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KORNAI JANOS

A Kkoltségvetési korlat megkeményitése
a posztszocialista orszagokban

A koltségvetési korlat megkeményitése nem egyforma mértékben ment végbe min-
den posztszocialista gazdasagban. Egyes orszagokban messzire jutottak ebben a
tekintetben, masokban viszont alig valtozott az induléallapot. A tanulmany attekinti a
koltségvetési korlat puhasaganak kiilonb6zé megnyilvanulasait: az allami tamogata-
sokat, a puha adézast, a nem teljesité bankkolcsonoket, a vallalatkozi tartozasok
felgyulemlését és a kifizetetlen béreket.

A jelenséget sokféle tényez6 okozza, amelyek tobbnyire egyiittesen jelentkeznek.
Az allami tulajdon fenntartasa kedvez a puha koltségvetési szindroma megrogzédé-
sének, a privatizalas el6segiti a keményitést, de nem elégséges feltétele a kemény
korlat érvényesitésének. Enhez megfeleld politikai, jogi és gazdasagi kornyezetet kell
céltudatosan kialakitani.

A posztszocialista atmenet kezdetén sokan azt hitték, hogy a hatékony piacgazda-
sag létrehozasahoz elegendé lesz megvalésitani a liberalizacio, privatizacio és sta-
bilizacioé ,,szentharomsagat”. Mara mar kideriilt, hogy a koltségvetési korlat megke-
ményitése az emlitett harom feladattal egyenrangian fontos. Ahol ez nem valésul
meg (példaul Oroszorszag), ott a privatizacié nem hozza meg a vart eredményt.*

Bevezetés: fogalmi tisztazas

A koltségvetési korlat fogalma kozismert a mikrodkondmidbol: a haztartas koltése nem
haladhatja meg a rendelkezésre all6 pénziigyi erSforrasokat. Ugyanez a fogalom alkal-
mazhat6 més szervezetekre is, példaul vallalatokra, nonprofit intézményekre €s helyi
kormanyzatokra.! A tradicionalis mikrookonémia széhasznéalatahoz tegyiik hozza a ,ke-
mény” jelz6t. A koltségvetési korlat keménysége azt jelenti, hogy a szervezet, amennyi-
ben kiadasai tartésan tllépik bevételeit, nem képes miikodését folytatni.

A puha koltségvetési korlat fogalmat a szerzd vezette be a szocialista rendszert elemzd
munkdiban (Kornai [1978], [1980]). Arra a helyzetre utalt, amelyben az allami vallalat

* A tanulmany angol valtozata a Nemzetkozi Kozgazdasagi Tarsasdg Buenos Airesben, 1999. augusztus
23-27. kozott tartott 12. vilagkonferencidjan hangzott el.

Halas vagyok azokért az inspirdld beszélgetésekért, amelyeket Eric Maskinnal, Gerard Rolanddal és
Chengang Xuval folytattam a tanulmany témajarol. Koszonetemet fejezem ki Andrea Despotnak, Majoros
Istvannak, Szentes Baldzsnak és Assen Vassilevnek a kutatdshoz adott segitségért és Parti Julianndnak a
figyelmes és gondos szerkesztdi kozremikodésért. Kutatdsaimat az Orszdgos Tudoméanyos Kutatasi Alap
265. sorszamu tdmogatdsaval folytattam.

I A fogalom részletesebb magyarazata és az irodalom 6sszefoglalé attekintése a kovetkezd tanulmanyok-
ban talalhat6: Kornai [1998] és Maskin-Xu [1999].

Kornai Jdnos a Collegium Budapest és a Harvard Egyetem professzora.
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képes volt tartos veszteség ellenére életben maradni, mert az 4llam djra és djra segitségé-
re sietett. (A tovdbbiakban a kemény és a puha koltségvetési korlat megjeldlésére a kkk,
illetve pkk roviditéseket hasznéljuk.)

Néha félreértik a fogalmat, és mar egyetlen kimentés kapcsan a koltségvetési korlat
puhasagardl beszélnek. Igazsag szerint csak akkor jogosult puha koltségvetési korlatrol
sz6Ini, ha nem egyetlen eseménnyel, hanem visszatér$ gyakorlattal allunk szemben, és a
gazdasagi vezetSk eleve arra szamitanak, hogy veszteség ellenére kimentik Sket. Ez a
varakozas formalja viselkedéstiket.

