes — a kilonbozé regiondlis integraciok létrejotte, példaul az Europai Unidval
(késébb azon beliil), és a kezdeti szétesés utan a FAK-kal. A globalizacié folyaman
a nemzetgazdasagok intézményrendszere egyre hasonlobba valik, és min¢l nagyobb
a hasonloésag, annal konnyebben erésithetd az integracid és a globalizacio folyamata.

A fent emlitett reformok Osszessége a meglevd ipari termelSkapacitas
mikrookondmiai atalakulasahoz vezet (Lavigne, 1999). A folyamatok jelentds része a
multinacionalis vallalatok fokozodé térnyerésével parhuzamosan zajlik. Igy az atala-
kuld orszagok termelési és elosztasi folyamatanak egyre novekvd hanyada tekinthetd a
vilaggazdasag részének. A novekvd miikédstéke-bearamlias (FDI) jelentds mértékben
hozzajarul ehhez a folyamathoz. Ugyanakkor a jov6beni novekedés dontd feltétele a
Jjelenleginél magasabb megtakaritasi hajlandosag, igy a magasabb tékeakkumulacios
képesség kialakulasa (Kolodko, 1999b).

Ebbdl a szempontbol hosszil tdvon a miikodétke-bearamlasra csak az egészséges
hazai tGkedramlas kiegészitGjeként szabad tekinteni. A globalizacios folyamat eredmé-
nycképpen a mikodo téke bedramlasa folytatodni fog, még azutan is, hogy az 1990-es
¢vek miikddd t6ke bearamlasa ndvekedéséért nagy részben felelSs privatiziciés folya-
mat véget ér. Igy a jovGben is varhato, hogy az FDI a mikro6konomiai atalakulast cé-
lozza, és hosszu tavon is hozzajarul a versenyképesség javitasahoz. Mindez valdszinti-
leg tovabb javitja majd az atmeneti gazdasagok ndvekedési potencialjat.

1. Az atalakulasi recesszio és az 1990-es évek nagy gazdasagi valsaga

A rendszervaltast megel6zéen a volt tervgazdasagok kibocsatisa folyamatosan bg-
viilt. Raadasul gyors iitemben. Az 1990-es éveket megel6z6 négy évtizedben az atlagos
éves novekedési item 4,8 szazalék (Csehszlovakia) és 8,2 szazalék (Roménia) kozott
volt." Ilyen névekedési iitem mellett a GDP az els6 esctben 16 év, mig az utdbbiban
kevesebb mint 9 év alatt duplazédott meg. Ugyanakkor a tervgazdasagok novekedésé-
nek szamos specifikus jellemzdje volt. Ezek koziil legalabb 6t6t érdemes megemlite-
niink, melyek a megallapitasainkat alatamasztjak.

El8szor, a kormanyzatok makacs eréfeszitései ellenére — vagy igen gyakran a gaz-
dasagi folyamatokba vald beavatkozasuk és a forrasok biirokratikus elosztasa kovet-
keztében — léteztek specifikus ndvekedési ciklusok (Bauer, 1978; Kolodko, 1976). Bar a

' Az ebbdl az idészakbol szdrmazé adatok megbizhatosaga megkérddjelezhetS. De ha léteznek is hibak,
azért a hosszi idGszakok elemzése és az orszagok Osszehasonlitdsa nem valik lehetetlenné. Az ezekbdl az elem-
zésekbdl szarmazd kovetkeztetéseket azonban dvatosan és fenntartasokkal kell kezelni. Mi is igy tesziink.
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Novekedési ciklusok a tervgazdasagokban, 1950-1989

1. tablazat

Evek, a netté materialis termék novekedési iiteme szazalékban, a valtozis eldjele az €16z id6szakhoz képest

Bulgaria n.a 1953-56  1957-59 196063  1964-67  1968-71  1972-75  1976-80  1981-85 198688 1989
6,5 14,0 6,0 9,1 7,4 8,3 6,4 3,5 5.2 0.5
- + — + - + - - + -
Cschszlovakia  1950-52  1953-56  1957-61  1962-65 196669  1970-75  1976-78  1979-84  1985-88 1989
10,0 6.5 7.4 0.8 7.2 53 47 1,8 2,4 1,9
_ + - + - - - + -
NDK 1950-52  1953-56  1957-39  1960-63  1964-69  1970-75 1976-86  1987-88 1989
18,0 6.7 8,7 2,2 5,0 57 4.4 3,3 2,5
- + - + + - - -
Magyarorszag  n.a 1951-53  1954-56  1957-60  1961-65  1966-69  1970-74  1975-78  1979-85 1986-88 1989
9,3 2,0 11,0 54 7.2 6,2 5,0 0,9 1,6 0.4
- + - + - - — + -
Lengyelorszag  1950~53  1954-57  1958-63  1964-68  1969-70  1971-75  1976-78  1979-82  1983-85 198688 1989
9,8 9,1 5.4 7,1 3,7 9.8 49 6,5 49 3.9 0,2
_ — + - + - + - - -
Romaénia na 1951-53  1954-56  1957-59  1960-62  1963-66  1967-70 1971-76  1977-79  1980-84  1985-88 1989
17,0 5.0 10,6 7,6 10,5 7,0 11,5 7.7 4,0 5.4 -5.8
- + — + - + — — + -
Szovjetunié 1950-51  1952-53  1954-56  1957-63 196468  1969-73  1974-78  1979-88 1989
16.0 8,2 116 6,0 8,2 6,5 5,0 33 26

+

+

n. a.: nincs adat.

Forrasok: Kozponti Statisztikai Hivatal (GUS), Varsd — egyes évek és a szerzd szamitasai.



kibocsatas folyamatosan nétt, a kozéptava ndvekedési litem ingadozott. A gyorsuld nove-
kedési szakaszokat egy korrekcids idészak kovette, amikor a novekedés lassult. Késébb
egy Ujabb expanzid vette kezdetét, és a sorozat nagyjabol megismétlddott (/. tablizat). Ez
a két sajatossag, vagyis a periodikus fluktudcidé endogén mechanizmusa és a mozgasok
viszonylag allando jellege alatamasztjak a folyamatok ciklusként valo értelmezését.

Masodszor, a névekedés alapvetSen ,,rossz mindségti” volt, mivel még a viszonylag
jobban miikédd gazdasagokban sem sikeriilt a hianyjelenséget teljes mértékben elimi-
nalni. Ez komoly gazdasagi és politikdi fesziiltséget okozott. Az araranytalansagok
tovabbi akadalyokat gorditettek a gyors és stabil novekedési litem fenntartasa clé. A kesoi
szakaszban a hlanyt egyes orszagokban nyilt (ar/bér) inflacié kisérte. igy egy tigyneve-
zett ,hidnyinflaciés” szindroma alakult ki (Kolodko—McMahon, 1978). Ennek kovet-
keztében a novekedés tartés egyensilytalansaggal parosult. Az elosztas kdzponti terve-
zése mellett ez pont ellentétes volt azzal, mint amit a hatdsagok vartak.

Harmadszor, a magas novekedési litem ellenére az életszinvonal nem javult elég
gyorsan. A szocialista (kommunista) fejlédési modell a nehézipar és a beruhdzasi haj-
landdsag béviilésén alapult, igy a fogyasztas mindig alacsonyabb iitemben nétt. A né-
vekedés ciklikus természetébdl fakaddan a fogyasztas névekedése is ingadozott, bar a
fogyasztas valtozékonysaga legnagyobb részben a beruhazassal szemben tértént. Mind-
azonaltal a tal lassu (legalabbis az emberek varakozasait el nem érd) életszinvonal-
javulas egyre ndvekvd tarsadalmi elégedetlenséget valtott ki, ami tovabbi lendiiletvesz-
téshez vezetett. Ez a tényezd, egyiitt a hidny-inflacid jelensége okozta kényelmetlen-
séggel, képes megmagyarazni, hogy nem tul alacsony litemii gazdasigi ndvekedés
mellett mi vezetett a szocialpolitikai rendszer egyensiilyvesztéséhez.

Negyedszer, a novekedés a , kimeriilés” jeleit mutatta (Poznanski, 1996), iiteme lassult.
Kulondsen a kés6i szakaszban, az 50-es, 60-as évek kezdeti gyors ndvekedése utdn a nve-
kedési iitem jelentsen csokkent. A folyamatot a beruhazasok termelést meghaladd {itemii
béviilése kisérte, vagyis a hatékonysag romlott. Mivel a munka termelékenysége még ennél
is lassabban nétt, az 1980-as évek masodik felében a novekedés szinte stagnalt, és 1989-re
ténylegesen megallt. fgy a novekedési potencidl megsziint. Késébb, sajnalatos modon az
atalakulas kezdetével egy idoben a kibocsatds csokkenni kezdett, és az inflacio jelentGsen
fel gyorsult fgy ezek az orszagok — bér kiilonbozé fokon és eltérd ideig — az egyik betegseg—
bél, vagyis a haldokld tervgazdasag hidnyinflaciojabol a masikba, vagyis a fejl6d6 piacgaz-
dasagban a visszaesést kisérd inflacio betegségébe estek (Kolodko, 1992a).

2. tablazat

A tervgazdasagok atlagos novekedési iiteme (netté materialis termék) 1950-1989 kozott

(Szazalék)
1950-89 Az elsé ciklus elsé fazisa Az utolso ciklus utolso fazisa
Romania* 8,2 17,0 5.4
Bulgaria** 6,9 tobb mint 10,0%** 52
Lengyelorszag 6,7 9,8 3.9
Szovjetunid 6,5 16,0 3.3
NDK 5.9 18,0 33
Magyarorszag* 5.0 9,3 1,6
Csehszlovékia 4.8 10,0 2,4

* Az 1953-1989-es id6szak atlaga.

** Az 1951-1989-es 1dGszak atlaga.

*** Becslés.

Forrds: Kozponti Statisztikai Hivatal (GUS), Varso — egyes évekre és a szerzd szdmitasai.
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Otddszor, a felzarkozasi folyamat mar a tervgazdasagban kezdetét vette. Kiildnosen
a kezdeti id6szakban a viszonylag kevésbé fejlett orszagok, példaul Bulgéaria és Roma-
nia joval gyorsabban ndvekedtek, mint a magasabb termelékenységii, igy magasabb
életszinvonalat élvezd orszagok, példaul Magyarorszag és Csehszlovakia (2. tablazat).
Ugyanez igaz a Szovjetunion beliili ndvekedésre is, a Kaukazus és a k6zép-azsiai koz-
tarsasagok joval gyorsabban novekedtek, mint a kelet-europai koztarsasagok. Bar ki-
sebb mértékben, hasonlod volt a helyzet a jugoszlav koztarsasagok esetében is, ahol
példaul Macedonia gyorsabb {itemben ndvekedett, mint Szlovénia.

Ezutan kezdetét vette az atalakulasi recesszid. A legjobb esetben hiarom évig —
Lengyelorszagban 1989 kozepétSl 1992 kézepéig —, a legrosszabb esetben akar tiz évig
— Ukrajnaban 1990-t81 1999-ig — is eltartott. Az el6bbi esetben a GDP koriilbeliil 20
szazalékkal esett vissza, majd kezdetét vette a kilabalas, illetve a ndvekedés. Ukrajna
esetében a kibocsatas tobb mint 60 szazalékkal csGkkent, és csak 2000-ben kezdett
novekedni. Mig Gsszesen harom orszag — Lengyelorszag 1996-ban, Szlovénia 1998-ban
¢és Szlovakia 1999-ben — volt képes elérni az atalakulas elétti kibocsatasi szintjét, a
skala masik végén még Ukrajnanal is rosszabb helyzetben 1év6 orszagok vannak. Gru-
ziaban és Moldaviaban az 1999-es GDP koriilbelitl egyharmada az 1989-es szintnek, és
tovabbi négy volt szovjet kdztarsasagban a felét sem éri el. A kelet-eurdpai gazdasagok
koziil hat orszagban a GDP az 1989-es kibocsatasi szint haromnegyede koriil vagy az
alatt ingadozik (3. tdblazat).

A nagy gazdasagi valsag tehat tény. Ugyanakkor nem szabad megfeledkezni arrol,
hogy az atalakulo gazdasagok esetében is igaz, hogy a rendelkezésiinkre allo adatok
messze nem tokéletesek. JelentSs torzitas ered a hivatalosan be nem jegyzett, adét nem
fizetd feketegazdasag meglétébdl. A 1ényeg azonban az, hogy a feketegazdasag figye-
lembevétele ndvelné a kibocsatas szintjét és a foglalkoztatast, de nem feltétleniil novel-
né a ndvekedési iitemet, illetve nem feltétlentil enyhitené a recessziot. Mas szavakkal,
nyilvanvalo, hogy az atalakulé gazdasagok valds kibocsatasa joval — koriilbeliil 15-30
szazalékkal — magasabb, mint a hivatalosan elfogadott szint. Ez azonban csak a szintet,
vagyis a ndovekedés szamitasanal figyelembe vett bazist, de nem magat az iitemet val-
toztatja meg.

Ugyanakkor el kell ismerniink, hogy az atalakulas kezdetekor bekdvetkezett kibo-
csatas-visszaesés mértéke egyes esetekben tulbecsiilt. A tényleges termelés egy része
nem szlint meg, csak egyszertien atkeriilt — leggyakrabban az eszk6zokkel egyetemben
- a ,fehérb6l” a feketegazdasigba. Késébb a privatizacié e sajatos formaja (mivel a
hivatalos szektor allami tulajdonu volt, mig a be nem jegyzett tevékenység magantulaj-
donba kertilt) a valdsnal magasabb hivatalos novekedési titemet eredményezett, mivel a
mar meglévs, de be nem jelentett termeld tevékenységet fokozatosan bejelentették, igy
az a hivatalos kibocsatasi statisztika részévé valt.

igy a feketegazdasag jelensége kétféle torzitast vitt a kezdeti recessziorol és a kila-
balasrol alkotott képbe. Megtdrténhetett, hogy a recesszidra vonatkozé adataink a valo-
sagoshoz képest tuloznak, de az is valdszind, hogy a kés6bbi novekedés a valdsdgban
alacsonyabb iitem(i volt. Erdekes, hogy a legtébb elemzés joval nagyobb figyelmet
fordit az elébbi, mint az utdbbi jelenségre. A lényeg az, hogy hosszabb tavon — mond-
Juk egy vagy két évtized alatt — a két ellentétes folyamat semlegesitheti egymast.

Mindig azt vartuk, hogy a névekedés hamarabb beindul, mint az valdjaban meg-
tortént. Példaul Lengyclorszagban az atmenet kezdetén a kormany prognozisai szerint a
recesszio csak egy évig tart majd, és a GDP csdkkenésének mértéke nem fogja megha-
ladni a 3,1 szdzalékot. Val6jaban a visszaesés harom évig tartott és a becsiiltnél hatszor
erGsebb volt. Gomulka [1990] 4,7, 8,7 és 7,9 szazalékos novekedési ilitemet becsiilt az
1991-93-as id6szakra. Mig ezek az adatok 9sszességében 22 szdzalékos ndvekedést
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3. tablazat
Recesszio és novekedés az atalakul6 gazdasagokban
GDP novekedési itemek (szazalék), 1989-1999

Real
GDP
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 1999-
ben,
1989=
100
Lengyelorszag 02 -11,6 -70 2,6 3,8 5.2 7,0 6,1 6,9 4,8 3.8 1216
Szlovénia -1,8 47 -89 355 28 53 4,1 35 4,6 3,9 3.5 1076
Szlovakia 14 =25 -146 65 -37 49 6.9 6.6 6.5 4.4 1.9 1015
Magyarorszag 07 -35 -119 31  -0,6 2.9 1,5 1,3 4.6 5.1 42 992
Cseh Koztarsasag 14 -12 -11,5 -33 0,6 3.2 6,4 38 03 -23 -03 94.7
Albania 98 -10,0 -277 -72 9,6 9.4 89 91 -70 8,0 7,1 92,5
Uzbegisztan 3,7 L6 -05 -11,t 23 42 09 1,6 24 33 3,0 923
Belorusszia 80 -30 -12 96 -76 -126 -104 28 104 83 1,5 782
Horvatorszag -1,6 -7, =211 11,7 -80 59 6,8 6.0 6,5 23 -07 772
Esztorszag - -81 -136 -142 90 -20 4,3 3,9 106 4,0 00 757
Romania -58 -56 -129 88 1,5 3.9 7.1 41 69 -73 -4 73.0
Macedoénia 09 99 -70 80 9.1 ~-1.8  -12 08 1,5 29 06 720
Bulgiria 05 -9t -11,7 -13 -15 1.8 2,1 -101 -70 35 14 668
Litvania 15 -50 -62 -213 -160 95 3,5 4.9 7.4 52 00 654
Kirgizisztan 4,0 30 -50 -190 -160 -200 -54 7.1 9.9 1.8 00 60,4
Kazahsztan 04 04 -130 -29 -92 -126 82 0,5 2,0 =25 -1,7 602
Litvania 6.8 29 -10,4 -349 -i49 06 08 33 8.6 3.6 1,5 60,1
Oroszorszag 26 40 -50 -145 -87 -127 41 35 08 46 1.5 56,1
Tlrkmenisztan 6.9 20 47 -53 -100 -I188 -82 80 -26.! 42 17,0 512
Azerbajdzsan -44 -11,7  -0,7 -226 -23,1 -197 -118 1,3 58 10,1 3,7 452
Tadzsikisztan -29 -16 -71 -290 -110 -189 -125 44 1.7 5.3 50 44,1
Orményorszag 142 74 -17,1 -526 -148 5.4 6,9 58 31 7,2 40 425
Ukrajna 40 34 -1t -137 -142 -230 -122 -100 -32 -47 -2,5 357
Grizia 48 -124 -20,6 448 -254 -114 24 10,5 11,0 29 3.0 338
Moldavia 85 -24 -175 -291 -1,2 -312 -30 -80 13 86 50 305
Bosznia-Hercegovina  n. a. na  na na na n.a. =57 589 50, 19,4 6,6 X
Jugoszlavia n. a. n. a. n. a. n. a. n. a. 2,5 6,1 58 7,6 1,5 -373 X
GDP-stilyozott atlag **
KE-13 -02 -66 -10,7 3.6 0.4 3.9 55 4,0 36 24 1.7 993
FAK-12 06 -37 -60 -142 93 -138 52 35 09 -35 03 543
KE és VSZU-25 03 -50 -8t 95 50 -60 05 02 20 -1.2 1.0 713

n. a. — Az adat nem 4!l rendelkezésiinkre.