Noha az elméleti elemzések sokszor két tiszta helyzetet 4llitanak egyméassal szemben —
kemény versus puha koltségvetési korlat —, a valdsidgban a koltségvetési korlat kemény-
ségének-puhasdganak fokozatai vannak. Ezek a fokozatok azt fejezik ki, milyen erdsen,
azaz mekkora szubjekiv valdszintséggel szamithat a szervezet vezetése kimentésre tartos
veszteség esetén.

A puha koltségvetési korlat dsszetett szindroma, amely mélyen bedgyazodik egy adott
gazdasag politikai kornyezetébe, torvényes keretei kozé és a gazdasagi szerepldk visel-
kedésébe. Ha a koltségvetési korlat puhasaga sok tertileten érvényesiil, akkor a gazdasag
rakos betegségeként burjanzik el, és sulyos karokat okoz.

A jelen tanulmdany targya a puha koltségvetési korlat szindroméja a posztszocialista
atmenet gazdasagaban. Nem tdzi ki célul a tiszta elméleti elemzést; az erre iranyuld
munkékra a megfeleld helyeken felhivjuk az olvaso figyelmét. A tanulmény {6 feladata a
témaval foglalkozé gazdag empirikus irodalom attekintése.”? A figyelmet a vallalatok
viselkedésére Osszpontositjuk, s csupdn rovid utaldsok lesznek mds szervezetekre. A
tanulmany a kdvetkezSképpen tagolddik: el6szor a jelenségekkel, majd azok okaival, azt
kovetden a kovetkezményekkel foglalkozik. Végiil a cikk néhany gazdasagpolitikai ko-
vetkeztetést von le.

A jelenségek

Amikor 1989-1990-ben megkezdddik Kelet-Eurépaban és az egykori Szovjetunio teriile-
tén a posztszocialista &tmenet, a kiinduld helyzetet a vallalati koltségvetési korlat nagyfo-
ka puhasaga jellemzi. A szocialista rendszert mélyen athatja a puha koltségvetési korlat
szindréméja. Els6 megkozelitésben, altaldnossidgban elmondhatd, hogy a kommunista
rendszer 0sszeomlédsit kovetd transzformdacid sordn végbemegy a korldt bizonyos foku
keményedése. Ehhez a jellemzéshez azonban tobb megszoritast kell tenni.

- A keményedés mértéke orszagonként igen eltérd. Az élenjard orszag ebben a tekin-
tetben Magyarorszag; az utolsok kozott van Oroszorszag és jo néhdny mas posztszovjet
koztarsasag.

- Adott orszagon beliil a keményedés mértéke nem egyontetid, hanem eltéré mértékd a
kiilonb6z6 szektorokban.

- Az 4ltalanos trend a keményedés irdnydba mutat, de a valtozdsok nem monoton
jellegtiek. A folyamat hol gyorsul, hol lassul, néhol egyes idGszakokban még meg is
torpan, sét vissza is fordul.

A koltségvetési korlat keményitése felé megtett elsé 1épés a pénziigyi fegyelmet el6ird

2 Kiemeljiik Schaffer [1997] atfogd cikkét, tovabba az EBRD [1997, 1998] osszefoglald jelentéseit. Né-
hany tovabbi fontos iras: Anderson-Korsun-Murrell [1997] Mongoliar6l, Bonin-Schaffer [1995] Magyaror-
szagrol, Claessens—Peters [1997] Bulgariardl, Earle-Estrin [1998] Oroszorszagrdl, Li-Liang [1998] Kina-
r6l, Perotti-Carare [1996] Romaniardl, Raiser [1997] Lengyelorszagrdl és Kindrol, valamint Sjoberg-Gang
[1996] Kinarol.
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torvények megalkotdsa.? Mindenekel6tt a fejlett gazdasdgokéhoz hasonl6 csdtorvényre,
valamint a maganszerzddések teljesitését megkovetelS kereskedelmi torvényekre van sziik-
ség. Ezt ki kell egészitenie a korszerd szamvitelt el6ir6 torvénynek, a kdzponti bank és a
kereskedelmi bankok miikodését szabalyozd torvényeknek stb. Ahol még e torvényeket
sem alkottdk meg, ott hidba szdmitanank a kemény koltségvetési korlat érvényesiilésére.