* Szovjetunio.

** A hasznalt stulyok az EBRD 1996-0s nominélis dotlar GDP-re vonatkozé becslései.

Forrds: (1) EBRD 1999. (2) Az 1. tablazat forrasa. (3) 1999-re az eldzetes adatok és progndzisok részben a
PlanEcon 1999a és 19995 forrasokbdl, illetve az elérhetd nemzeti statisztikakbdl szarmaznak. (4) Bosznia-
Hercegovinara és Jugoszlaviara vonatkozo adatok a PlanEcon 19995 forrasbdl szarmaznak.
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jelentenének e harom évben, a valosdgban a kibocsatas 1990-ben 12 szazalékkal és
1991-ben tovabbi 7 szazalékkal esett vissza. Csak ezek utdn, 1992-93-ban nétt a gazda-
sag elébb 2,6, majd 3,8 szazalékkal. Jobb gazdasagpolitikai reakciokat feltételezve
Borensztein és Montiel [1991] Magyarorszag és Lengyelorszag esctében 6,5 szazalékos,
mig a volt Csehszlovakia esetében 3,25 szazalékos dtlagos GDP-n6vekedést prognoszti-
zal az 1991-95-0s idGszakra. Summers [1992] varakozasa szerint a lengyel gazdasag
mar 1991-ben forduldponthoz érkezett volna (2 szazalékos ndvekedés), és az azt kovetd
idGszakban szarnyald, 5-6 szazalékos iitemben kellett volna béviilnie. Ugy becsiilte,
hogy Magyarorszag, Lengyelorszag, Romania és Jugoszlavia 1992-t6l, mig Bulgaria és
Cschszlovakia 1993-t6l fog pozitiv ndvekedést mutatni, mikdzben a kelet-curdpai or-
szagok novekedési Gtemének sulyozatlan atlaga az 1992-re becsiilt 0.8 szazalékrol az
évtized végére 4 szazalékra fog gyorsulni. Ezzel szemben 1992-ben a régio kibocsatasa
tovabbi 3,6 szazalékkal csokkent (az 1990-91-es koriilbeliil 17 szazalékos visszaesés
utan), és az évtized végére mindossze 2 szazalékkal boviilt.

Nemcsak a fuggetlen szakért6k, de a kormanyok és az érintett nemzetkozi szerve-
zetek is tévedtek. A Nemzetkozi Valuta Alap (IMF) a ,,World Economic Outlook 19917
(Vilaggazdasagi kitekintés, 1991) cim{i kiadvanyaban publikalt prognézisa szerint a
kelet-europai régid mar 1992-t61 névekedési palyara 1ép. Miutan 1991-re 1,5 szazalékos
visszaesést jeleztek elére (szemben a valoés 10,7 szazalékos dsszeomlassal), 1992-re 2,8
szazalékos, 1993-ra pedig 4,4 szazalékos (IMF 1991) GDP-novekedést vartak, ezzel
szemben az els6é évben a GDP 3,6 szazalékkal csokkent, majd azt kovetSen is csak
szerény 0,4 szazalékos novekedést mutatott.

Ekkor a varakozasok ingaja a masik végletbe csapott. A ,,World Economic Outlook”
1992. oktoberi kiadvanyaban — az 1991-es sulyos recessziot mutatd adatok hatasa alatt —
az eldrejelzések lényegesen megvaltoztak. A kelet-eurdpai orszagok esetében a korabban
2,8 szazalékosra becsiilt novekedéssel szemben 1992-re 9,7 szazalékos recesszidt prog-
nosztizaltak. A volt szovjet gazdasagok esetében ugyanerre az évre 18,2 szizalékos visz-
szaesést prognosztizaltak, mig a GDP csokkenése ,,csak” 14,2 szazalékos volt.

Szémos oka volt annak, hogy a korai progndzisok utdlag tul optimistinak bizo-
nyultak, és hogy a varakozasok nem igazolédtak be. Az atmenect kezdeti szakaszara a
teljes bizonytalansag volt jellemzd, igy pusztan az atmenetet kiséré folyamatok jelenlét-
ének koszonhetéen nem volt nehéz tévedni. Ugyanakkor le kell szégezniink, hogy a
valodi hibakat nem a prognézisokban, hanem az alkalmazott gazdasagpolitikaban és
annak clméleti megalapozottsagaban kell keresniink. Az el6rejelzésekben elkovetett
hibakért az alkalmazott gazdasagpolitikat és az azt alatimaszté elméleteket okolhatjuk
(Kolodko, 1991 és 1999d; Nuti, 1992; Poznanski, 1996; Stiglitz, 1999). Valojaban mi
okozott olyan sulyos recessziot, hogy az sok esetben akar évtizedig tarto, igen alacsony
novekedéssel jaro gazdasagi valsagba torkollott?

Az 1990-99-es évek nagy atalakulasi valsagat lehetetlen egyediil a mult 6rokségé-
vel és a kiilsé sokkok hatasaival magyarazni (Mundell, 1997). Ezek a tényezGk termé-
szetesen lényeges szerepet jatszottak, ugyanakkor nem lehet rajuk haritani a teljes fele-
16sséget minden szerencsétlenségért (mivel egy évtized alatt elvesziteni a GDP felét
vagy tobb mint felét valéban sulyos szerencsétlenség). A kritikus szerepet ebben az
idGszakban a gazdasagpolitika jatszotta, amely gyakran tévedett. Az elkdvetett legko-
molyabb hibak egyike a piacgazdasiagot megalapozé intézményrendszer kiépitésének
negligalasa. A fejléd6 piacgazdasdgok teljesitménye sokkal inkabb fligg az intézményi
hattértdl, mint az atfogd gazdasagliberalizaciotol.

fgy az altalaban a ,til gyors kontra tal lassi” liberalizaciorél és privatizaciorol
sz0l6 vita félrevezette a gazdasagpolitikat. (Kolodko—Nuti, 1997, Stiglitz, 1998) Az
elméleti kérdést és a pragmatikus kihivast nem a liberalizacié és nem is a privatizacid
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sebességének megvélasztésa jelentette, hanem az, hogy ezen folyamatokat hogyan kel-
lene megtervezni és Gsszehangolni (pontosabban egyes esetekben nem dsszehangolni)
az intézményrendszer kiépitésével.” Amennyiben az intézményrendszer kiépitése nem
ersitette a fenti folyamatokat, akkor az egyszerre tobb szalon futé atalakulasi folyamat
elemei nem voltak megfelelden osszehangolva fgy a novekedés helyett tovabb romlott
a mikrodkonomiai hatékonysag, ami végiil a kibocsatas ilyen sulyos és hosszan tartd
visszaeséséhez vezetett.

IV. A recesszio, a kilabalas és a novekedés kiilonbozd palyai

Van még egy érv, bar indirekt, ami bizonyitja azt a nagyon fontos allitast, hogy a
recesszid és a ndvekedés nem a milt 6roksége, és nem is a jo, illetve rossz szerencse
fiiggvénye, hanem igenis az alkalmazott politikatol fiigg. A mult rendszer 6roksége
néha segit, azonban posztszocialista orszagok esetében legtébbszor akadalyt jelent. De
akarmilyen is ez az 6rokség, a gazdasagpolitika a donté. Az érv az, hogy szamos struk-
turalis, intézményi, geopolitikai és kulturalis hasonldsag ellenére ezek az orszagok igen
kiilonb6z6 palya mentén mozogtak a rendszervaltas els6 évtizedében (EBRD, 1999;
Kolodko, 2000a; Blejer—Skreb, 2000). A kovetett palyakat minden egyéb tényezdvel
szemben a politika formalta (és fogja formalni) a Ieginkébb Ez a legf6bb oka annak,
hogy bizonyos orszagokban a recesszié harom, maximum 6t évig tartott, mig mas gaz-
dasagokban az egész évtizedre ranyomta bélyegét. [gy a kibocsatas Jelenlegl szmt_|e ket
tényezé fliggvénye. Egyrészt annak, hogy milyen stlyos volt a kibocsatas visszaesése a
recesszios id6szak egyes éveiben, masrészt annak, hogy ez az id6szak hany évig tartott.

Egyes orszagokban a recesszid relative révidebb ideig tartott, ugyanakkor sulyo-
sabb volt, mivel a GDP drasztikusabban csékkent. Mds orszagokban a recesszid hosz-
szabb ideig tartott, ugyanakkor nem volt olyan sulyos, mivel a termelés kisebb mérték-
ben esett vissza az adott id6szakban. 1999-ben az atmenet nagy gazdasagi valsaga altal
leginkabb sujtott két orszagban, Moldavidban és Griziaban a GDP kériilbeliil egyhar-
mada volt az atmenet el6tti szintnek. Mig Moldavia esetében nyolc évig tarté recesszio
¢és kétévnyi ndvekedés, addig Gruzidban hatévnyi GDP-csdkkenés és négyévnyi nove-
kedés eredményezte ezt az aranyt. Ugyanakkor voltak olyan orszagok, mint példaul
Orményorszag, ahol a visszaesés csak négy évig tartott, de ez elegendd volt ahhoz,
hogy a nemzeti jovedelem az atalakulas el6tti szint 40 szdzalékara essen vissza, és vol-
tak olyan orszagok is, mint Romania, ahol a kibocsatas hét éven keresztiil csokkent,
ugyanakkor 1999-ben a GDP az 1989-es szint 76 szazaléka volt (4. tabldzar).

Az dtmenet és még inkabb az azt kisérd recesszid, valsag és a kilabalas természeté-
nél és Iényegénél fogva pératlan folyamat. Extrém példak allnak rendelkezésiinkre a
GDP egy év alatt torténd 50 szdzalékos csokkenésére — 1992-ben Orményorszagban —,
illetve 17 szdzalékos ndvekedésére — 1999-ben Tiirkmenisztanban. Kiszamithatjuk azt
is, hogy egy adott évben milyen oriasi kiilonbség volt a GDP legnagyobb mértékii
csokkenése és novekedése kozott. Ez a killonbség a legszélsGségesebb esetben, 1992-
ben meghaladta az 55 szdzalékpontot. Még az atalakulas tizedik évében is, 1999-ben a
kiilonbség nagyobb volt 20 szazalékpontnal. Osszességében ezekben az években nem
kevesebb, mint 57 esetben a GDP csékkenésénck mértéke két szimjegyli volt, ugyan-

* Mind a nagy gazdasagok, mint Oroszorszag, mind a kis gazdasagok, mint Albania szélsGséges eseté-
ben megtortént, hogy mas orszdgokhoz, példaul Lengyelorszaghoz vagy Szlovénidhoz viszonyitva nagyobb
magénszektor (a GDP-hez val6 hozzijarulisként mérve) jelenléte ellenére a teljesitmény [ényegesen alacso-
nyabb volt. A hatékonysiga javulasa szempontjab6l nem a liberalizacié kiterjedtsége és nem is a magan-
szektor aranya a meghatarozd, hanem az el8bbi orszagok esetében a fennall6 intézményi {r, az utdbbiakban
a viszonylag egészséges intézményrendszer €s a helyes gazdasigpolitika.
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akkor nem meglepd, hogy a ndvekedés mutatdja csak hét esetben volt két szamjegyi.
Meg kell azonban hagyni, hogy a kibocsatas kezdeti dsszeomlasa utdn minél elérehala-
dottabb volt az atmeneti folyamat, annal kisebb volt a novekedési litem ingadozasa.

4. tablazat

A recesszio és a novekedés id6tartama 1990-1999 kozott (évek szaima)

Atmeneti  Kildbalas Masodik generd- Novekedés — Recesszios Novekedés

recesszid ci0s visszaesés évek Osszesen évei Osszesen
Albéania 3 4 1 2 4 6
Orményorszag 4 6 6
Azerbajdzsan 6 4 6 4
Belorusszia 6 4 6 4
Bulgaria 4 2 2 2 6 4
Horvatorszag 4 5 1 5 5
Cseh Koztarsasag 3 5 2 5 5
Esztorszag 5 5 5 5
Macedonia 6 4 6 4
Grazia S 5 5 S
Magyarorszag 4 6 4 6
Kazahsztan 6 2 2 8 2
Kirgizisztan * S 4 5 5
Lettorszag * 3 1 1 4 4 6
Litvania 5 5 5 S
Moldavia 7 1 2 9 1
Lengyelorszag 2 8 2 8
Romania 3 4 3 6 4
Oroszorszag 7 1 1 1 8 2
Szlovakia 4 6 4 6
Szlovénia 3 7 3 7
Téadzsikisztin 7 3 7 3
Tirkmenisztan * 7 2 7 3
Ukrajna 10 10 0
Uzbegisztan * 5 4 5 5

* Ezekben az orszagokban 1990-ig boviilt a gazdasag, a recesszid csak 1991-ben kezdSdott.
Forras: A szerz Osszedllitasa a 3. tabldzat adatai alapjan.

A legrosszabb év az 1992-es volt. Ekkor egyediil Lengyelorszdgban nétt a GDP,
szerény 2,6 szazalékos mértékben, mivel ott a kildbalasi folyamat mér az év kdzepén
megindult. Az Gsszes tobbi orszdagban csokkent a GDP, a csékkenés mértéke 2,9
(Kazahsztinban), illetve 3,1 (Magyarorszagon) szazaléktol egészen 44,8 (Gruziaban),
illetve 52,6 (Azerbajdzsanban) szazalékig terjedt. A teljes orszagcsoport esetében a
recesszié ebben az évben igen mély volt, a GDP visszaesésének mértéke dsszességében
9.5 szazalékra ragott. Ez akkor tortént, amikor az dtmenet békés Gton haladt elére, csak
elszortan, kis teriileteken torténtek Osszecsapasok a helyi katonai erdkkel. Természete-
sen ez utobbi esetekben a dradmai visszaesés magyarazata nyilvanvald, és mivel ezek a
konfliktusok tovabbi torzulasokhoz vezettek, a kibocsatas tovabb csokkent.

A legjobb év az 1997-es volt, amikor a strukturalis reformok korai gyiimélcsei mar
kezdtek beérni, de még sem a kelet-dzsiai, sem az orosz pénziigyi vélsag nem hatott
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negativan a régié gazdasagi tevékenységére (Montes—Popov, 1999). Abban az évben
csak Ot orszagban csOkkent a kibocsatas (beleértve az atmenet ezen szakasziban szo-
katlan, 26,1 szazalékos visszaesést Tiirkmenisztanban), mig a maradék 20 orszag mind-
cgyikében nétt a GDP. A leggyorsabb, 11, illetve 10,6 szazalékos novekedést Grizia-
ban és Esztorszagban mérték. A teljes régié atlagaban a stlyozott GDP-k novekedési
iiteme 2 szazalékos volt. Majd ezek utan 1998-ban a rata djra 1,2 szazalékos csdkkenést
mutatott. Lehetséges, s6t nagyon valoszinii, hogy ez volt az utolsé év, amikor mind a
teljes KE, mind a teljes VSZU-régioban csokkent a kibocsatas.

Nincs egyértelmi modell az atalakulo orszagokban lezajlé ,recesszio, kilabalas és
ndvekedés” folyamatsorra. Az atalakulds els§ évtizedét egyedi folyamatnak kell tekin-
teniink, amely nem allithaté parhuzamba semmilyen mar multbeli folyamattal, és var-
hatéan nem ismétlédik meg a jovBben. Szamos specifikus tényez6 hatott ilyen tekintet-
ben a fejleményekre.

El§szor is, a kibocsatas visszaesésének kezdete eltéré iddpontokra tehetd az egyes
orszagokban. Néhanyukban, mint példaul Litvaniaban és Uzbegisztinban a liberalizaci6
clhalasztisaval lehetségessé valt az atalakulasi recesszio kezdetének egészen 1991 vé-
géig, 1992 elejéig torténd kitoldsa. Ugyanakkor hasonlé okokbdl, vagyis a strukturalis
reformok elhalasztdsanak koszonhetGen egyes orszagokban, mint Tirkmenisztan (a
szovjet utodallamok csoportjan belill), mint Horvatorszag (a volt Jugoszlavian belil)
vagy mint Romania (volt KGST-tagallam) esetében a termelés méar 1989-ben csdkkenni
kezdett. igy a recessziot kivalto kezdeti hatis nem egyezett meg az egyes atalakuld
gazdasagok esetében. Egyes orszagokban a visszaesés pont az atalakulasi folyamat
kezdetének, mig masokban pont az atmenet késleltetésének eredménye.

Masodszor, a recesszid mélysége killonbozott egyrészt a tervgazdasagbol fakadd
kezdeti torzuldsok, masrészt az alkalmazott gazdasagpolitika fiiggvényében. Minél
sulyosabbak voltak a torzulasok — mint a nem teljesité kiilsé adossag problémdja, a nyilt
inflacio, a hiany, az artamogatasi rendszer elterjedtsége, nem hatékonyan miikodé alla-
mi véllalatok sora stb. — annal stilyosabb volt a visszaesés. De a kezdeti években a re-
cesszié azokban az orszagokban is silyosabb volt, amelyek til radikalis liberalizacios
politikat probéltak folytatni. Ha a fenti tényez6k egyszerre voltak jelen — és pontosan ez
tortént példaul Lengyelorszagban 1989-90-ben és Oroszorszagban 1992-93-ban —,
akkor a kezdeti recesszié még sulyosabb volt.’

Az ellenkez6 esetre — amikor nincsenck jelen a megreformalt szocialista gazdasagra
jellemzé torzitasok, és a liberalizacié fokozatosan megy végbe — nem létezik példa.
Ugyanakkor az 1990-es évek kinai és a vietnami tapasztalata azt mutatja, hogy ha vi-
szonylag kevés a gazdasagban jelen levé torzulas és nem til gyors a liberalizacio lite-
me, akkor a névekedés lehet gyors és — legalabb a jelen ideig — fenntarthato.*

Harmadszor, azokban az orszdgokban, amelyek képesek voltak még az el6z8 rend-
szerben megreformalni gazdasagukat, az atalakulast kiséré recesszié rovidebb ideig
tartott. Minél jobban sikeriilt a tervgazdasag gazdasagi és pénziigyi miikodését megre-
formélni, anndl rovidebb ideig tartott a rengeteg, a piacgazdasag kialakuldsa szempont-
jabol Iényeges 1j intézkedés bevezetése. Ennek kovetkeztében kevesebb id6t vett

* Természetesen az orosz és a lengyel példa sokban kiilonbozik egymastol. Oroszorszag esetében a
GDP 8.8 szazalékkal mér azelStt visszaesett (1990-91-ben), miel6tt a Iényegi liberalizacié megtortént.
Lengyelorszag esetben 1989 kdzepéig boviilt a kibocsétds, és csak amikor a liberalizacié iiteme lényegesen
felgyorsult, akkor kezdett csdkkenni a GDP.

* A Kindban és Oroszorszagban végbemend egymassal ellentétes novekedési folyamatokat a huszadik
szdzad utols6 évtizedének legmegdébbentSbb vilaggazdasagi eseményének kell tekinteniink. Mig Kindban
ebben az idészakban a GDP megduplazodott, Oroszorszagban megfelez6dott. Ennek természetesen fontos
geopolitikai kovetkezményei is vannak.
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igénybe az allokdcié hatékonysaganak javitdsa, igy a ndvekedési palyara valo visszaté-
rés. Pontosan ez tortént Magyarorszagon és Lengyelorszagban, csakigy, mint Szlovéni-
aban. Az észtorszagi tapasztalatok is alatamasztjak ezt az érvelést, ahol egyes piacori-
entalt reformok — szemben a volt szovjet utodallamokkal — ugyancsak viszonylag koran
végbementek.

Ezek a megfigyelések nem mondanak ellent annak a kovetkeztetésnek, miszerint a
korlatozott reformok hozzajarultak a fokozddo pénziigyi destabilizacidhoz (Kornai,
1986). A reformok kiilonboz6 eredménye ugyancsak kiilonbdzGen hatott a visszaesésre,
majd az expanziora. A legjobb példa ebben az esetben is Magyarorszdg, és kiilondsen
Lengyelorszag. Ezekben az orszagokban az 1980-as évek reformjai egyrészt fiskalis és
monetaris egyensulyzavarhoz vezettek. De a masik oldalrol — ¢s hosszabb tavon ez a
hatas mutatkozott fontosabbnak — ezek a valtozdasok nagyobb rugalmassagot és jobb
alkalmazkodo képességet eredményeztek. igy ezen ellentmondésos folyamatok hosszi
tavon a ndvekedés szempontjabol pozitiv eredményt hoztak: a kilabalas hamarabb meg-
kezd6dott €s a novekedés gyorsabb volt.

Negyedszer, ha a recesszio idGszakat a kilabalas kdveti is, ez még nem jelenti azt,
hogy az atalakulasi valsag véget ért. Az 1990-es évek folyaman legalabb tizszer meg-
tortént, hogy a mar javuld eredményeket felmutatd gazdasag djra recesszidba esett. S6t,
az ilyen ,masodik generacids atalakulasi véalsagok™ hat esetben egy évnél is hosszabb
ideig tartottak. Ezen eseményeket nem pusztan a kiilsé sokkok, sokkal inkibb a néve-
kedés fenntartasdhoz sziikséges egészséges fundamentumok és az er8s intézményi hat-
tér hidnya okoztak. Mas szavakkal, az atalakulo gazdasagokban — és esetitkben ¢z sok-
kal inkabb igaz, mint az érett piacgazdasagok esetében — attol, hogy a novekedés bein-
dult, még nem biztos, hogy fennmarad. A megindult névekedést jo gazdasagpolitikaval
fenn kell tartani, és az is lehet, hogy mindez nem elegendd, ha nem létezik a jé gazda-
sagpolitika mitkodési kornyezetét biztositd megfeleld intézményrendszer. Ebbél az
egyszer(i okbdl fakadoan kétségtelen, hogy a jovében is lesznek példak a jovedelem
visszaesésére. A visszaesés bizonyos esetekben gazdasigpolitikai hibak, maskor az
tizleti ciklusok kdovetkezménye lesz. Ugyanakkor ami a ,,masodik generacios atalakulasi
valsagokat" illeti, legtobbjiikért a rossz gazdasagpolitika, a negativ kiilsé sokkok vagy
mindkett$ egylittesen felelds. A posztszocialista orszagokban az iizleti ciklusok mecha-
nizmusa még nem teljesen indult be, mivel az csak a nemrég bevezetett piaci mecha-
nizmusok ersségének fliggvénye.

Otddszoér, nem szabad elfelejteniink, hogy a miltban elkdvetett gazdasagpolitikai
hibak kovetkeztében lecsdkkent nemzeti jovedelem okozta veszteségekért nem karpotol
a jelenlegi és a jovdbeli novekedés. Abban az esetben, ha a névekedés az azt megel6z6
strukturdlis reformok miatt tdrtént kibocsatascsokkenést koveti, akkor ezt a recessziot
tekinthetjiik egyfajta ,,intézményi befektetésnek”. Ha nem, akkor a recesszio és a valsag
egyszerlien visszafordithatatlan joléti veszteséget eredményez (Nuti, 1992).

Az atalakulas elsé évtizedének végére a régio aggregalt GDP-je alig éri el az atme-
net el6tti szint 70 szdzalékat. Az ilyen jellegli elemzés célja egyrészt egy adott orszag
atalakulas el6tti kibocsatasanak a jelenlegi GDP-jével, illetve mas orszagok relativ
kibocsatasaval valo dsszehasonlitasa (Lasd 3. tabldzatr). Ugyanakkor hasznos lchet egy
pillantast vetniink az 1990-es évek aggregalt kibocsatasara is. Ha egy adott orszagnak
sikertiilt elérnie az dtmenet el6tti kibocsatasi szintet, mig egy masiknak nem, akkor ezt
gyakran Ggy magyarazzak, hogy az eldbbi orszag jobban teljesitett, legalabbis a nove-
kedés tekintetében. De megtorténhetett az is, hogy az utdbbi orszag relativ kibocsatasa
az egész évtizedben magasabb volt, mint az el&bbié.

Vizsgaljuk meg a kovetkezS, négyéves idGszakot fel6leld recesszio, kilabalas és
ndvekedési sorozatot két hipotetikus orszagban. Az elsében a recesszié masodik évében
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a kibocsatas csékkenjen 10 szazalékkal, majd a harmadik évben térjen vissza az eredeti
szintre. A negyedik évben ujra n8jon a kibocsatas, de csak két szazalékkal, igy a négy-
éves periddus végére a kibocsatas ennyivel haladja meg az atalakulas eldtti szintet.
Ebben az esetben a négyéves aggregalt kibocsatas 392 egység lesz (100+90+100+102).
A masodik orszagban a kibocsatas a masodik, a harmadik és a negyedik évben is rendre
| szazalékkal csokkenjen. gy a perioédus végére a kibocsatas a kezdeti szint 97,03 sza-
zaléka lesz. Ebben az esetben a négy éves aggregélt kibocsatds 394,03 egység lesz
(100+99498,01+97,02). Ez azt jelenti, hogy annak ellenére, hogy az elsé orszigban
jelenleg, vagyis a teljes recesszio — kildbalas — novekedés sorozat végén a kibocsatas
(egy éves flow) magasabb szinten van, mint a kiindulaskor (102 egység), a teljes
aggregalt kibocsatas magasabb a médsodik orszagban, ahol a jelenlegi termelés (megint
csak az egyéves flow) csak 97 egység. A masodik orszdgban a jelenlegi kibocsatasi
szint 0t egységgel alacsonyabb (102 minusz 97), de a teljes négyéves kibocsatas Ossze-
ge két egységgel magasabb (394 minusz 392), mint az els6ben.

Példaul ez tortént Szlovakia és Uzbegisztan esetében. Az 1999-es GDP-szint 1989-
hez képest rendre 101,5, illetve 92 szazalék volt. Ugyanakkor Szlovakidban az évtized
aggregalt GDP-je 883 szazaléka volt az 1989-es szintnek, mig Uzbegisztin esetében ez
az arany 901 szazalék volt. A 25 atmeneti orszag teljes 1990-99-es id6szakra vonatko-
z0 aggregalt GDP-jének alakulasat az 1. abrdn mutatjuk be.

A tanulsig most is Osszetett. Egyes esetekben, mikdzben a teljes évtizedre aggregalt
relativ kibocsatasi szint magasabb, a GDP jelenlegi relativ szintje alacsonyabb. Akkor
végil is melyik orszag teljesitett jobban? Az az orszag, ahol a jelenlegi kibocsatas ma-
gasabb, mint az atalakulas el6tti szint, mikdzben a teljes atalakulasi id6szakban reali-
zalt, kumulalt GDP alacsonyabb, mint egy masik orszag esetében? Vagy az az orszag,
amelyben a teljes tranzicids évtizedre aggregalt GDP szintje magasabb, ugyanakkor a
jelenlegi kibocsatas még mindig viszonylag alacsonyabb, mint egy masik orszag esetében?
Attol fiigg. A lényeg az, hogy a hivatalos statisztikakat tekintve (fontos strukturalis
véltozasokat figyelmen kiviil hagyva) ugyanolyan GDP-adatokat hasonlitunk Ossze.
Mas szempontbodl viszont a megvaltozott tarsadalmat is figyelembe kell venni. Még
egyszer hangsilyozzuk, a ma realizalt magasabb jovedelem nem mindig kompenzalja a
tegnap elszenvedett veszteséget. Ez azért van igy, mert mas emberek veszitettek és
masok nyertek. Mindez a gazdasagpolitikat és a strukturalis reformokat megnehezitd
tarsadalmi és pelitikai fesziiltségekhez vezethet. EbbSl a szempontbol a legfontosabb a
novekedési és csokkenési iitemek ingadozasa. Ugy tiinik, hogy a hosszu tavi novekedés
és a nemzet joléte szempontjabol kedvezdbb, ha ezek a ratak kevésbé ingadoznak, vagyis
ha a kibocsatas mennyiségi valtozasai fokozatosabbak.

Osszességében a 25 atalakulé posztszocialista orszag az 1989-es kibocsatasnak
alig 7,6-szeresét termelte meg az elmult évtizedben. A FAK esetében ez az arany
673, mig a kelet-eurépai régid esetében 895 szazalék. Ez azt jelenti, hogy Kelet-
Eurépaban nem kevesebb, mint 11 év kellene ahhoz, hogy az 1989-es GDP 11-
szeresét megtermeljék. Statisztikai szempontbol ugyanehhez az eredményhez vezet-
ne, ha nem lett volna recesszid, csak egyszeriien stagnalt volna a gazdasag 11 egy-
mast kdvetd evben — 1990-t61 2000-ig.
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Aggregalt GDP-mutaté az 1990-99-es évtizedre (1989=100)
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V. Gazdasagpolitikai valaszok és az intézményépités szerepe

Az atalakulas jelenlegi fazisaban a posztszocialista orszagok tobb kozos vonast
mutatnak mas fejl6d6 piacokkal, mint par évvel ezel6tt. Régebben til gyakran feltéte-
lezték azt, hogy ezeknek az orszagoknak hasonld strukturdlis problémakkal kell szem-
benézniiik, mint mas régidk torzulasokkal kiizdé gazdasagainak. Ez sem akkor nem
volt, sem most nem igaz, annak ellenére, hogy egyre ndvekszik a hasonlosag azon kihi-
vasok kozott, amelyekkel ezen orszagoknak szembe kell nézniiik. Igy amikor a jovSbe-
ni novekedéssel kapcsolatos gazdasagpolitikai dontési lehetSségeket vizsgaljuk, még
mindig hangsilyozott figyelmet kell szentelniink a posztszocialista gazdasagok specifi-
kus jellemzéire. EbbG! a szempontbdl dontd fontossagu az intézményépités folyamata.

Gazdasagi szemszogbdl a tervgazdasag osszeomlasat az alkalmazkodoképesség hi-
dnya okozta. Az atalakuld vilaggazdasagi kdrnyezet egyre komolyabb kihivasokat te-
remtett, igy a merev, szamtalan torzulastdl szenvedd rendszer nem volt képes verseny-
képességének javitdsara. Mikdzben a globalizacid egyrészr6l veszélyt jelentett az al-
kalmazkodni képtelen gazdasagok szamara, masrészr6l lehetGséget teremtett az ala-
csony termelékenységli gazdasagi rendszer megreformalasara. A gazdasagi kapcsolatok
fokozodd nemzetkdziesedése és a jelentds politikai valtozasok mellett a technologiai
fejlédés is fontos szerepet jatszott annak eldontésében, hogy elérkezett az atfogo atala-
kulas ideje. Masképp nehéz lenne, ha egyaltalan lehetséges, alkalmazkodni a ndvekvd
fejlédési kihivasokhoz és hasznot hiizni a hosszu tavi novekedési kilatasokbol. Ezen a
tertileten két probléma meriilt fel.

El6szor is, kezdetben a gazdasagpolitika kénytelen az 6rokdolt intézményi rendszer
keretei kozott szembenézni az ij kihivasokkal. Az intézmények, vagyis az 0j szabaly-
rendszerhez val6 alkalmazkodast megkonnyit szabalyok és a szervezetek Osszessége
mindig hianyzik. Kiilénésen az dtmenet folyamatiaban (North, 1997). Sét, az intézmény-
rendszer fogalmanak szélesebb értelmezésébe a piacgazdasagra jellemz§ piaci kultira
¢és viselkedés is beletartozik. Az atalakulé gazdasagokban — még akkor is, ha a fe)jléds
piacgazdasagot szabalyozd jogrendszer mar kialakult és a jogrendszert felliigyel$ szer-
vezetek mar felalltak — még mindig kihivast jelent, hogy a piaci kultara és viselkedés
kialakulasa id6t vesz igénybe.

Masodszor, az id6 mulasaval a megfeleld intézményeket a gazdasagpolitika meg-
konnyitése érdekében meg kell valtoztatni. De mig hosszu tavon az intézményrendszer
mindsége (igy a gazdasagpolitikai dontéshozatalt elGsegité rovid tava tulajdonsaguk is)
a gazdasagpolitika fliggvénye, addig rovid tavon az intézmények adottak. igy az alkal-
mazott gazdasagpolitikat a fennallé intézményrendszer keretei kozott kell véghezvinni.
Mas szdval az atalakulé gazdasagokban voltak és bizonyos fokig még mindig vannak
olyan dontések, amelycket az intézményrendszer gyengesége miatt nem lehet végre-
hajtani. Ez a posztszocialista atmenet elsé évtizedének végén oly nyilvanvald érvelés
kezdetben nem volt mindenki szamra egyértelmii. Pont ellenkezbleg.

Nem meglepd, hogy a gyenge intézményrendszer — legyen az a lek$sz6n6 kormany-
zati szektor altal dominalt és a biirokratikus ellen6rzés altal fémjelzett tervgazdasag igé-
ny¢hez igazitott, vagy csak késébb keletkezett — gyengitette a politika hatékonysagat. Ezen
intézményi gyengeségeket figyelembe véve a dontéshozok szamos reakciora szamithattak,
de gyakran mégsem vartak azokat, pontosan az intézményi keretek figyelmen kiviil ha-
gyasa miatt. Sok gazdasagpolitikus ¢és tanacsaddja (a nemzetkdzi szervezeteket is beleért-
ve) valoban azt hitte, hogy a liberalizacié megtorténtével a kibocsatas hamarosan noveke-
désnek indul, ha a magantulajdon aranya mar elért egy kritikus szintet.

Ezzel szemben, az igen gyors és széles korli privatizicio ellenére hosszu ideig nem ja-
vult az allokéacié hatékonysaga, s6t lehet, hogy tovabb torzult. Butasag lenne azt feltételez-
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ni, hogy mindez azért tortént, mert a magantulajdon kevésbé hatékony, mint az allami,
még ilyen egybeesés esetén is, amikor a privatizaciot recesszio kdvette. Pont emiatt kdtik
néha 6ssze az atalakulasi recessziot és valsagot az éppen folyd privatizacioval. Ez hiba,
mivel a valsig hatterében az intézményi hattér all. Ahhoz, hogy a fejl6d6 maginszféra
bebizonyithassa felsGbbrendiiségét, sziiksége van alapvetd intézményi irinymutatasra.

Tovabbi fontos észrevétel az, hogy azonos vagy hasonld intézményrendszer keretén
beliil kiilonboz6 politikakat lehet folytatni. Ez azt jelenti, hogy fliggetleniil az adott
pillanatban fennallé intézményrendszertl, a gazdasagpolitika lehet jobb vagy rosszabb.
Az egyik orszagban a gazdasigpolitika az adott probléma kezelésére alkalmasabb, mig
a masikban kevésbé megfelel§ valaszt adhat. {gy bar az intézményi hattér azonos, a
kilénboz6 politikai dontések killonbozd eredményeket hozhatnak.

Az is lehet, hogy a gyengébb intézményrendszer keretén belill az eredmények job-
bak, mint a jobb intézményi hatérrel rendelkezd orszagban. Es ez pontosan a jobb gaz-
dasagpolitika eredménye. Igy az intézmények fontosak, de az alkalmazott gazdasagpo-
litika is. Megtorténhet az is, hogy a gazdasagi teljesitmény egészségesebb egy erésebb
vagy gyengébb intézményi hattérrel rendelkezd, és jobb vagy rosszabb gazdasagpoliti-
kat folytatd orszag esetében. Bizonyos mértékig ezek egymadst kiegészité tényezdk,
bizonyos mértékig helyettesithetik is egymdst. Ez a magyarazata annak, hogy egyes
orszagok ceteris paribus gyorsabb gazdasigi novekedést tudnak felmutatni, mint ma-
sok. Ugyancsak ez magyarazza meg azt is, hogy egyes orszagokban egy adott 1d6szak-
ban gyorsabb a ndovekedés, mig maskor lassubb, annak ellenére, hogy ekdzben az in-
tézményi hattér javult.