Am még ha kielégitdk is a torvények, a kulcskérdés a torvény fegyelmezett betartasa-
nak kikényszeritése. Ehhez olyan birdsagok kellenek, amelyek gyorsan és hatékonyan
itélkeznek, és megtoroljak a szerz&désszegést, a pénziigyi fegyelem megsértését; ame-
lyek indokolt esetben kimondjdk a csddot, s ha kell, el6irjak a véllalat felszdmolasat.
Sziikség van tigyvédekre, akik az addsokat és a hitelezéket szakszerien képviselik, a
birdsagi foglalast és arverezést végrehajto tisztvisel6kre, reorganiziciora és felszdmolas-
ra specializalodott szakemberekre és intézményekre és igy tovabb. Ennek az apparitus-
nak, amely hagyomanyosan mikddik a torténelmileg kifejlddott piaci gazdasdgokban a
posztszocialista gazdasdgban kordbban nyoma sem volt.

Az 1. tabldzat rangsorolja a posztszocialista orszdgokat abb6l a szempontbdl, mennyi-

re fejlédott ki benniink a kemény koltségvetési korlat kikényszeritésének torvényi kerete.

1. tabldzat
A csddeljarasok és a pénziigyi szabalyozas hatékonysaga

Banki szolgaltatdsok Ertékpapir-forgalmazas

Orszag Csddeljarasok
kiterjedtség hatékonysdg kiterjedtség hatékonysig

Magyarorszag Hatéasos 4 4 4 4
Lengyelorszag Hatésos 4 3 4 4
Esztorszag Hatésos 3 3 4 2+
Bulgéria Részben hatdsos 4 4- 4 3
Horvétorszag Részben hatdsos 3 3 4 3
Cseh Koztarsasag Részben hatdsos 3 3- 4- 3
Szlovénia Részben hatdsos 4 3 3+ 2+
Lettorszag Részben hatdsos 3 3 4 2
Roménia Részben hatdsos 3 2+ 3 3
Litvania Részben hatdsos 3- 2+ 3 2
Macedénia Részben hatdsos 3 3- 3 1
Orményorszig Részben hatdsos 3 3- 2+ 1
Kirgizisztan Részben hatdsos 3- 2 1+ 1
Gruzia Részben hatisos 2 2 1+ 1
Szlovékia Hatéstalan 3 2 3 2
Oroszorszag Hatéstalan 3- 2+ 3 2
Kazahsztan Hatastalan 2 2 2+ 2
Ukrajna Hatéstalan 2+ 2 2 2-
Albénia Hatéstalan 2+ 2 1+ 1
Azerbajdzsin Hatéstalan 2 1 2 1
Uzbegisztan Hatéstalan 2 1 2 1
Fehéroroszorszag Hatéstalan 2 2 1 1
Tadzsikisztan Hatastalan 2+ 1 2- 1
Tirkmenisztan Hatastalan 2 1 1 1

Forrds: EBRD [1998] 42. és 112. o.

3 A csddtorvényekkel kapcsolatos jogalkotds és jogérvényesités helyzetérdl a posztszocialista orszagok-
ban lasd EBRD [1998] 39-43 0. és 105-116. o., tovdbba Burniaux [1996].
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Itt nem térhetiink ki arra, hogy melyik orszig hol tart a posztszocialista atalakitis egyéb
dimenzidiban. Akik azonban jaratosak e régi6 tigyeiben, egy pillantds alatt megéllapit-
hatjék, hogy az 1. tdbldzatban az orszagok sorrendje hasonlit azokhoz a rangsorokhoz,
amelyek mas szempontbo6l osztalyozzak a posztszocialista dtmenet orszagainak elGrehala-
dasat a piacgazdasag kifejlesztésében. (Lasd példaul de Melo-Gelb [1996], de Melo-
Denizer-Gelb-Tenev [1997], valamint EBRD [1997] 98-11. 0.)*