Nagyszeriien példazza ezt az Gsszefiiggést a lengyel gazdasag. Ebben az orszagban
a fokozatos, ugyanakkor elkotelezett intézményépitésnek és a jo gazdasagpolitikanak
koszonhetéen az 1992 kozepén kezdddé kilabalast kovetden, 1993 utan a ndvekedés
lényegesen felgyorsult. Ugyanakkor késdbb, 1997 utan a ndvekedési iitem jelentSsen (a
vartndl sokkal jobban) lelassult. Mindez annak ellenére tortént, hogy az intézményépités
folyamata ezekben az években végig tovabb haladt. A ndvekedés lassulasat kisebb
mértékben a kiils sokkok valtottak ki, de annak valodi oka a gazdasagpolitika torzulasa
volt. Azok az elemzések, amelyek csak a kiils6 sokkokat okoljak, nem tudjak megma-
gyarazni, hogy miért lassult a GDP novekedési iiteme ilyen jelentds mértékben — vagyis
miért csokkent az 1995-97-es 1dGszakbeli éves 6,7 szazalékrol a kévetkezd harom év-
ben (1998-2000) 4,5 szazalékra. Ezt egyedill az elkovetett gazdasagpolitikai hibak
mindsége magyarazza.

Természetesen a legszerencsésebb az, ha a jo intézményi hattér jo gazdasagpolm-
kaval parosul. Es az sem kétséges, hogy a legrosszabb ennek az ellenkezGje, vagyis
gyenge intézmények és rossz gazdasagpolitika. Sajnos az atalakulé gazdasagokban
gyakoribb volt az utébbi variacié. Nem meglepd, hogy az atmeneti recesszié a nagy
atalakulasi valsagba torkollott.

Az atmenet kezdeti id6szakaban nem létezett nyilvanvald szabaly az intézmény-
rendszer és a gazdasagpolitika minéségének kombinaciojat illetéen. Kés6bb feltehetben
Jelent8s mértékben eldsegitették egymast. Mielétt azonban ez megtortént volna, eléfor-
dulhatott az is, hogy a viszonylag jobb intézményi hattér akadalyt jelentett a politiku-
soknak — mivel ez sosem egyszer(i — a strukturalis reformok és az intézményépités to-
vabbvitelében vald elkotelezettség tekintetében. Ezek orokké tartd folyamatok, nem
csak egy atmeneti id6szakot érintenek.

De torténhetett ennek az ellenkezdje is. A torzuldsok, nehézségek, fesziiitségek,
valsagok stb. az intézményrend tovabbi reformjara 6sztondzhetik a kormanyzatot. Ez a
kérdés alapveten politikai természetii, annak ellenére, hogy gazdasagi hatdsai jelents-
sek. A valasz attol fiigg, hogy az uralkodé elit milyen mértékben képes egy hosszi tavi
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fejlédési jovekép kialakitasara, illetve szoros, visszahatoé kapcsolatban van a politikai
liberalizaci6 és a demokratizalodas egymassal parhuzamosan zajlé folyamataval.

fgy a kérdések igen Osszetettek. A legnagyszeriibb az, amikor az intézményépités
folyamata pusztan az emberek bolcsességének és vezetSik elhatirozasanak eredménye.
Ez is el6fordul. De a tapasztalatok azt mutatjak, hogy igen gyakran az intézményépités
csak akkor kap lendiiletet, amikor a problémak eszkalalodnak, vagyis ,,minél rosszabb,
annal jobb”. Ilyenkor erdsodik a nyomas — kiilonosen a vallalkozoi szektor oldalarél, de
azon kiviil is —, nd a strukturalis reformokra valé igény. A nemzetkdzi szervezetek —
mikoézben technikai tanacsokkal szolgalnak és helyes politikai és reformfolyamatokat
feltételiil timasztd pénziigyi segitséget nyljtanak — ugyancsak hozzajarulnak ezekhez a
folyamatokhoz.
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Kiilgazdasag, XLV. évf., 2001. februar

Magyar gyogyszeripar — privatizacio utan

ANTALOCZY KATALIN

1996. augusztus végén egy kizel hétéves folyamat végére kerilt pont. Az egyik legna-
gvobb hagyomanyokkal rendelkezé és legsikeresebb magyar feldolgozdipari dgazat, a
gyvogyszeripar hat meghatdrozo vallalatanak (Alkaloida, Biogal, Chinoin, Egis, Human,
Richter) privatizacidja lezarult. A vallalatok eltérd privatizacios stratégidk alapjan,
kiilonbazd privatizacios modszerekkel, révidebb-hosszabb idé alatt t6bbségi magdantu-
lajdonba keriiltek. Cikkiinkben e hat cég privatizaciot kéveté helyzetét, tulajdonosi
szerkezetét, kilfoldi tulajdonosait és a maganositas utani 2-3 év gazdasagi eredményeit
mutatjuk be. *

A magyar gyogyszenpan nagyvallalatok privatizacios utjanak alakulasaban — az
AVU, AV Rt. és az APV Rt. irattari anyagai szerint, s a vallalati vezetkkel folytatott
interjuk alapjan — meghatarozé szerepiik volt a cégek menedzsmentjeinek. A vezetés
privatizacios stratégiai alapjan a hat vallalatot két csoportra, a hatdrozott privatizcios
stratégiaval rendelkez8kre (Chinoin, Richter, Egis) és sodrodokra (Alkaloida, Biogal)
osztottuk. Az /. tablazatbol kiolvashato, hogy a hatarozott privatizacids stratégiaval
rendelkezd vallalatok esetében altalaban a privatizacids Gt sokkal rovidebb volt, mint a
sodroddknal: a Chinoin a tarsasagga alakulast kdveten alig tobb mint 1 év, a Human
masfél év, mig az Egis két év alatt gyakorlatilag magéantulajdonba keriilt. Ezzel szem-
ben a Biogalnak kbzel 6, mig az Alkaloidanak 5 évre volt sziiksége ugyanehhez. Egye-
diil a Richter sorsa tér el kissé az altalanos tendenciatol. Az /. tablazat szerint a legna-
gyobb hazai gyogyszergyar maganositisa osszességében koézel 5 évig tartott. Ha azon-
ban figyelembe vessziik, hogy a hatarozott maganositasi elképzelésekkel rendelkezé
menedzsment csak 1992 végén keriilt a vallalat élére, akkor a privatizacio ideje harom
évre cstkken. Az els6 tzsdei bevezetésig pedig minddssze 2 év telt el, ami azért is
figyelemre méltd, mert a menedzsment egy veszteséges vallalatot tett ennyi id6 alatt
tézsdeéretté.

* A cikk a szerz6nek az APV Rt. és a GIW-Consultatio altal 2000 marciusaban ,,Privatizicié a gyogy-
szeriparban” cimmel kiadott kinyvének kissé 4tdolgozott részlete.

Antaléczy Katalin, a Pénziigykutaté Rt. tudomanyos fémunkatéarsa.
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1. tablazat

A tarsasdgga alakulas és a privatizacio id6pontja a vizsgalt
gyogyszeripari vallalatoknal

Megnevezés A tarsasagga alakulas id6pontja, A privatizicio idépontja*
a privatizacio kezdete

Alkaloida 1991. oktéber 1. 1996. augusztus 30.
Biogal 1990. januar 1. 1995. november 5.
Chinoin 1990. januar 1. 1991. februar 24.
Egis 1992. januar 1. 1993. december
Human 1992. jalius 1. 1993. december
Richter 1990. november 1. 1995. oktober

* A tobbségi allami tulajdon megsziinésének idGpontja az Alkaloida, a Biogal és a Richter esetében.
A Chinoin és a Human esetében privatizacionak tekintettiik a kiilfoldi szakmai befektetd kisebbségi tulaj-
donszerzését, egyfeldl, mert mindkét esetben opcidt kapott a tobbségi hanyad megszerzésére, masfeldl, mert
cttSl az idéponttdl alapvetSen Sk hataroztak meg a vallalatok mitkddését és nem a tbbségi tulajdonos allam.
Az Egisnél pedig az EBRD tulajdonossa valasato! szamitottuk a privatizaciot, mivel ezzel a vallalat szintén
privatizacios ,kényszerpélyara” keriilt.

A vallalatok magantulajdonba keriilése kiillonboz6 tulajdonosi szerkezeteket takart.
A 2. tablazatbdl kitiinik, 1998 végére teljesen megsziint az allam tulajdonosi szerep-
vallalasa harom vallalatban (Biogal, Chinoin, Egis). A masik harom cégben 25 szazalék
koriili részesedéssel rendelkezik az APV Rt., illetve a Nyugdijbiztositasi Alap. Két
vallalat (Chinoin, Biogal) szakmai befektetGje szinte kizardlagos tulajdonossa valt, mig
kettében (Egis, Human) a stratégiai partner megelégszik 50 szazalékot éppen csak meg-
haladé tulajdonosi részesedéssell. Harom vallalat papirjai mozognak a Budapesti Erték-
tézsdén (Egis, Human, Richter).

2. tablazat

A vizsgilt gyégyszergyarak tulajdonosi szerkezete 1998. december 31-én

Cég neve Stratégiai befektetd Egyéb befektetd  Allami tulajdon  Osszesen
aranya (%) aranya (%) (%)
Alkaloida ICN Pharmaceuticals Inc. (USA, 67,1%) 7,2 25,7* 100
Biogal Orvet GmbH/Teva (izraeli, 97,8%) 2,2 0 100
Chinoin Sanofi (francia, 99%) 1 0 100
Egis Servier (francia, 51%) 49 0 100
Human Novopharm (kanadai 55,5%) 19,2 25,3** 100
Richter - 56,9 15,7+ } 100
9’5**
* APV Rt

** Nyugdijbiztositdsi Alap.
Forras: MAGYOSZ.

" A tulajdonosi szerkezetek azoéta is tovabb véltoztak, amelyek koziil az egyik leglényegesebb, hogy a
TEVA felvasarolta a kanadai Novopharmot, s igy tobbségi tulajdonosiva valt a Humannak, s a Human-
részvényeket kivezették a Budapesti Erntéktézsdérdl.
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Tobbségi tulajdonosok a hazai gyogyszeriparban’

A 2. tablazatbol kitlinik, hogy a magyar gyégyszeripar kilfoldi szakmai befektet6i
a francia és az észak-amerikai vallalatok voltak,” egyediil a Biogal tulajdonosa izraeli.
Miutan a hazai cégek tovabbi sorsa tulajdonosaik sorsatol fligg, az alabbiakban bemu-
tatjuk a beruhazok legfontosabb jellemzdit, s — ahol Iehetséges — a magyarorszagi val-
lalatfelvasarlas motivacioit.

A Sanofi

1973-as megalapitasat a vilaggazdasagi koryezet kényszeritette ki, és jelentds allami
szerepvallalas tette lehetévé. Az 1973-as olajvalsag nyoman a kéolajiparban, vegyipar-
ban milk6dé vallalkozasok tevékenységiik diverzifikalasaba kezdtck. Franciaorszag
legnagyobb, 1962-ben alapitott, allami tulajdonban léyc’i, s ma mdr bevallottan a gaulle-
ista kormany ,.kinydjtott kezeként” miikods vallalata, a k&olaj-kitermel6 és feldolgozo
Elf Aquitaine vezetdi is ekkor dontdttek gy, hogy a ,,t6bb labon allas” elvébdl kiindul-
va, mas iparagakban is véllalkozasokat alapitanak. Olyanokat, amelyek képesek elien-
sulyozni az olajipari valsag kedvezétlen hatasait, illetve hasonlé krizishelyzetben timo-
gathatjak az anyavallalatot. A leanyvallalatokat olyan tevékenységi teriileteken hoztak
létre, amelyek valamilyen forméaban kapcsolodnak a kdolajiparhoz. EbbSl a megfonto-
lasbol alapitottak  Sanofi nevli leanyvallalatukat a szélesen vett egészségiigy
(gyogyszeripar, bioipar, kozmetika) teriiletén. A hetvenes évtized a vilag gyogyszeripa-
raban a multinacionalizalédas ¢és a koncentracio kezdete. Franciaorszagban ez a folya-
mat — a tébbi gydgyszeripari nagyhatalomhoz képest — lassabban, megkésve, és az al-
lam altal befolyasoltan zajlott le.

A francia gyogyszeripari cégek jelentds része kdzepes méretii csaladi vallalkozas volt,
amelyek a hatvanas években még képesek voltak versenyre kelni a nagyvallalatokkal a
K+F sikerességét tekintve. Abszolut sszegben természetesen jéval kevesebbet koltottek
kutatdsra, de az 0j gyogyszerek felfedezését tekintve gyakran figyelemre mélté eredmé-
nyeket értek el. A hatvanas évtizedben Franciaorszag az Egyesiilt Allamok utan a masodik
helyet foglalta el a felfedezett forgalomképes vij hatbanyagok szamat tekintve.*

A francia kormany a Sanofit felhasznalva ,segitette” a francia gyodgyszeripar kon-
centraciojat. Az Aquitaine Egészségligyi Befektetési Csoport tevékenységének megala-
pozasahoz az EIf 500 milli¢ frankkal jarult hozza, s ezzel a hatalmas t6kével 10 ambici-
0zus ember kezdte meg a vallalatbirodalom kiépitését. F6 modszeriik az akvizicié volt.
Indulasként originalis termékkel is rendelkezd francia kis- és kdzépvallalatokat vasa-
roltak fel. Tulajdonukba keriilt a Labaz, a Parcor, a Clin-Midy, a Choay. A Labaz felva-
sarlasaval a Sanofié lett két originalis (a Cordarone antiaritmias és a Depakine epilep-
szia elleni) vegyiilet. 1976-ban a Sanofi megvasarolta a vildghiri Pasteur Intézet Pasteur
Production részlege részvényeinek egy részét, s a Sanofi Diagnostics Pasteur leanyval-

* A kiilfoldi szakmai befektetkre vonatkozé adatok, informacidk részben a cégek sajat magukrol
megjelentetett kiadvanyaibol, részben a privatizacids szervezet(ek) anyagaibol szarmaznak, és felhasznaltuk
a magyar vallalatok vezetdivel folytatott beszélgetéseinket is.

' A tanulményban nem szerepl$, mert nem a privatizacids szervezetek altal magénositott, mara a legje-
lentSsebb hazai gyogyszeripari cégek soraba emelkedett Pharmavit tulajdonosa is USA-beli, a Bristol Myers
Squibb.

* Lasd példaul: Kis Tibor: Elf elngk a Santé bértonben. Népszabadsdg, 1997. janudr 4.

* Bévebben lasd: Gyégyszeripari trendek. OMIKK, 1989.
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lalat keretein beliil megkezdte egy nagyszabast diagnosztikai miiszergyarté program
kidolgozasat, majd megvaldsitasat. Az alapitast kdvet$ 6tddik évben a Sanofi megjelent
a francia piacon a Ticlid nevii gyodgyszerrel, s a termék néhany év alatt a cég vezetd
cikkévé vilt. Sikere befolyasolta a kutatasi profilt is: a véralvadassal kapcsolatos vizs-
galatok a vallalat kutatdsi tevékenységének egyik fontos teriiletévé valtak. A gyogy-
szeripar mellett a Sanofi agressziv felvasarlasi politikdval kiépitette biodgazatat (a vilag
legnagyobb zselatingyartojava valva) és kozmetikai részlegét. Olyan hires markak ke-
riilltek a birtokdba, mint az Yves Rocher, az Yves Saint-Laurent és a Nina Ricci.
A naggya nétt Sanofi Holding 1980-ban részvénytarsasagga alakult, és részvényeit
bevezették a parizsi tézsdére. Ebben az évben mar 15 000 embert foglalkoztatott, arbe-
vétele 5,2 milliard frank, alaptékéje 5,7 milliard frank volt. A nagyvallalat — keletkezé-
sének koriilményei miatt — meglehet8sen decentralizalt szervezeti rendszerben kezdte
meg mikodését. Ez a miikddés — az emlékez8k szerint — nem is volt mindig konfliktu-
soktol mentes. A dolgozok j6 néhany évig szamon tartottik, hogy ki volt korabban
»labazos”, ki jott a Parcortdl. Az integralt szervezeti rendszer a nyolcvanas évek elejétd
kezdett kiépiilni. Létrehoztak a GyogyszergyartaSI lgazgatosagot, kiépitették az uj
kommunikaciés rendszert. Atadték az uj kutatokdzpontot Gentillyben, igy egy helyre
keriilhettek a korabban t6bb helyen folyo kutatasok. A nyolcvanas évek masodik felére
nagyjabol eltlintek a felvasarolt cégek sajatossagai, 1étrej6tt az integralt nagyvallalat
Sanofi. Erre az id6re a cég tobbé-kevésbé ki is nétte a francia piacot. A hazai piac szli-
kossége kényszeritettc ki, de a nemzetkdzi folyamatok lehetGvé is tették a Sanofi
multinacionalizalodasat. El6szor — még a hetvenes/nyolcvanas évek fordul6jan — Nyu-
gat-Europa iranyaba nyitott. Kis és kdzepes nagysagl belga cégeket véasarolt fel, majd
érdekeltséget szerzett a németorszagi Plantorgan és a torok Dogu llac vallalatokban.
Késébb messzebbre is merészkedett: tulajdonosava valt a marokkoi Sopharma és a
mexikoi Blgaux gyaraknak. A nyolcvanas évtized masodik felére a Sanofi nyugat-
eurdpai poziciéi kedvez8vé véltak, de nem volt hidféallasa a boviils piacot kinalo Azsi-
aban, a minden gyogyszergyartd almat jelent§ Egyesiilt Allamokban, és a lassan meg-
nyil6, ugyancsak hatalmas, telitetlen piacot igéré Kelet-Eurdpdban. A Sanofi elészor
Azsidban pr()bélkozort de az akvizicié nem sikeriilt, csak egy kozos vallalatot tudtak
létrehozni a japan Daiichi céggel a trombozisos-embolids betegségek elleni szerek
gyartasara. 1989-ben a nagyhatalma Amerikai Elelmiszer- és Gyogyszerellenérzd Hi-
vatal, az FDA engedélyezte a Ticlid egyesiilt dllamokbeli torzskonyvezését. Ezzel a
Sanofinak sikeriilt megjelennie az USA piacan. Jelenlétét szerette volna ennél is jobban
megerdsiteni. A ,,szokasos” akviziciés politika azonban itt sem jart sikerrel. A kinézett
— Sanofihoz hasonld, kézepes nagysagu — cég megvasarlasahoz ugyanis a francia val-
lalatnak ekkor még nem volt elég pénze. A Kodak-csoporthoz tartozé Sterling
Winthroppal ezért — az iparag torténetében az elsGk kozdtt — a kilencvenes évek elején
stratégiai szdvetséget kotott. Ebben az 0j tipusi kapcsolatban mindkét fél meg8rizte
ondllésagat, csak a kutatds és a marketing teriiletén hangoltak Ossze tevékenységiiket.
Ugy tiinik azonban, hogy a Sanofi a strateg1a1 szdvetséget nem érezte elégnek ahhoz,
hogy igazan megvesse a labat az amerikai piacon. Amikor ugyanis 1994-ben a Kodak
profiltisztitast hajtott végre, s eladasra kindlta a Sterlinget, akkor a Sanofi dldozatok
ran is tulajdonosi kapcsolatta valtoztatta az addigi stratégiai szdvetséget. Az éppen
privatizalt és nagyszabasi beruhazasai miatt eladdsodott EIf Aquitaine pénziigyileg nem
tdmogatta az akviziciot, ezért a Sanofi arra kényszeriilt, hogy értékesitse biodgazatat, és
a befolyt pénzbdl vasarolja meg a Sterlinget. A Sanofi a kilencvenes évek elejére Fran-
ciaorszag mésodik legnagyobb gydgyszergyarava valt, a vilag gyogyszergyartoi kozott
pedig a 30. hely kdrnyékén foglalt helyet.
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Kelet-Eurdpa a nyolcvanas évek végén egyszerre volt vonzo és rendkivill kocka-
zatos is a Sanofi szamara. Attraktivva elsésorban a nagy, telitetlen piac tette. Hatalmas
kockazatot jelentett azonban a bizonytalan politikai és gazdasagi helyzet, a sok esetben
atlathatatlan viszonyok. A Franciaorszagban hatalmon lévé szocialista kormany elérke-
zettnek latta az id6t kelet-eurdpai (politikai és gazdasagi) hidf6allasok megszerzésére,
amelyben igénybe vette az allami tulajdonu vallalatokat is. A korményzati szerepvalla-
lis egyben csokkentette a cégek kockazatat. gy keriilt a Magyarorszagra latogatd
alakult személyes szimpatian til a Chinoin tébb szempontbél is vonzé volt a Sanofi
szdmara.

— A Chinoin 85 éves hagyomannyal rendelkezg véllalat, amely — a korabbi sikercs
vegytletek mellett — két, a nyolcvanas években kifejlesztett jo nevil origindlis termékkel
(Selegilin, Ipriflavon) rendelkezett.

— A Chinoin kémiai kutatasainak magas szinvonalarol ismert vallalat. Bar Nyuga-
ton ma mindenki a biologiai kutatas felé fordult, a Sanofi fontosnak tartotta egy crés
kémiai kutatdbazis megszerzését.

— A Sanofi terjeszkedni akart Kelet-Europaban, ehhez megfeleld hidféallasnak lat-
szott a Chinoin, amelynek Osszes értékesitésébdl mintegy 25 szazalékkal részesedett a
rubelelszamolasu export.

A Servier

A Magyarorszagon befekteté masodik francia vallalatot 1954-ben alapitotta Jaques
Servier francia mérndk, aki napjainkig a tarsasag elndke. (A cég az elébbiekben emle-
getett sikeres francia gyogyszeripari csaladi vallalkozasok koézé tartozik.) A vallalat a
hatvanas években Franciaorszigban terjeszkedett: 1960-ban farmakologiai centrumot
alapitott Suresnes-ben, 1965-ben alkalmazott kutatasi centrumot Orléans-ban, 1969-ben
kutatolaboratériumot Gidy-ben. A hetvenes-nyolcvanas években a cég gyors noveke-
désnek indult, amely mar a kiilfoldi terjeszkedésen alapult. Ma a vallalat Franciaorszag
legnagyobb magankézben 1évd konszernje, a vilagrangsorban a harmadik legnagyobb
francia gyogyszergyar, a 28. a receptre kaphatd gydgyszerek vilagtermelésében, Euro-
paban pedig a 14-18. helyen &ll. A Servier 130 orszagban ad el gyogyszert sajat leany-
vallalatain vagy licencmegallapodasokon keresztiil. A kilencvenes években arbevétel-
ének kozel 25 szazalékat koltotte K+F-re, ami a nemzetkozi tendenciakat ismerve is
nagyon magas aranynak tlinik. Sajat fejlesztéseit ertékesiti (in. etikus gyogyszerek), s
20 termékbdl ér el akkora forgalmat, mint az Egis 200-bol.

A Servier vezetése a kilencvenes évek elején két stratégiai célt tiizott a vallalat elé:

— a kelet-europai terjeszkedést és

— a gyors expanziot a generikus gyogyszerek piacan.

A kelet-eurodpai terjeszkedés az értékesitési halozat kiépitésével kezdddott: 1993-
ban kereskedelmi lednyvallalatot alapitottak Lengyelorszigban (s itt rovid 1d6 alatt a
masodik helyre keriiltek a gyogyszerpiaci részesedés alapjan), Csehorszagban és Ma-
gyarorszagon. 1993-ban az Egis privatizacidjanak elsé forduldjaban a Servier mar je-
lentkezett érdeklédoként — az Egisszel licencaddként évek oOta kapcsolatban allt —, de
feltehetéen nem fliggetleniil a kelet-europai helyzet bizonytalansagaitol, végiil vételi
szandékot nem jelentett be. 1995 mésodik felében a Bokros-csomag hatasara a magyar
makrogazdasagi helyzet jelentds javuldsnak indult, amelyet nem utolsdsorban a
mikroszféra atalakuldsa tamasztott ald. A befektetések kockazata csokkent. Ezzel a
héttérrel mar vonzo volt a Servier szamara az Egis, amely szinvonalas generikus iizem-
ként a francia cég stratégiai tervébe rendkiviil jol illeszkedett. (Z6ldmezbs beruhazassal
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generikus céget alapitani csak hosszil id6 alatt, magas raforditassal és nagy kockazattal
lehet.) Az Egis megvasarlasaval a Servier 200 jol bevezetett generikumhoz, tobb évti-
zedes kutatasi tapasztalathoz juthatott. Végiil abban, hogy a Servier az Egist valasztotta,
szerepet jatszhatott egy személyes motivum is: a Servier diabétesz elleni gyogyszerét
annak idején egy magyar vegyész talalta fel.

A Novopharm

A Magyarorszagon szakmai befektet6ként a gyogyszeriparban masodikként vallal-
kozd — a Human Rt.-ben tulajdoni hanyadot szerz6 — Novopharm Ltd. Kanada egyik
legnagyobb generikus gyogyszergyartoja, amelyhez nyolc kanadai és egyesiilt allamok-
beli vallalat, termel6-, kutatd- és nagykereskedelmi egység tartozik. (Nemzetkozi 6sz-
nak nincsenek steril termékei (injekcio, infzi6), igy nem konkurense a Humannak, és a
tobbi ilyen jellegli bérmunkaltatot sem riasztja el. A kanadai vallalat korabban licenc-
adoként kapcsolatban allt a Humanon kivill az Egisszel és a Richterrel is, igy jol ismertc
a magyar viszonyokat. FeltehetSen ezért mert vallalkozni a befektetésre. Elsédleges
motivacidja pedig az volt, hogy hozzajusson a profiljabol hianyzé steril termékekhez.
A személyes motivum ebben az esetben is minden bizonnyal szerepet jatszott: Leslie
Dan, a Novopharm vezetGje magyar szarmazas.

ATEVA

A TEVA fiatal, gyorsan novekvSé — mara lzrael vezetd, nemzetkozi gydgyszeripari
tarsasagava valt — vallalat. A cég évtizedekig kisvallalatként mikodott. A nyolcvanas
évek elsé felében nehéz gazdasagi helyzetbe kertilt, s a kedvez6tlen piaci feltételekre
(magas inflacio, gyogyszerpiaci liberalizacid) agressziv marketingpolitikaval, akvizici-
okkal, a hatékonysag nodvelésével reagalt — sikeresen. A cég elsGsorban az Egyesiilt
Allamokban terjeszkedett — & vette meg azt a Lemon nevii céget, amelyet Bihari Istvin
is ,.kinézett” a nyolcvanas évek elején a Chinoin szamara —, s mara drbevételének 60
szazaléka az USA-beli értékesitésbdl szarmazik. Ezen a piacon a 4. legnagyobb gyogy-
szergyar.

Az utobbi évtizedben a TEVA a vilag vezet§ generikus gyoOgyszergyartor kozé
emelkedett. Izraelben a masodik legnagyobb gyogyszergyar, allatgyogyaszati termé-
kekbdl pedig a legjelentGsebb gyartd. Nyilvanos tarsasag, részvényei az izraeli és az
amerikai t6zsdén is mozognak. Eurdpai terjeszkedésbe a kilencvenes években kezdett,
ekkor leanyvallalatot hozott l1étre Anglidban, Németorszagban és Hollandidban. A ki-
lencvenes évek elejétél meg kivanta erdsiteni kelet-eurdpai piaci pozicioit, és a régio-
ban jo generikus gyartot keresett.

Az ICN

A Magyarorszagon befektetd kiilfoldi cégek koziil talan errdl a vallalatrol vannak a
legbizonytalanabb informacidink. A vallalat székhelye az Egyesiilt Allamokban, Kali-
fornidban van. A cég két profilja a gyogyszergyartds és a vegyipari tevékenység.
A gydgyszergyartas vezetd terméke a virusos megbetegedések egyik hatékony ellen-
szerének szamitod ribavirin, amit az USA-ban, Kanadaban és szdmos eurdpai orszagban
Virazol markanéven forgalmaznak. A vallalat részvényeit a New York-i t6zsdén jegy-
zik. Magarol szolgaltatott informacioi azonban meglehetGsen megbizhatatlanok. A cég
a kilencvenes évek legelején kezdett el terjeszkedni Kelet-Eurdpaban, egyes informa-

46



cidk szerint olcsdn megvasarolhato, de értékes cégekkel javitani kivanva gyengiild
gazdaségi ercdményeit. (A kelet- eur(')pai orientaciot minden bizonnyal erdsitette, hogy a
cég tulajdonosa Milan Panic szerb szarmazasa — rovid ideig a szerb miniszterelndki
posztot is betoltd — lizletember, egyik ligyvezet§je pedig Jerney Addm magyar szarma-
zash lizletember.) 1990-ben megvasaroltak Kelet-Eurdpa egyik legnagyobb gyogy-
szeripari vallalatat, a jugoszlav Galenikat, 1991-ben pedig részesedést szereztek a
szentpétervari Oktyabr gyoégyszergyarban. 1992-t5l probéalkoztak Magyarorszagon is
tulajdonszerzéssel, motivaciojuk feltehetGen a piac- és termékszerzés, illetve az olcsod
termelési bazishoz jutas volt.

Osszességében tehat azt mondhatjuk, hogy a tradicionalis magyar gyogyszergyara-
kat viszonylag fiatal, nem nagy hagyomanyokkal rendelkez6, nemzetk6zi viszonylatban
kis-kdzepes, illetve kdzepes méretli multinacionalis vallalatok vasaroltak meg, amelyek
viszonylag késén, a nyolcvanas—kilencvenes években kezdtek nemzetkdzi terjeszkedés-
be. (Ok azok a teriileti specialistak, résjatékosok, amelyek erésiteni kivanjak ezt a pozi-
cidjukat, illetve amelyek megprébalnak tillépni ezen a véllalati kategdrian.) Motivaci-
Ojuk altalaban kettds volt: olcson jo mindségii kelet-eurdpai generikus termelési bazis-
hoz, illetve piachoz jutni. Kelet-Eurépaban csak Magyarorszagon fektetett be a
Novopharm, a Sanofi, a Servier és a TEVA, igy a tulajdonukba keriilt magyar cégeknek
Jo esélyiik van arra, hogy 6k valjanak a multinacionalis cég kelet-kozép-europai koz-
pontjava.

Bar hivatalosan valamennyl tgylet felvasarlas volt, a gyakorlat mutat némi kiilonb-
séget. Az Egis és a Human® megorizte viszonylagos dnallosagat, menedzsmentjitk sajat
stratégiat dolgoz ki (amelyet természetesen egyeztetnek a tulajdonossal), viszonylag
onallo a piacpolitikajuk, papirjaik mozognak a Budapesti ErtéktSzsdén, s véltozatlanul
6rzik neviiket.

Az Egis €s a Servier egyiittmiikodésér6l megfogalmazott szandéknyilatkozat ki is
mondja, hogy az Egis tovabbra is fiiggetlen magyar vallalat, amely kutatasi, fejlesztési
¢s termelési kdzpontja mindkét cég generikus gyogyszereinek és bazisa a kozép-kelet-
eurdpai marketing- és disztribcios tevékenységiiknek.

Ezeket az akcidkat tehat tekinthetjitk fiizionak.

A masik harom eset egyértelmien akvizicio. E harom vallalat mara betagozddott
egy-egy multinacionalis cégbe, stratégidjukat az anyavallalatnal dolgozzak ki, Magyar-
orszagon kimutatott mérlegiik, gazdasagi eredményeik egy leanyvallalat eredményei —
ugy is kell értékelni Gket. Nem véletlen, hogy a Chinoint és a Biogalt zart vallalatta
nyilvanitottak tulajdonosaik, amelyek informdcidkat alig vagy egyaltalan nem szolgal-
tatnak magukrol. A harom felvasarolt cég koziil egy teljesen elvesztette a nevét (az
Alkaloidat ma mar ICN Hungary Rt.-nek hivjak), de a masik kett6nél is mutatja az erd-
viszonyokat a név (TEVA-Biogal, illetve Chinoin, a Sanofi-Synthelabo csoport tagja).

Mind az 6t felvasarolt, illetve fuzionalt cég jov6je ma mar egyértelmiien tulajdono-
saik jovGjétdl, vagyis attol fligg, hogy a jelenlegi nemzetkozi feltételek, versenyviszo-
nyok kozétt mennyire képesek helytallni, meg tudjak-e szilarditani — éppen a magyar
leanyvallalatok, stratégiai szovetségesek segitségével — jelenlegi poziciojukat, esetleg
6k is aldozatul esnek felvasarlasoknak.

A fenticktl teljesen eltérd eset a Richteré. A kébanyai vallalat ma is fliggetlen,
részvényei pénziigyi befektet6k — mintegy 150 intézményi befektets és 10 000 kisrész-
vényes — tobbségi tulajdonaban vannak. A jelenlegi struktiraban nincs tehat meghata-
rozo tulajdonos a cégben. A részvényesek, illetve elemz§ik allandoan jelen vannak

° A Human esetében a helyzet a TEVA tulajdonossa valdsatol nyilvanvaléan alapvetden megvaltozott.

47



a vallalatnal, a menedzsment folyamatos kontaktusban van veliik. A befektetSk, vagyis
a részvények tulajdonosai a minél magasabb hozamban, a véllalat folyamatosan javulo
eredményeiben, a cég gyors novekedésében érdekeltek. A kozgyiilésen — amennyiben
nincsenek megelégedve vele — levélthatjak a teljes menedzsmentet, illetve kedvezétlen
véllalati eredmények esetén egyszeriien eladhatjak részvényeiket.

A vallalat stratégidjanak meghatarozasa, a szakmai iranyitas és a déntések megho-
zatala ugyanakkor teljes egészében az ligyvezetés kezében van.” E stratégia lényege: a
hosszi tavi fiiggetlenség, a tobb partnerre épité licencmegallapodasok, stratégiai szo-
vetségek egy-egy molekula kifejlesztésére, gyogyszerek forgalmazasara, stabil piaci
pozicié Kelet-Eurdpaban, ezen beliil elsdsorban Oroszorszégban, s kdzéptavon a regio-
nalis multinacionalis céggé valas. A fliggetlenség megdrzése, s a tézsdei elvarasok
teljesitése miatt a Richter a leggyorsabban terjeszkedé magyar gyogyszergyar. A villa-
lat érdekeltségekkel rendelkezik tobbek kozott Oroszorszagban, Ukrajnaban, Moldavia-
ban, Grizidban és Kazahsztanban is.

A privatizacio hozadéka

A magyar gyogyszeripar hazai és kelet-eurdpai mércével mérve a nyolcvanas évek
végéig is az egyik legszinvonalasabb dgazatnak szdmitott. A hazai vallalatok tulajdon-
képpen olyan ,résjatékosok” voltak, amelyek piaci (hazai és kelet-europai), illetve ter-
mékcsoport (reprodukcids gyogyszerek) — esetenként mesterségesen fenntartott — résé-
ben értek el sikereket. A f6 gondot az jelentette, hogy a magyar cégek a negyvenes évek
végétdl sajatos kelet-eurdpai fejlédési utra voltak kénytelenek lépni, sok tekintetben
elvagva a nemzetkdzi gyogyszeripari folyamatoktdl. Ennek kdvetkeztében a hetvenes—
nyolcvanas években nem tudtak nemzetkoziesedni, gazdalkodasukat nem piaci impul-
zusok befolyasoltak. Nemzetkdzi mércével mérve tékehiany, szétapréozott K+F, tilfog-
lalkoztatas, rendkiviil széles — szamos veszteséges termékkel terhelt — termékstruktira,
a marketingtevékenység szinte teljes hidnya, esetenként eladosodas, likviditasi problé-
mak jellemezték a magyar cégeket.