A kozgazdaszok mindig figyelték a véllalatok csddjének, illetve felszamoldsdnak gya-
korisagat mint az iizleti ciklus (business cycle) egyik indikatorat. A kilépések (exit) sza-
manak megugrasa a gazdasig visszaesésének egyik mutatéja. A szokvanyos szemlélet
azonban zavarba keriilne, ha példdul az orosz adatokat figyeli. Mikdzben a termelés
sulyosan visszaesett, a vallalatok nem mentek cs6dbe. A cs6dok és felszdmolasok gyako-
risdga ugyanis nemcsak a gazdasig felélénkiilésétSl-ellanyhuldsitdl, hanem a koltségve-
tési korlat puhasagatol-keménységétdl is fiigg. Adott makrodllapot mellett minél kemé-
nyebb a koltségvetési korlat, annal gyakoribba valik a csdd és a felszdmolas. A 2. tdbld-
zatban ebbdl a szempontbol hasonlitunk 0ssze harom, a reformokban vezetd kelet-eur6-
pai orszagot. Szamotteviek a kiilonbségek: Csehorszagban a csddok és felszamolasok
sokkal ritkdbbak, mint Magyarorszagon és Lengyelorszdgban. Ez arra vall, hogy ott
puhébb a koltségvetési korlat.

2. tabldazat
Csddeljarasok a Cseh Koztarsasdgban, Lengyelorszagban és Magyarorszdgon, 1992-1996

Megnevezés 1992 1993 1994 1995 1996

Cseh Koztdrsasag

Kezdeményezett csGdeljarasok 350 1098 1816 2393 2990

Lefolytatott csddeljarasok 5 61 290 482 725
- atszervezések 0 1 2 2 6
- felszdmolasok 5 60 288 480 719

Magyarorszdg

Kezdeményezett csGdeljarasok 14 060 8229 5900 6461 7477

Lefolytatott csddeljarasok 1302 1650 1241 2276 3007
- atszervezések 740 510 90 21 9
- felszamolasok 562 1140 1151 2255 2998

Lengyelorszdg

Kezdeményezett csGdeljarasok 4 349 5936 4825 3531 3118

Lefolytatott csddeljarasok 910 1048 1030 1030 984
- atszervezések 98 279 235 287 173
- felszamolasok 812 869 795 743 811

Megjegyzés: 1997-ben Magyarorszagon 3761 felszamolas tortént, ami tovabbi emelkedést jelent.
Forrds: EBRD [1997] 87. o.

Az 1. dabra orosz adatokat ismertet. Minden masodik vallalat veszteséges; részaranyuk
egyre nd - és mégis életben maradnak.

A koltségvetési korlat sokféle eszkozzel puhithatd; itt most ezeket 6t f6 csoportba
soroljuk.

4 Természetesen senki sem gondolja, hogy a koltségvetési korlat megkeményitése a posztszocialista
transzformacié sikerességének egyediili tényezGje. Csupan annyi allithaté - és ezt a tanulmany tovéabbi
része is megprobalja aldtdmasztani —, hogy a koltségvetési korlat keményitése jelentGsen hozzdjarulhat a
sikerhez.
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1. dbra
A veszteséges vallalatok ardnya Oroszorszdgban
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1. Fiskalis tdmogatds. Az allam alkalmilag vagy rendszeresen fiskélis tdmogatasban
részesit inefficiens termel8ket. J61 ismert jelenség ez, nemcsak a szocialista és
posztszocialista gazdasdgokban, hanem a vildg minden tdjan. Ez a koltségvetési korlat
felpuhitasanak leginkabb lathat6 és leginkabb alkalmazhaté eszkoze. Bizonyara ezzel
magyarazhatd, hogy amikor a posztszocialista régiéban a kormanyok meghirdetik a piac-
gazdasdg meghonositasat, a fiskalis timogatidsok mértéke érzékelhetden csokken. (Lasd
a 3. tdbldzatot.)

2. Puha adoztatds. Ez mar kevésbé atlathato eszkoz. Haromféle médon alkalmazhato:
a) mar magat az ad6zasi jogszabalyt méretre igazitjak; példaul az adokulcsok nem egy-
ontetliek, hanem eleve engedékenyebbek a tdmogatni kivant szektorok vagy vallalatok
szamadra; b) ha a szabdly maga egyontet( is, torvényes lehetGség van kivételezésekre; c)
a vallalat egyszerten nem fizeti meg az addt; ez a legdurvabb moddszer. Mindharom
eljarast szemlélteti a kinai varosi vallalatok csoportjira vonatkozdan a 4. tdbldzat. Mar
itt felhivjuk a figyelmet arra, hogy az ugynevezett kollektiv (azaz a helyi kormanyzat
tulajdondban 1év{) véllalatok koltségvetési korlatja puhdbb, mint a nem kollektiv tulajdo-
nu vallalatoké. Erre az eltérésre még visszatériink.

Schaffer [1997] (99. o.) elkiiloniti a 20 szdzaléknal nagyobb veszteséget kimutatd
lengyel vallalatokat, s kimutatja: 1993-ban 11,3 szdzalékkal nétt az 4dllammal és a
tdrsadalombiztositdssal szemben fennéllé adossdguk, mikdzben ugyanez a ndvekedési
rata csak 0,5 szazalék volt a vallalatok atlagaban. A leginkabb ijesztd példaként ismét

az orosz adatok szolgdlnak. (Lasd az 5. tdbldzatot.) A felgyiilemlett aditartozas vag-

tatva novekszik.
3. Puha bankkolcson. A posztszocialista régioban, kiilondsen Kelet-Eurépaban, ez
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3. tabldzat
Koltségvetési timogatds, 1989-1996
(a GDP szazalékaban)

Orszag 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Albania 6,6 13,9 17,8 4,3 0,0 0,1 0,0 -
Azerbajdzsan - - - 10,8 3,8 3,8 1,9 2,0
Fehéroroszorszag - - - 9,2 15,0 6,5 3,4 3,7
Bulgéria 15,5 14,9 4,2 1,8 2,2 1,4 1,1 0,8
Cseh Koztarsasag 7,8 - - 4,9 4,2 3,5 2,4 2,0
Esztorszag - - 2,8 1,8 1,5 0,9 0,5 -
Macedonia - - - - - 3,4 2,9 2,2
Grizia - - - - 25,7 12,7 0,2 0,0
Horvétorszag - - 1,7 1,3 1,2 1,6 1,6 -
Kazahsztan - - - 3,3 2,3 1,7 1,0 -
Lengyelorszag 10,2 7,3 5,1 3,2 2,3 3,3 3,0 1,7
Lettorszag - - 1,3 0,3 0,0 0,1 0,4 -
Litvania - 14,0 5,5 2,1 1,3 1,3 0,9 1,0
Magyarorszag - 7,0 5,7 4.0 3,8 4,5 3,8 3,8
Moldova - - - 5,2 2,8 2,0 - -
Oroszorszag - - - 10,4 3,0 1,8 1,3 -
Orményorszag - - - - 16,7 12,8 0,9 -
Romania - 7,0 9,1 13,0 6,8 3,8 4,1 4,3
Szlovakia 7,8 - - 5,2 4,7 4,2 3,7 3,3
Szlovénia - - 2,8 2,8 2,2 1,6 1,7 0,8
Ukrajna - - - - 11,0 7,0 - -
Uzbegisztin - - - 8,7 6,3 1,6 1,2 -

Forrds: EBRD [1997] 83. o.

4. tablazat
Kinai varosi vallalatok

Veszte- Ered- Veszte- Ered- Veszte- Ered-
Megnevezés séges ményes séges ményes séges ményes
1988 1989 atlag
Villalatok szdma 36 433 55 559 (1) - -
- adémentességet
kapott (szdzalék) 13,9 9,3 12,7 8,2 13,3 8,8
- addtartozdsa van
(szazalék) 16,9 15,0 25,5 14,0 21,1 14,5
Részesedés az 6sz-
szes befizetett adobol 72,5 70,7 71,0 66,2 71,8 68,5
- koztulajdonu
véllalat 73,3 61,1 62,3 57,3 67,8 59,2
- nem koztulajdond
vallalat 70,7 100,0 80,9 90,9 75,8 95,0

Forras: Sjoberg-Gang [1996] 25. o.
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5. tabldzat
Adoétartozéds-allomany, 1990-1996
(a GDP aranyéban, az év végén)

Orszag 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Bulgéria 4,7 6,7 10,3 10,9 12,2 11,1 13,4
Lengyelorszag 1,1 4,1 5,3 5,3 4,5 3,6 -

Moldova - - - - 9,6 8,2 10,4
Oroszorszag - - 1,7 1,7 2,5 3,5 10,0
Romania - - 1,5 1,5 4,2 4,6 5,1

Forrds: EBRD [1997] 83. o.

most a koltségvetési korlat puhitdsanak legfontosabb instrumentuma.® A bankok, ha prudens
feltételek kozott kdlcsondznek, nem jotékonysagi intézmények: elényben részesitik a jol
jovedelmezd vallalatot, amely megbizhaté addsnak igérkezik. Ha viszont kdnnyen jut
kolcsonhoz a veszteséges vallalat, akkor puha a koltségvetési korlat, amelyben a bank-
kolcson valdjaban az inefficiens vallalat kisegitésének eszkozévé valik. Gao-Schaffer
[1998] tanulmanya kinai és magyar vallalatokat hasonlit 6ssze ebbdl a szempontbdl.
(Lasd a 2. dbrdt.) Kimutatjak, hogy Kindban tomegesen jutnak bankkolcsonhoz vesztesé-
ges vallalatok, mig Magyarorszdgon — noha el6fordul —, sokkal ritkdbb ez a fajta kontra-
szelekcid.