A privatizacio — €s persze altalaban a piacgazdasag kiépiilése — a magyar gyogyszer-
ipar esetében a tobbségi dllami tulajdon megsziinésén kivill a hazai vallalatok nemzetkozi
reintegral6dasat, multinacionalis haldzatokba valé bekapcsolddasat, stratégiai szovetségek
kotését hozta. A privatizacid szinte valamennyi cégnél — az egyetlen kivétel tudomasunk
szerint a Biogal volt — t6keemeléssel jart, jelentds potlolagos forrashoz juttatva a vallalato-
kat. Azt, hogy mit jelentett konkrétan a maganositis az egyes gyogyszergyaraknal, harom
— a privatizaci6 kiilonbdz6 Gtjait jaro — vallalat példajan mutatjuk be.

A Chinoin

Az tjpesti vallalat volt az elsd, kiilfoldi szakmai befektetdvel privatizalt magyar
gyogyszergyar. A maganositas még azeldtt megtortént, hogy a menedzsment nekifogott
volna a cég atstrukturaldsanak. A kiilféldi tulajdonos Iépései ebben az esetben nagyon
szemléletesen nyomon kovethetdk.

— A pénziigyi helyzet rendezése.

A Sanofi belépésével rendez6dott a Chinoin likviditasi helyzete. A Chinoinhoz ke-
rillt. Ebb6! 22 millid dollart konvertaltak forintra, amibdl visszafizették a rovid lejarata
hiteleket. 1992-ben igy az el6z6 évhez képest felére csokkentek a bankkdltségek. Meg-

’ A menedzsmentnek van valédi tulajdonosi érdekeltsége is, hiszen tagjai rendelkeznek vallalati rész-
vényekkel.
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hatarozé szerepet kaptak a Chinoin gazdalkodasaban a pénziigyek. A Sanofi kinevezett
egy pénziigyi igazgatot, s kozpontositottdk a pénziigyi és a szamviteli rendszert.
A pénziigyi igazgaté nyomdsdra behajtottak a legnagyobb adosoktdl a koveteléseket.
A Magyar Hitelbank mellett felvették a kapcsolatot 4-5 vegyes bankkal. Ezzel jelentd-
sen sikertilt csdkkenteniiik a vallalat kamatkiadasait.

— Szervezeti valtozasok, 1étszamgazdalkodas.

A Sanofi nem sokkal tulajdonossa valasa utan, tehat még 1991-ben megvaltoztatta a
Chinoin belsé szervezeti rendszerét. Ersen kézpontositottdk a vezetést, a pénziigyi és
szamvitell rendszert. Csokkentették a vezetési szinteket, felszamoltak a fSosztalyi rend-
szert. Megkezdték az informatikai haldzat kiépitését. Megsziintették az 6nall6é gyaregysé-
geket. Ugyanakkor kft.-be vitték ki 100 szazalékos Chinoin tulajdoni hanyaddal a szallita-
si-logisztikai profilt, majd kiszervezték a vallalatbol — Chinoin tulajdonosi hanyad nélkil —
a karbantartasi (példaul villanyszerelés, autdjavitds stb.) tevékenységeket. A tdbbségi
tulajdonossa vald Sanofi igyekezett csokkenteni, majd megszabadulni a Chinoin altal
korabban — a tobbi magyar gyogyszergyarral egyiitt — vallalt tulajdonosi kotelezettségek-
t6l. (Eladtik a Medimpexben, a Magyar Gyodgyszeripari Egyesiilésben, a Dorogi Hulla-
dékégetdben, csokkentettek a Gyogyndvénykutatoéban valo tulajdoni hanyadukat.) Ugyan-
csak gyors valtozasok kezdddtek a vallalat legfelsé vezetésében. A Sanofinak 1991-ben
két személyiigyi feltétele volt: egy altalanos vezérigazgatd-helyettes kinevezése és a pénz-
ligy1 igazgatdi poszt 1étrehozésa, Sanofi-szakemberek kinevezésével. A tovabbi véltozaso-
kat nem a francia cég hajtotta végre, de tobbségében mégis szoros kapcsolatban voltak a
Sanofi tulajdonossa valasaval. A 1étszamleépités is megkezd6dott 1991-ben. A Chinoinnal
a privatizacio eldtt — a vallalati szakemberek egyontetli véleménye szerint — a realis igé-
nyckhez képest rendkiviil magas volt a foglalkoztatottak szama. Kiilénosen feltiinévé valt
a tilfoglalkoztatas a szovjet piac besziikiilése, majd 0sszeomlasa utan. Az 1990. év végi
4500-r6l 1991 végére 3772-re, majd 1992 végére mar 3179-re csdkkentették a 1étszamot,
ami két év alatt tobb mint 1300 ember elbocsatasat jelentette.

A nagymértékil létszadmcesdkkentést a vallalat vezetése jorészt puha eszkézokkel
valdsitotta meg. 400 f6 ment el korengedményes nyugdijba dnkéntes alapon ugy, hogy
megkaptak hathavi fizetésitket. 150 f6 elérte a nyugdijkorhatart. 100 fGvel fenntartasi,
karbantartasi munkakra kft.-t alapitottak. Végiil elbocsatottdk a vallalatnal — dontden
szocialis megfontolasbol — foglalkoztatott 300 nyugdijast. A tovabbi Iétszamleépités a
tevékenységi és termékportfolio atalakitasaval fliggott Gssze.

A kovetkez6 harom évben a létszamleépités — bar folytatédott — mar sokkal kisebb
méreteket oltott. Osszességében 1995-ig a foglalkoztatottak szama tovabbi 400 fével
csokkent.

3. tablazat

A foglalkoztatottak szamanak alakulasa a Chinoinnal 1990 és 1995 kozott

Megnevezés 1990 1991 1992 1993 1994 1995
Gydgyszertermelés n a. 1267 1209 1091 933 916
K+F n. a. 570 561 447 446 413
Marketing n. a. 69 130 142 186 227
Pénziigyi, adminisztrativ n. a. 426 451 405 391 374
Novényvédbszer-gyartas n.a. n. a. n. a. 346 345 343
Egyéb n. a. 1440 828 625 530 496
Osszesen 4500 3772 3179 3056 2831 2769

Forras: Eves jelentések, vallalati bels6 adatszolgaltatas.

49



A vizsgalt id6szakban atalakult a foglalkoztatottak szerkezete is. Csokkent a
gyogyszertermelésben, a K+F teriiletén és a pénziigyi, adminisztrativ munkakorékben
foglalkoztatottak szama, mikozben jelentdsen nétt a marketing terliletén dolgozoké
(lasd a 3. tablazatot).

— A tevékenység- és termékportfolio atalakitasa.

A Sanofi a Chinoin erésségeinek és gyengeségeinek felmérésével kezdte. Stratégi-
dja kettGs volt: egyfel§l a gyengeségeket nem megjavitani, hanem megsziintetni kell,
masfeldl valamennyi tevékenységnek — ha nem is azonnal, de kézéptavon mindenkép-
pen — Onfenntartonak kell lennie. A termékszintii valtoztatasokat a kis volumenben,
veszteségesen eldallithatd gyogyszerek forgalombdl torténd gyors kivonasaval kezdték.
(A Chinoin gyogyszerpalettaja nemcsak ezért redukalodott a kilencvenes évek elején,
hanem azért is, mert a korabbi licencaddk egy része a Sanofi tulajdonossa valasaval
felbontotta a szerz6dést.) Ezutan a Chinoin termékportf6liojabol kivalasztottak a pers-
pektivikus és megfelel6en jovedelmez6 cikkeket, és fejlesztési iranyként jeldlték meg
ezek élettartamat és értékét noveld Gj felhasznalasi modok kidolgozasat (korszerii ada-
golasi, kiszerelési formak). A termékvalasztékot novelte a Sanofi cikkeinek bevezetése
a hazai piacra.

A tevékenységportfolio atalakitasa a gyogyszergyari profilba nem illé tevékenysé-
gek (szallitds, karbantartds, egyéb szolgaltatasok) vallalatbol torténd kiszervezésével
kezdédott. Ezutan a korabbi évtizedekben kialakult diverzifikalt struktira megnyirbala-
sa indult el, mar a Sanofi igényeinek megfelelen. Ennek soran bezartak a vici toxiko-
logiai részleget, abbol a megfontolasbol is, hogy a Sanofinak Montpelier-ben van egy
jol mikddé toxikologiai laboratoriuma. Bezartak tovabba a fermentacids iizemet, amely
a kinai, indiai konkurenciaval szemben bizonyosan nem volt versenyképes. Végiil meg-
sziintették a miskolci gyaregységet.

— A K+F tevékenység atszervezése.

A Chinoin erés kémiai kutatobazissal rendelkezett, a Sanofi részben éppen ezért va-
sarolta meg. A munka azonban nagyon szétaprézottan folyt, ezért a 12 kutatasi teriiletet
kettére csokkentették (kozponti idegrendszer, 1égzési megbetegedések), ugyanakkor
Jelent&sen novelték a kutatasra forditott dsszegeket. (1990-ben 550 millid, 1992-ben 1,2
milliard, 1995-ben 2,3 milliard forintot koltéttek K+F-re. Ez arbevétel-aranyosan 6, 8,
majd 10 szazalékot jelent. Még ez utdbbi is elmarad azonban a nemzetkozileg szokasos
12-15 szazaléktol.) A K+F atszervezése egyben azt is jelentette, hogy megkezdték a
Chinoin kutatasi bazisanak teljes korti integraldsat a Sanofi kutatési szervezetébe.

— Marketing.

A magyar gyogyszeripari véllalatok, igy a Chinoin egyik legf6bb gyengesége a
marketingszervezet, marketingmunka volt. A kiilfoldi t6kebevonads kitlintetett céljaként
részben éppen e tevékenység fejlesztését jeloltek meg. A szovjet piac Gsszeomlasa, a
belfoldi piaci verseny erdsddése 1992-t6l siirgetden vetette fel a kereskedelmi szervezet
atalakitdsat, a marketing fejlesztését. 1992 marciusidban megalapitottdk a marketing-
osztalyt, és létrehoztdk az allamositasok idején megsziintetett orvoslatogatd csoportot,
majd a nagykereskedelmi szervezetet. A Chinoin kiszorulasa a szovjet piacrol (a leg-
jobban bevezetett termék, a No-Spa értékesitése 1992-ben 30-40 szazalékkal esett visz-
sza, a tobbi gyogyszeré ennél is jobban) nem sokkal késébb arra késztette a Sanofit,
hogy ujragondolja a magyar vallalat értékesitési halozatanak kiépitését. Korabban min-
denki tgy vélte, hogy a Sanofi igénybe tudja és fogja venni a Chinoin mar meglévi
piaci, személyes kapcsolatait, ismertségét. A kiszorulds azt latszott bizonyitani, hogy
ezek a kapcsolatok nem is léteznek. A Sanofi ezért megkezdte sajat halézatdnak kiépité-
sét uj, helyi értékesitési szervezetek létrehozasaval. Ezekben mar nem a Chinoin szak-
emberei, hanem az adott orszag allampolgarai intézik a marketingmunkat. A Chinoin-
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nak pedig fokozatosan a Sanofi marketingszervezetébe kellett beépiilnie. Ez azt jelenti,
hogy a Chinoin a Sanofi magyarorszagi marketingrészlege, tehat a hazai értékesitést
valamennyi Chinoin-Sanofi termékbdl neki kell végeznie. Ugyanakkor a Chinoin ter-
mékeit a vildgpiacon mar nem sajat marketingszervezete vezeti be, s értékesiti, hanem a
Sanofi helyi lednyvallalata. A marketing az a teriilet, ahol a két cég integracioja a leg-
hamarabb — mar 1993 folyaman — megkezd6dott, a kilencvenes évek kdzepére pedig
teljessé valt. (Feltehets, hogy hasonlé folyamatok jatszodtak le a Biogal Rt.-nél is a
TEVA tulajdonossa valasat kdvetden.)

Az Egis

A privatizacio hatdsa kevésbé szemléletes az Egis esetében. Itt a vallalati me-
nedzsment mar a nyolcvanas évek elejétél megkezdte a cég atstrukturalasat, versenykeé-
pessé tételét, amely tevékenység a nyolcvanas/kilencvenes évtized forduléjan felgyor-
sult. Sajat er6bdl hajtottak végre a termékportfolié megtisztitasat, szigormi koltség- és
létszamgazdalkodast folytattak, felfuttattdk a beruhazasokat. A 4. tdblizathbol példaul
kitlinik, hogy a jelentGsebb létszamleépitéseket a Servier 1995. decemberi tulajdonossa
valasat megel6zden hajtottdk végre. Mig ugyanis 1993-hoz képest 1995 végére kozel 20
szazalékkal csokkent a foglalkoztatottak szama, addig a kovetkez6 két évben a vissza-
esés mar csak 7 szazalékos volt.

4. tablazat
Az Egis létszamanak alakulasa
Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
Létszam 3605 370 224 2722 2714
Viltozas (El6z6 év = 100) - 96,3 84,3 93,1 99,7

Forras: Vallalati éves jelentések.

5. tablazat

Az Egis beruhazasi raforditasai 1993 és 1997 kozott
(Milli6 forintban)

Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
Alapanyaggyartas eszkozei n. a. n. a. n. a. 703 1078
Készitménygyartas eszkdzei n. a. n. a. n. a. 1187 1162
Termeldi infrastruktira n. a. n. a. n. a. 243 115
Termelés dsszesen 464 1056 1673 2133 2355
Kutatis és minSségellendrzés 308 134 438 209 494
Kormyezetvédelmi fejlesztések n.a. n. a. n. a. 79 18
Kereskedelmi beruhazasok n.a. n. a. n. a. 95 193
Egyéb fejlesztések 303 225 527 511 366
Osszesen 1075 1415 2638 3093 3426

Forras: Villalati éves jelentések.

Az 5. tabldzat pedig azt mutatja, hogy a vallalat beruhdzasaiban is a legdinamiku-
sabb novekedés 1993-1995-ben tortént. Kiilondsen kiemelkedd az 1995-6s év, amikor
kozel megdupldzodott a beruhazasokra forditott dsszeg. 1996-ban és 1997-ben ehhez a
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magas bazishoz képest novelték tovabb az inveszticiokat. 1997-ben a termeléberuhaza-
sok novekedésén til feltlind a kereskedelmi beruhazasok kozel duplajara emelkedése.
(Ez mar ugyanakkor a Servier hatasa.)

Mivel az Egis privatizacidja két 1épcsében valosult meg, az els6 1épcsében belépd
pénziigyi befektetSk az atstrukturdlashoz, a beruhdzasokhoz a pénziigyi forrdsokat biz-
tositottak.

A szakmai befekteté megjelenése szamos teriileten csak megerésitette a menedzs-
ment térekvéseit.

A Servier-vel is egyeztetett stratégia f6 célja valtozatlan maradt: nemzetkdzileg is
versenyképes generikus gyogyszergyarra valni. Nem médosult a termékportféliora
vonatkoz6 elképzelés sem. A tulajdonosvaltds utan i1s a termékpaletta redukcidja, a
piacképes és magas fedezetii gyartmanyok aranyanak novelése all az Egis torekvéseinek
kozéppontjaban. Ebben segitenek — s egyben a termékpalettat szinesitik és versenyké-
pesebbé teszik — a Servier altal atadott gyogyszerek. A stratégia a gyogyszergyartason
beliil valtozatlanul kiemelt hangsulyt helyez a generikumokra.

Valtozast harom teriileten hozott a Servier: a marketingben, a K+F-ben és — ¢ls6-
sorban a kiils6 kériilmények modosulasanak hatasara — a piaci orientacioban.

A marketing korabban elhanyagolt teriilet volt az Egisben — ahogy a tobbi magyar
gydgyszergyarban is. A kilencvenes évek elejétél a menedzsment egyre nagyobb hang-
stlyt helyezett ra, majd a Servier tulajdonossd véaldsa utan a stratégia kdzéppontjaba
keriilt, hiszen egy generikus gyogyszergyar sikeressége jorészt a marketingen all vagy
bukik. Ez az egyetlen teriilet, ahova a francia vallalat sajat szakemberét helyezte. O
teljesen atdolgozta az Egis marketingprogramjat, kivalasztva 30-40 terméket, amelyet
¢rdemes promdciondlni.

— A marketing mellett a K+ F volt a masodik teriilet, ahol a korabbi Egis-stratégian —
az alapvonasokat megtartva — némileg valtoztattak. Szétvdlasztottik a K-t és az F-t, és a
Servier-vel egyeztettck az elképzeléseket. Az originalis kutatas kdzpontja a Servier, hiszen
a francia cég komoly sikereket tud felmutatni ezen a teriileten. Az Egisnél az originalis
kutatasi témak szamat, a mivelt hatastani teriileteket sziikitették, s a raforditasokat ezekre
a kiemelt témakra koncentraltdk. A magyar vallalatnal két nagy originalis kutatasi teriilet
maradt, amelynek teljesen ,jizesiilnie” kell a Servier kutatasaival, a kutatds szervezése is
Franciaorszagbol torténik. (Az Egis vezet6i szerint metodikailag a cég nincs lemaradva,
raadasul sokkal olcsobb is a kutatds Magyarorszagon, mint Franciaorszagban.)

A generikus gyogyszerek fejlesztési bazisa az Egis, itt folytatodik az eredeti K+F
politika ugy, hogy a Servier is ad at licenceket, termékeket. Ezért erSforrasokat cso-
portositott at erre a terilletre, ndvelve a fejlesztett termékek szamat, gyorsitva piacra
jutasukat. A cég generikus fejlesztési programja 25 gyogyszerhatéanyagbdl fejlesztendd
40 készitmény piacra hozatalat irdnyozza el az elkdvetkezd 3-4 évben.