Perotti-Carare [1996] 6konometriai modell segitségével vizsgalja, Roménidra vonat-
kozban, az dsszefliggéseket a bankkdlcson nytjtasa, a vallalat mérete és jovedelmezdsé-
ge, valamint korabbrol felhalmozott adéssaga kozott. Idézziik a szerzéket: ,Ugy tinik,
hogy a bankkolcsondk egyre ink4bb az atlagosndl nagyobb, kevésbé nyereséges €s jelen-
t6s miikodési és hiteltartozast felhalmozé vallalatok felé aramlanak.” (3. o.). ,,A bank-
tartozas a hitel egyik meghatiroz6 eleme. Valdjaban a kett§ kozti dsszefiiggés egyre
erésebb.” (17. 0.)

Sokszor csak utdlag dertil ki, hogy az adés vallalat nem képes betartani a hitelszerzd-
dést. Minél nagyobb a nem teljesit6 kolcsondk ardnya egy orszag bankszektoranak hitel-
allomanyaban, annal puhdbb a vallalati szektor koltségvetési korlatja. Az orszagok ko-
zOtti igen nagy eltéréseket mutatja be a 6. tdbldzat.

4. Puha kereskedelmi hitel. A vallalatok kozotti tranzakciok nagy részénél a vevd utdlag
fizet az druért. Nem ritka, még konszolidalt piaci gazdasdgokban sem, hogy a vevd tillépi
a szerzGdésben vallalt fizetési hatarid6t. Ezzel tulajdonképpen nem dnkéntes kereskedelmi
hitelezés nyujtasara kényszeriti az elad6t. A posztszocialista gazdasagban is léteznek nem
onkéntes kereskedelmi hitelek. Ez abban az esetben jelzi a koltségvetési korlat puhasagat,
ha a nem Onkéntes hitel ardnya magas, ha a kényszerhitelezési id6 nagyon elnyulik, s ha a
kifizetetlen szamlak részaranya az idében nd. Ismét Oroszorszagot hozhatjuk negativ pél-
danak, ahol a tartozasok allomanya rohamosan né. (Lasd a 3. dbrdt.)

5. Kifizetetlen bérek. Ez a fizetési figyelem kiilondsen brutalis megszegése. A vallalat,
mivel bevételeib6l nem tudnd fedezni a tényleges raforditasok teljes pénzbeli ellenérté-
két, koltségeit azzal csokkenti, hogy hénapokon at késlekedik az esedékes bérek kifizeté-
sével. A jelenség Oroszorszagban és mas posztszovjet gazdasdgokban a leggyakoribb, de
el6fordul mas posztszocialista orszagokban is.

> A bankrendszer szerepével a koltségvetési korlat felpuhitdsaban tobb elméleti tanulmény foglalkozik,
lasd elsGsorban Berglof-Roland [1997], [1998]. A posztszocialista tapasztalatot ismerteti tobbek k6zott Bonin—
Schaffer [1995], Perotti-Carare [1996] és Schaffer [1997].
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2. dbra
A villalatok nett6 bankfinanszirozdsanak és nettd jovedelmezdségének kapcsolata
Kindban és Magyarorszagon

Netto bankfinanszirozas Kina
1991-ben
30

20 4

10 A N

-10

-20 1

-30 T ' 1 Nett6 jovedelmezGség
-20 -10 0 10 1990-ben, szazalék

Netté bankfinanszirozas Magyarorszig
1991-ben
30

20

10

-104°

-20 4

-30 T } 1 Nett6 jovedelmezGség
-20 -10 0 10 1990-ben, szazalék

Megjegyzés: A vizszintes tengely a vallalat netté jovedelmezGségét mutatja adott évben; a fiiggSleges
tengely a nettd bankfinanszirozast egy évvel késébb. Ez pozitiv, ha a kolcsonfelvétel meghaladja a banknak
fizetett kamat és torlesztés Osszegét. A magyar adatok a jobb fels§ sarokban sidrdsodnek: a bankok féként a
jovedelmez§ véllalatoknak adnak kolcsont. A kinai adatok sokkal inkdbb szétteriiltek: elég sok az adat a bal
felsd térben, azt jelezvén, hogy a bankok , futnak a pénziik utidn”.