Arbevétel-aranyosan a vallalat K+F raforditasai évek 6ta 8 szazalék kériil ingadoz-
nak, ebben nem tortént valtozas a Servier belépése utan (lasd a 6. tablazatot).

6. tablazat
Az Egis K+F raforditidsainak alakulasa
Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
K+F raforditas (Millio Ft) 922 1339 1712 2149 2239
Novekedés (El6z6 év = 100%) - 145,2 127,9 125,5 104,2
K+F/Netto arbevétel (%) 7,2 8,8 8,6 8,7 7,7

Forras: Vallalati éves jelentések.
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— Végiil valtozas tapasztalhaté a stratégia piaci orientdcio részében is. A belfoldi
piac Egis szamara torténd szlikiilése kényszeritette ki a modositast, amelynek 1ényege:
lassti kivonulas a belf6ldi piacrol, nem feladva a tarthaté poziciokat, ¢és terjeszkedni a
lehetséges szegmensekben; exportoffenziva elsGsorban Kelet-Eurdpaban bizonyos pia-
cokra fokuszélva, a piaci poziciok megszilarditdsa a nyugati piacokon.

A kelet-eurdpai orszagokban altalaban a gyogyszerpiac gyors béviilését prognoszti-
zaljak. Ugyanakkor ezeken a piacokon ériasi a kockdzat. A terjeszkedés tehat jarhat
nagy sikerekkel, de nagy kudarcokkal is. Az Egis rizik6jat csékkenti, hogy j6 poziciok-
kal rendelkezik a kevésbé kockazatos kdzép-kelet-eurdpai orszagokban (elsésorban
Lengyelorszagban, ahol gyartOkapacitassal is bimak a Servier-vel kodzosen), a
Medimpexen keresztiil jorészt kiépitett a piact halozata.

A nyugati orszagokban rendkiviil erGs a verseny, a multinacionalis vallalatok diktal-
nak, s a korményok szinte mindenhol finom piacvédelmi eszkézoket alkalmaznak, ame-
lyek elssorban a kisebb tékeerével rendelkezé kiilfoldi gyartokat sjtjak. A ,,generikus
hullam”, valamint a Servier kapcsolatai viszont kedvezhetnek az Egisnek.

A Richter

A kébanyai vallalat atstrukturalasat, a piaci viszonyok ko6zotti versenyképessé té-
telét az 1992 oktdberében a cég élére keriilt menedzsment 6nalldéan hajtotta végre. Lé-
péseik nagyon hasonléak voltak ahhoz, amit a kiilfoldi szakmai befektetéknél lathat-
tunk.

— Szigoru pénziigyi gazdalkodads, a vallalat pénziigyi helyzetének stabilizalasa a
hatékonyabb szamviteh és vezet6i informacids rendszer kiépitésével. Szigoru hitelpoli-
tika, a rovid és hosszn lejarata adoéssag csokkentése, a lejart szavatossaga készletek és a
behajthatatlan kintlévéségek leirasa.

— A vallalat atstrukturdlasa, a veszteséges gyartasi teriiletek leépitése, a vallalat
profiliaba szorosan nem tartozo tevékenységek kiszervezése. Ennek megvalositasa soran
eladtak a kozmetikai lizletagat, kiszervezték a cégb6l a szallitmanyozast, a késziilék-
gyartast, az {izemszervezést, megsziintették a biokémiai termékek gyartasiahoz kapcso-
16d6 allatiszerv-begyijtést és -értékesitést. Atszervezték a dorogi és a budapesti telep-
hely kozotti kapesolatot, a hangsilyt a korabbi 6nallosagré!l a vidéki gyaregység integ-
ralasara helyezték. Felszamoltak a vidéki, idényjellegii kiszerelS, csomagold telephe-
lyeket.

— A tilfoglalkoztatas megsziintetése. 1992-hoz képest 1997-re kozel 20 szazalékkal
csokkent a foglalkoztatottak szama. A legnagyobb csokkenés 1993-ban kévetkezett be
(mintegy 12 szazalék), utana évrél évre csak néhany szazalékpontos visszaesés tortént
ugy, hogy 1997-ben mar szinten maradt a foglalkoztatas (lasd a 7. tabldzatot).

7. tablazat
A Richter Rt. létszama
Megnevezés 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Létszam 5446 4799 4626 4533 4436 4450
Viltozas (E16z6 év = 100) - 88,1 96,4 98,0 97,9 100,3

Forras: Vallalati éves jelentések.
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— A kezclhetetleniil széles termékportfolio megtisztitasa. A sziikités két alapvetd
szempontja a gazdasagossag €s az orvosi vélemény volt. Ezzel parhuzamosan a Richter
44 licencvasarlasi politikaba kezdett, amelynek eredményeként 15 hatéanyagbo! révid
id6 alatt 28 1j termékkel jelentek meg.

~ Uj piacpolitika a legfontosabb exportpiacokon. 1992-ben a Richter elvesztette
meghatarozo értékesitési piacainak — FAK és Kelet-Eurdpa — jelentSs részét. E piaco-
kon hatalmas valtozasok zajlottak le rendkiviil rovid id6 alatt. A korabbi kézponti be-
szerzés és disztribucid szerepét valtozatos formaja, sokszini kereskedelemmel foglal-
kozd csoportok vették at. A gydgyszertarak maganszemélyek vagy kereskedelmi tarsa-
sagok tulajdonaba keriiltek. A valtozasokhoz a Richter tébbféle modszerrel alkalmaz-
kodott. Egyfelol a Medimpextdl teljesen atvette a volt KGST-orszagokba iranyulé ki-
vitel bonyolitasat. Az értékesitést kozvetlenlil, a piacon allandéan ott tartdzkodva, kon-
szignacios raktarhalozaton keresztiil végzik. Onallé kereskedelmi irodakat alapitottak —
a régi richteres hagyomanyokat kdvetve — Moszkvaban, Almatiban, Vilniusban, Varso-
ban, Pragaban, Pozsonyban, Széfiaban, Pekingben, Ho Si Minh-varosban, Romaniaban,
Esztorszagban. Vegyes vallalatokat hoztak létre Moszkvaban, Kijevben, majd
Moldovaban és Griiziaban.

— Uj piaci politika belfsldon. A belfoldi értékesitési feltételek is nagyon gyorsan
megvaltoztak a kilencvenes évtized elején. Az import liberalizalasa, a multinacionalis
gyogyszergyartok megjelenése a hazai piacon hatalmas versenyt és piacvesztést okozott
a magyarorszagi gyartoknak. A Richter 1992-es stlyos helyzetében jelentss faktor volt
a belfoldi értékesitésb6l szarmazo arbevétel mintegy 30 szazalékos visszaesése. Az U]
stratégia egyik sarokkOve igy érthetéen a marketingszervezet kiépitése és gyors fej-
lesztése volt. Els6 1épésként létrehoztak a marketingigazgatdsagot, majd gyorsan kiépi-
tették a szervezetet. A marketingen beliil a hangsiilyt a termékpromociora helyezték,
ennek alapvetd infrastruktirajaként létrehoztak az orvoslatogatd halozatot, amely az
egyik legnagyobb Magyarorszagon.

— Dinamikus beruhazasi tevékenység beinditisa. A nyolcvanas évek végén, a ki-
lencvenes évek elején a Richter hatalmas volumenti, alacsony minéségii termékek eld-
allitasara alkalmas kapacitasokkal rendelkezett. Az 0j stratégia részeként megfogalma-
zott beruhazasi politika vezérmotivuma a piaci kényszer volt. A kapacitasokat nem
ndvelni, hanem a mingségbiztositasi és kornyezetvédelmi elbirdsoknak megfelelGen
korszerlsiteni kivantdk. A pénziigyi stabilizaciot kdvetben négyéves beruhazasi prog-
ramot fogadtak el ugy, hogy a cég ezzel tarsasagiado-mentességet érjen el. A kilencve-
nes ¢vek kodzepéig a Richter Magyarorszag egyik legnagyobb beruhazdjava valt. A 8.
tablazat mutatja a beruhazasok nagysagat és jelentés dinamikajat.

8. tablazat
A Richter Rt. beruhazasainak alakulasa
Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
Beruhazasok (Millié Ft) 1615 3140 4989 6659 9469
Viltozas (El6z6 év = 100) - 194,4 158,9 133,5 142,2

Forras: Villalati éves jelentések.

— A K+F tevékenység hatékonyabbd tétele, az erék koncentrdlasa, az origindlis
kutatasok szerepének megdrzése. A K+F kiadasok novekedése 1995-16] kezd5dott (lasd
a 9. tablazator), a raforditasok abszolut Osszegben nagyjabol megegyeznek az Egis
ugyanilyen céli kdltségeivel, arbevétel-aranyosan azonban annal alacsonyabbak. Mig
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azonban az Egis elsGsorban a generikus gyogyszerek kutatasara koncentral, addig a
Richter stratégidja lényeges elemének az originalis hatoéanyagok kutatisat nevezi.
Az erre forditott dsszeg azonban bizonyosan kevés ahhoz, hogy a Richter 6nalléan a
molekulatol a kész gyogyszerig végigvigyen egy terméket. Ezt a vallalat ugy probélja
megoldani, hogy stratégiai szovetséget kot japan cégekkel kooperacidban torténd kuta-
tasra. (Annak idején a Cavinton kifejlesztése is ezen az Gton tortént, igy a siker nem
kizart. Ugyanakkor ezzel a modszerrel a véllalat elesik a haszon szamottev részétdl.) A
K+F sikeressége a raforditasokon til jelent8sen fligg a kutatas szervezettségétdl, a kon-
centralt, céliranyos fejlesztési tevékenységtSl. A Richter 1996-ban 1j eljarast vezetett be
a fejlesztési témak atvilagitasara, s ennek sordn dontenek az anyagi forrasok szétoszta-
sarol is. 1997-ben komoly er6feszitéseket tettck a matrix-szervezet hatékony miikodé-
sének megteremtésére, 1998-ban pedig bevezették a projektmenedzseri rendszert.

9. tablazat
A Richter K+F raforditasainak alakulasa
Megnevezés 1993 1994 1995 1996 1997
K+F raforditas (Milliard forint) 1,49 1,48 1,67 2,1 2,86
Novekedés (E1626 év = 100) - 99,3 112,8 1257 136,2
A K+F/ netté arbevétel (%) 83 7,0 6,1 5,7 55

Forras: Vallalati éves jelentések.

Osszességében tehat a menedzsment szervezeti rendszert érinté f6 célkitiizése az
erék koncentralasa, a kdzpontositas, az integracid, a nagy méretek cllenére is a szerve-
zet atlathatova, iranyithatova, gyors reagilasava tétele volt. A megvaltozott piaci viszo-
nyokhoz val6 alkalmazkodast szolgalta a tevékenység- és termékportf6lid megtisztitasa,
a kereskedelmi tevékenység kozéppontba allitdsa, megujitasa, 6nallo disztribucids és
értékesitési haldzat megteremtése, a marketingszervezet kiépitése. (A menedzsment
teljesitményének elismerését jelzi, hogy a Wall Street Journal Europe K6zép-Eurbpa tiz
legjobb vallalatvezetSje kozé valasztotta Bogsch Eriket.)

Milyen szerepe lehetett ilyen koriilmények kozott a privatizacionak, mit hozhattak
az Uj tulajdonosok?

Egyfeldl t6két. A Richter jegyzett tokéje a privatizacio kezdetekori 13,2 milliard fo-
rintrol 1997 végére 18,6 millidrd forintra emelkedett. A cég a t6zsdén keresztiil képes
hozzaférni a stratégidban meghatarozott célok eléréséhez sziikséges forrasokhoz, pénz-
tigy1 helyzete folyamatosan kiegyensulyozott, sét jelentSs tartalékokkal is rendelkezik.

Masfel6l kényszert. A pénziigyi befektetk a folyamatosan javulé vallalati eredmé-
nyckben, a minél magasabb hozamban, a vallalat gyors ndvekedésében érdekeltek.
Ahogy korabban mar sz6 volt rola, a kdzgy(ilésen a részvényesek — amennyiben nin-
csenek megelégedve vele — levalthatjak a teljes menedzsmentet, illetve kedvezdtlen
villalati eredmeények esetén egyszerlien eladjak részvényeiket.

A Richter Rt. esetében a tulajdonosi szerkezetnek van még egy nem jelentéktelen ha-
tasa. Az, hogy a vallalat kiilfoldi pénziigyi befektetSk tobbségi tulajdonaban van egy olyan
agazatban, amelyet évek oOta a fuzidk, felvasarlasok jellemeznek, felveti, hogy vajon le-
zart-e a tulajdonosi szerkezet valtozasa, vagy — az Egishez hasonloan — ez még csak a
maganositas elsé 1épcsdje volt. A Richter Kdzép-Kelet-Eurdpa egyik legjobb gyogyszer-
gyara, ezért nem kizart egy kivasarlas —, annak ellenére sem, hogy a cég vezetése igyeke-
zett bebiztositani az alapszabalyban a véllalat fliggetlenségét. A masik hatékony védekezé-
s1 mod a kivasarlas ellen a folyamatos, gyors névekedés és a javuld eredmények.
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Privatizacié és vallalati gazdalkodasi eredmények

A 10, 11, 12., és 13. tablazatokban 6sszefoglaltuk a vizsgalt hat nagy gyogyszer-
gyar nettd arbevételének, az drbevételen belill az export részardnyanak, a hazai gyogy-
szerforgalomban elért részesedésének, valamint az addzas el6tti eredménynek és a jo-
vedelmez6ségnek az alakulasat az 1990 és 1998 kozotti id6szakra. A szamsorokbol
kirajzolodik néhany markans folyamat.

Az elsd, hogy a kilencvenes évek elejétél mind a nettd arbevételt, mind az ered-
ményt és a jovedelmezGséget tekintve jelentds differencidlodas tortént a hat nagy
gyogyszergyar kozott. A véllalatok persze 1990-1991-ben is kiilénbdz8 eredményessé-
get mutattak, de a kiilonbség még joval kisebb volt kézottlik, mint napjainkban.

A masodik, hogy a hatdrozott privatizacics stratégiaval rendelkezé vallalatok al-
taldban sokkal jobb eredményeket produkaltak, mint a sodrodok. lgaz ez a sajat ered-
ményeknek a tobbi céggel torténd, illetve egy cég eredményességének Osszehasonlitasd-
ra is. (A Human, mint a legkisebb, s a korhazi értékesités magas ardnya miatt specialis
helyzetben 1évé vallalat példaul 1993-ban arbevételét tekintve még lényegesen elmaradt
az Alkaloidatol, 1994-t61 kezdve azonban minden évben magasabb bevételt ért el, s
1998-ban mar 7 milliard forintos kiilonbség mutatkozott kett6jiik kozott.) Tovabbi
sajatossag, hogy az altalunk a sodrodé kategoriaba sorolt vallalatok eredményei jelent6s
ingadozasokat mutatnak. (Az Alkaloiddndl példaul az 1994-es kiugroan magas jove-
delmezdséget (12,3 szazalék) — amelyet a névényvéddszer-profil eladasabol szarmazo
egyszeri bevételemelkedés okozott — 1995-ben 0,8 szazalékos, majd 1996-ban -19
szazalékos jovedelmez8ség kovetett. A Biogalnal hasonld hullimzast figyelhettiink meg
a kilencvenes évek kozepén.)

A harmadik, hogy a privatizacio dltalaban kedvezé hatassal volt a vallalatok arbe-
vételére, eredményességére. Szinte mindenhol megfigyelhet a javulé jovedelmez8ség,
a novekvé adozas el6tti eredmény. A 13. tablazatban nagyon szemléletes a Biogal
példija, ahol az 1995-6s negativ eredményt és jovedelmezGséget 1997-ben kiugrd nye-
reség és jovedelmezlség kisérte. (Sajnos a vallalat sem 1996-ban, sem 1998-ban nem
szolgaltatatott magérdl adatokat, igy nem tudjuk, hogy folyamatos javulasrol vagy egy-
szeri eredményrdl van-e sz6.) Kiugro a javulas a tézsdei cégeknél, ezen beliil is kiemel-
kedS a Richternél. A vallalat jovedelmezGségi mutatdja a tézsdei bevezetést kdvetden
latvanyosan javult, s 1996 és 1998 kozott végig 30 szazalék folott volt — a Richter éle-
tében nagyon fontos orosz piac 1998-as Osszeomlasa ellenére is. A masik véglet az
Alkaloidaé. Ennél a vallalatnal az 1996-0s maganositas 1997-ben is csak csekély ered-
ményességjavulast hozott, 1998-ban pedig a cég ismét a veszteséges vallalatok katego-
ridjaba keriilt. (Kutatasunk soran sajnos nem allt médunkban az okok részletes feltarasa,
de feltételezziik, hogy a veszteség részben arra vezethet$ vissza, hogy az /CN maga is
valsagos helyzetben van. Az ICN 46 szazalékos tulajdoni hanyadot szerzett a Reanal
Rt.-ben is, de kizarolagos tulajdonra vonatkozo opcidjaval a hataridd lejartaig nem
tudott élni.)

Az eddigi eredmények alapjan megkockaztathatd az a merész — és az 1d6 probdjat
nem biztos, hogy kiallo — kovetkeztetés, hogy a vdllalatok t6zsdei magdnositasa ered-
ményezi a cégek leghatékonyabb gazddilkodasat. (Arrdl is szo6 lehet persze, hogy mig a
tézsdei vallalatoknak valamennyi adatukat nyilvanossigra kell hozniuk, addig a multi-
nacionalis leényvéllalatok vagy nem, vagy ,,leényvéllalati” adatokat kozolnek. )

A hat vallalat dsszes nettd arbevételében a kivitel ardnya 1990-ben némileg magasabb
volt, mint 1998-ban (59 szazalék az 57 szdzalék helyett), eszerint tehat a gyogyszeripar
exportorientacidja csokkent az elmilt években. A nagy visszaesés 1991-ben, a KGST
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megsziinése, illetve a szovjet piac Osszeomldsa utan kdvetkezett be. Ezt kovetSen az
export netto arbevételen beliili aranya 50 szdzalék koéril ingadozott, majd 1997-t6l
gyors novekedésnek indult. E névekedés mogott allhat a kelet-europai piacok stabili-
zalodasa, illetve a nyugati eladdsok novekedése — az G tulajdonosok emelkedd vasarla-
sai kdvetkeztében. Bizonyosan ez utobbirdl van szé a Biogal esetében, ahol a nettd
arbevételen beliil az export részaranya az évekig 25 szazalék koriili értékrsl 1997/1998-
ra 50 szazalékra ugrott fel. Hasonlo okok hizdédhatnak meg a Human, az Alkaloida és
részben az Egis emelked6 exportorientdcidja mogott is. A Richter — és részben az Egis —
esetében azonban inkabb a kelet-eurdpai piacok stabilizalodasrol van szo.

A hazai piaci poziciok és a privatizacié kapcsolatanak vizsgalata is érdekes ered-
ményre vezet. A gydgyszerbehozatal 1992. évi liberalizaldsa, a piacvédelem teljes meg-
szlinése azt eredményezte, hogy a hazai termeldvallalatok ardnya az &sszes gyogyszer-
forgalombol radikalisan lecs6kkent. 1990-ben még 73,7 szazalékos volt a részesedésiik,
cz 1992-re 62, 1995-re 44,8, 1998-ra pedig 39 szazalékra csékkent. A hat nagyvallalat
mindegyike veszitett hazai piaci részesedéséb6l. A veszteségiik azonban nem azonos
mértékii volt, s igy a kozottiik 1év6 sorrend atrendezédott.

1990-ben a hazai piac vezet§ gyogyszergyartdja — jelentds volumeni licenctermék-
kel — a Biogal volt. Masodik helyen az Egis allt, mig a harmadik helyet a Chinoin fog-
lalta el. E harom vallalat adta a hazai gyégyszerforgalom 50 szazalékat. A hagyoma-
nyosan exportorientalt Richter a negyedik helyen allt, az 6tddik Alkaloida és a hatodik
Human forgalma — nagyon alacsony részesedéssel — specialis termékekre ¢pilt.

1992-ben megjelentek a hazai piacon termékeikkel a hatalmas marketingkdltségek-
kel, a Magyarorszagon tjdonsagnak szamitd orvoslatogatd halézattal rendelkezé multi-
nacionalis vallalatok. Velik a hazai cégek nem tudtak felvenni a versenyt, igy a piac-
vesztés clkeriilhetetlen volt. (Ehhez hozzajarult természetesen az is, hogy a kilfoldi
cégek a kordbbiakhoz képest ndveltek a vélasztékot, a kiszerelési formakat.) Mennyiben
tudta csokkenteni ezt a piacvesztést a privatizacio, kiilfoldi tkeer6s partner szerepval-
laldsa, illetve mennyiben novelte az elhiizodé maganositas?

Az egyik oldalrol az latszik, hogy a piacvezetd, am elhuzodo privatizacioja Biogal
rendkiviil gyorsan veszitette ¢l hazai pozicioit. Piaci részarénya a kilencvenes évek
kozepére a korabbi harmadara csokkent, az elsé helyr6l a negyedikre csliszott vissza,
mogotte mar csak a toredekrészesedéssel rendelkez8 Alkaloida és Human éllt.

Ugyanakkor a legkordbban privatizalt — és a liberalizaciot mar kiilféldi szakmai be-
fektetd tulajdonaban megért — Chinoin is vesztett pozicijabol, bar ez a veszteség vala-
mivel kisebb volt, s harmadik helyét a hazai gyartok kozott a cég mindvégig megérizte.

A leginkabb figyelemreméltd ebben az esetben is a Richter 0tja. A hazai rangsorban
a kilencvenes évek elején a negyedik helyen all6 vallalat 1994-ig szintén jelentSs, de a
Biogalnal sokkal kisebb piacvesztést szenvedett el. 1995-161 pedig — a hazai gyartok
koziil gyakorlatilag egyetlenként — novelni is tudta részaranyat, s 1997-t6l az els§ he-
lyen all a belfoldi gyogyszerforgalomban.

Viszonylagosan tehat az cimult évckben a legnagyobb veszteség a Biogalt érte, mig
a legkisebbet a Richter vesztette, igy ez a két viéllalat helyet cserélt a hazai piaci rang-
vedve tovabbra is 6tddik az Alkaloida, mig a Human 0gy &rzi hatodik helyét, hogy az
elmult harom évben néhany tized szazalékpontot javitani tudott helyzetén.

Osszességében tchat az cgyetlen fiiggetlen véllalat tudta leginkabb megérizni bel-
foldi piaci részesedését, s egyediiliként volt képes a hazai rangsorban elSrelépni, a
szakmai befektet6kkel maganositott Chinoin, Egis és Human vesztesége viszonylag
kicsi volt, kordbbi helyzetiiket meg tudtdk tartani. Az elhiz6dd privatizacioju Biogal
ugyanakkor jelentSs piacvesztést szenvedett el.
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10. tablazat

A nett6 arbevétel alakulasa a vizsgalt gyégyszeripari vallalatoknal 1990 és 1998 kozott

Megnevezés 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Arbe-  Arany  Arbe-  Arany  Arbe-  Arany  Arbe- Ariny  Atbe-  Arany  Arbe-  Ardny  Arbe-  Arany  Arbe-  Ardany  Arbe-  Arany
vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%) vétel (%)

(Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft) (Mrd Ft)
Alkaloida 4.8 9,2 63 111 7.6 146 8,1 11,4 8,1 9,8 83 8.4 79 64 11,7 7.1 14,0 7.5
Biogal 78 150 84 148 78 150 99 139 105 126 106 10,7 113 9.1 185 11,1 250 134
Chinoin 1,5 221 14,1 249 11,2 215 158 222 18,2 21,8 222 224 294 236 315 226 40,1 214
Egis 108 208 118 208 11,6 223 128 180 153 184 198 200 247 199 292 176 318 170
Human na na na nmna na na 6,3 88 9,1 /L0 105 106 13,6 109 17,1 10,3 21,1 11,3
Richter 17,1 329 16,1 284 138 266 183 257 219 264 276 279 375 301 520 313 550 294
Osszesen 52,0 1000 56,7 1000 52,0 1000 712 1000 83,1 1000 990 7000 1244 1000 166,0 1000 1870 1000

Forrads: Villalati éves jelentések, MAGYOSZ adatszolgaltatas alapjan részben sajat szamitas.

11. tabldzat

Az export részaranya a nett6 arbevételben a vizsgalt gyégyszeripari vallalatoknal 1990 és 1998 kozott

Megnevezés 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Alkaloida 54 48 57 53 57 40 47 58 69
Biogal 41 22 22 30 25 24 26 47 50*
Chinoin 63 55 68 60 63 63 64 67 69
Egis 59 47 52 45 44 45 45 52 53
Human n. a. n. a. 10 8 6 12 11 14 i3
Richter 75 66 73 69 68 68 68 70 68
Osszesen 59 51 53 50 49 49 51 57 57
* Becslés.

Forras: A MAGYOSZ adatszolgaltatasa alapjan sajat szamitas.



12. tablazat
A hazai gyogyszerforgalom megoszlasa 1990 és 1998 koziott

(Szazalékban)
Megnevezés 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
Alkaloida 5,3 4.8 4.5 3,9 3.1 2,7 2,7 2,5 2,1
Biogal 18,0 17,4 14,0 11,2 8,4 7,1 6,2 6,0 5.1
Chinoin 16,0 14.5 13,1 10,3 8.4 8,0 8,1 7,5 6,5
Egis 17,7 18,5 15,1 13,1 12,4 12,4 11,3 10,2 9,2
Human 2,1 2,0 2,8 1.8 1.1 1,1 1,5 1.5 1,7
Richter 14,5 13,1 11,0 9,2 8,8 9,4 9.8 10,7 10,2
Egyéb hazai vallalatok 0,1 0,3 1,5 3.6 45 4,1 42 44 42
Hazai §sszesen 73,7 70,7 62,0 53.0 46,6 44.8 43,8 42,7 39,0
Import 26,3 29,3 38,0 47.0 53,4 55,2 56,2 573 61,0
Mindosszesen 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Forras: MAGYOSZ adatai alapjan sajat szamitas.

13. tablazat
A vizsgalt gyogyszergyarak eredménye* és jovedelmezisége** 1990 és 1998 kozott
Megnevezés 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Eredmény Jovedel- Eredmény Jovedel- Eredmény Jovedel- Eredmény Jovedel- Eredmény Jovedel- Eredmény Jivedel- Eredmény Jovedel- Eredmény Jivedel- Eredmény Jovedel-
(Mrd Ft) mezdség (Mrd Ft) mezdség (Mrd Ft) mez=6ség (Mrd Ft) mezoség (Mrd Ft) mezdség (MFt)  mezdség (Mrd Ft) mezdség (Mrd Ft) mezoség (Mrd Ft) mezdség

(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Alkaloida 0,2 4,2 0,08 1,3 0,2 2,6 0,1 1,2 1,0 12,3 0,07 08 -1,5 =190 0,7 60 -12 -86
Biogal -0,3 -39 0,8 9.5 0,3 3.8 0,9 9,0 0,9 86 -0,06 -0,6 n.a. n. a. 6,1 27,0 n. a. noa.
Chinoin 0.8 7.0 23 16,3 2,3 20,5 3.2 20,3 40 22,0 6.4 28,8 8,2 27,9 8,9 22,1 7,5 18,7
Egis 0,6 5.6 1,4 11,9 1,5 12,9 1,5 11,7 2,6 17,0 49 24.8 5,6 22,7 6.3 21,6 5,4 17,0
Human n. a. na n, a. n a. n .a. n a. 0,4 6,3 0.4 4.4 0.5 4.8 0,7 52 11 6,4 1.3 6,2
Richter 0,8 4,7 1,2 7.5 -1,4 =101 2.3 12,6 43 19,6 7.8 28,3 12,2 32,5 18,4 35,4 17,3 31,5
Osszesen 2,1 4,0 5778 10,2 2,9 56 8.4 11,8 13,2 15,9 19,6 19,8 25,2 20,3 415 25,0 30,3 16,2

* 1990-ben mérleg szerinti eredmény, 1991-1998 kozott adozas el6tti eredmény.

** 1990-ben mérleg szerinti eredmény a netto arbevétel szazalékaban, 1991-1998 kozott addzés eldtti eredmény a nettd arbevétel szazalékaban.
Forras: MAGYOSZ adatszolgéltatasa alapjan sajat szamitas.



Rovid dsszegzés

A nyolcvanas—kilencvenes évek fordulojan, a privatizacié kezdetekor a magyar
gyogyszeripar kedvez6 képet mutatott a potencialis befektetSk felé. Els6sorban a biz-
tosnak t{ind, védett, a nyugati vallalatoktol addig elzart piacok jelentettek vonzer6t, de a
gyarto- és K+F kapacitasok egy része is attraktiv volt.

A gyogyszeripar olyan komplex és tarsadalmilag-politikailag érzékeny iparag, amely
szorosan kapcsolddik a tudomanyos szférahoz, az oktatashoz, az egészségiigyhdz, a tarsa-
dalombiztositasi rendszerhez, jelentds szerepet jatszik a foglalkoztatasban, a hazai gyogy-
szerellatasban, az exportban. Ezért az dgazat esetében komplex, dsszehangolt allami pri-
vatizacios stratégiara lett volna sziikség. Szamos, a maganositashoz kézvetleniil nem kap-
csolodo intézkedés ugyanis alapvetSen befolyasolta a privatizacio lehetéségeit, modszere-
it, hozadékat (példaul a gyogyszerbehozatal szabélyozasa, a kiilfoldi gyogyszerek enge-
délyezési mechanizmusa, a nagykereskedelmi, tarsadalombiztositasi rendszer atalakitasa).
Ugyanakkor a privatizacié is visszahatott a gyogyszerarakra, s ezen keresztiil a koltségve-
tési poziciora, a hazai K+F bazisra, a foglalkoztatasra.

E komplex dllami stratégia kialakitisa nem tortént meg, az agazat privatizacioja
gazdasagpolitikai hattér nélkiil, gyakran sodrédva az eseményekkel, kiilsé kényszerek
hataséra, technokrata modon folyt. Ilyen koriilmények kozott a magdnositas menetét,
modszerét, sikerességét alapvetSen a vallalati menedzsmentek hatdrozitdk meg.

A hazai gyogyszergyarakat a privatizacid kiilonbdz8 helyzetben taldlta, a me-
nedzsmentek clképzelése is kiilonbozott, ezért nem volt egységes privatizacios Gt. Ugy
véljiik, az dgazatot sémak alapjan nem is lehetett volna privatizaini. A cégeket — privati-
zacids stratégidjukat tekintve — alapvetden két csoportra oszthatjuk: a hatdrozott priva-
tizacios stratégiaval rendelkezbkre és a sodrodékra. A hatarozott koncepcidval rendel-
kez6k gyorsabban keriltek magantulajdonba és egyértelmiien jobb gazdasagi eredmé-
nyeket értek el. A sodroéddk gazdasagi teljesitménye ugyanakkor ingadozott és atlago-
san sokkal gyengébben alakult, s privatizaciojuk is jelentdsen elhtizodott.

A végeredményt tekintve 1996 végére mind a hat nagy gyogyszergyar tdbbségi kiil-
f6ldi tulajdonba keriilt, 6t koziilik szakmai befektetGk, mig egy pénziigyi befektetdk
tobbségi tulajdondba. Hirom cég részvényei mozogtak a tézsdén, ketten a Budapesti
Ertéktszsde legsikeresebb szereplGi kozé tartoznak.

A maginositas utan a vallalatok gazdalkodasi eredményei — egy kivétellel — javultak.
Javult t6keellatottsaguk, kialakult piaci kapcsolatrendszeriik. Az Alkaloida (elsGsorban
tulajdonosanak, az ICN-nek gazdasagi nehézségei miatt) ismét veszteségessé valt.

A hazai gyégyszergyarak tovabbi sorsa alapvetéen mar nem a magyar kormany te-
vékenységétdl, hanem tulajdonosaik akaratatol, sorsatol fiigg. A tulajdonosok tevékeny-
ségét, dontéseit pedig dontSen a nemzetk6zi gydgyszeripari folyamatok hatarozzak
meg. A hazai vallalatok koziil egyediil a Richter Rt. rendelkezik 6nallé dontési lehetd-
ségekkel. E cég el6tt ma nyitva all az ut, hogy regionalis multinacionalis vallalatta valva
tovabbra is megérizze 6nallosagat. Ebben lehet szerepe a magyar dllamnak.
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A rovat a Kiligyminisztérium tamogatasaval jott létre

Az Eurodpai Kézponti Bank
€és a szupranacionalis

monetaris politika aktualis

problémairal

FERKELT BALAZS

1999. januar elsején az Eurdpai Uni6 tizenegy tagorszagaban, a Gazdasagi és Moneta
ris Unié orszagaiban (azEuroland" teriiletén) bevezették a kdzds pénzt, az eurot és
ezzel megkezdddott a nemzetek feletti monetaris politika korszaka is. 2001. januar else
jétdl Gordgorszag is tagja a monetaris ovezetnek. A bevezetéstdl eltelt tdbb mint masfé
év alatt az eurd dollarban mért arfolyama kisebb kilengésektdl eltekintve folyamatosan
csokkent, 2000 augusztusara az Ujpénz mintegy 23 szazalékot vesztett értékébdl. A ¢
arra keresi a vélaszt, hogy az Eurdpai Kdzponti Bank és a kdzds monetaris politika
mennyire lesz képes meg0rizni az arstabilitast. Ehhez ajelenlegi intézmény- és donté:
hozatali rendszer atalakitasara, a monetaris politikai stratégia transzparenssé tételére
lenne szikség. Mindezt veszélyezteti azonban a viszonylag erds gazdasagi névekedés
a magas olajar okozta inflaciés nyomas.

Intézmény- és dontéshozatali rendszer

Az Eurdépai Kozponti BanknaKEKB), amely jelenleg mintegy 500 alkalmazottat
foglalkoztat és 1998. junius elsején kezdte meg tevékenységét, a legfobb dontéshozc
szerve az a hattagu lgazgatétanacs, amely bizonyos szempontbél egyedilallé intézmén
az Uniéban, ebbe a grémiumba ugyanis nem delegal legalabb egy kilddttet minden
tagallam. Figyelmet érdemel az a tény is, hogy a Maastrichti Szerz6dés bizonyos arfo-
lyam-politikai teriileteket az Eurdpai Tanacs hataskérébe utal (egyhangulag hivatalos
megallapodast kothet az ECU nem kodzosségi pénznemekre meghatarozott arfolyam-
rendszerérdl'"), az Eur6pai Bizottsagnak azonban nem jut szerep a Gazdasagi és Mo
netaris Unié (a tovabbiakban EMU) mdkoédési mechanizmusaban. A monetaris uni6
legfébb szerve nem az lgazgatétanacs, hanem a jelenleg tizenhét tagid (2001. janua
elsejétdl tizennyolc tagu) Kdzponti Bankok Eurépai Rendszerének Tanacsa (KBER), a
Korméanyzdétanacs. Ez utébbi a tizenegy nemzeti bankelnékbdl és az Igazgatétanacs ha
tagjabol all. Ez a tizenhét tagu tanacs dént a koz6s monetaris politika iranyvonalardél és
ad utasitasokat a nemzeti bankoknak. A teljesség kedvéért megemlitem, hogy létezik

* A Maastrichti Szerzddés 109. cikkelyénel X bekezdése.

Ferkelt Baldzs kozgazdasz, a BGF Kilkereskedelmi Fdiskolai Karanak tanarsegédje.
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