Forrds: Gao-Schaffer [1998] 19. és 22. o.

A felsorolt 6tféle eszkdz parhuzamosan, egymast kiegészitve vagy helyettesitve is al-
kalmazhatd. Schaffer [1998] mélyrehatan elemzi a kiilonb6z§ puhitasi instrumentumok
viszonylagos sulyat a posztszocialista dtmenet iddszakdban. Féként a kelet-eurdpai ta-
pasztalat alapjan arra a kovetkeztetésre jut, hogy a puha addztatds és a puha hitelezés
jatssza a f6 szerepet, mikozben a vallalatkozi kényszerhitel hattérbe szorul. Ugy tinik,
hogy némileg eltéréek az ardnyok Oroszorszdgban és a nagy pénziigyi bajokkal kiizdd
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6. tdabldazat
Nem teljesit§ kolcsonok, 1994-1997 (az 6sszes koleson szdzalékdban, az év végén)

Orszag 1994 1995 1996 1997
Esztorszag 4 3 2 1
Magyarorszag 18 10 7 4
Gruzia 24 41 7 7
Kazahsztan - 15 20 8
Orményorszig 34 36 23 8
Kirgizisztan 92 72 26 8
Horvatorszag 12 13 11 10
Lengyelorszag 29 21 13 10
Moldova 16 9 17 10
Lettorszag 10 19 20 10
Ukrajna 5 13 12 11
Szlovénia 22 13 14 12
Fehéroroszorszég 8 12 14 13
Bulgaria 7 13 15 13
Tiirkmenisztdn - 11 11 14
Azerbajdzsan 16 22 20 20
Litvania 27 17 32 28
Cseh Koztarsasag 34 33 30 29
Szlovakia 30 41 32 33
Albania - 35 40 49
Romaénia 19 38 48 57

Forrds: EBRD [1998] 133. o.

mas posztszovjet kdztarsasagban, ahol a kényszerhitelek és a bérek kifizetésének haloga-
tdsa is nagy szerepet jatszik.

A veszteséges vallalat vezetése manipulativ mdédon, triikkkdsen hasznalhatja a kiilonbo-
z6 puhitési eszkdzoket; mindig féként azt az eszkozt veszi igénybe, amellyel szemben
legkisebb az ellenallas. Ebbdl fontos tanulsdg adddik a posztszocialista atmenet gazda-
sagpolitikdjara vonatkozdan, amennyiben az komolyan veszi a koltségvetési korlat meg-
keményitésének feladatit. Nem elegendd egyetlen fronton, példaul az dllami tdmogatas
csokkentésében vagy egyontetd addszabalyok bevezetésében sikert elérni. Valamennyi
fronton parhuzamosan kell kiizdeni; valamennyi rést el kell tomni, ahonnét pénz sziva-
roghat az életképtelen vallalkozasok mesterséges életben tartdsara.

Ez a parhuzamossag figyelhetd6 meg Magyarorszagon (7o0th [1998], Toth-Semjén
[1999]). A 7. és 8. tablazatokbdl kiolvashatd, hogy egyidejd javulds megy végbe az
adofizetési mordlban és a véllalatok egymads kozti fizetési fegyelmében. De azt is jelzik
az adatok, hogy Magyarorszag sem jutott még eléggé kozel a kemény koltségvetési kor-
14t rezsimjéhez.
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3. dbra

Barterek és tartozdsok Oroszorszdgban
Az ipari eladasok

A GDP
szazalékaban szazalékaban

35 50
30 45
25 A 40
20 35
15 A 30
10 25
5 20
15

1995. januar
1995. marcius
1995. méjus
1995. jdlius
1996. januér
1996. marcius
1996. méjus
1996. jilius
1996. november
1997. januar
1997. marcius
1997. méjus
1997. jilius
1997. november
1998. januar
1998. maércius

et
o}
E
Q
a
o
S
P
v
X
=N
B

1997. szeptember

1995. november
1996. szeptember

- Esedékes kovetelések (bal tengely)
. Harom honapnal régebbi kovetelések (bal tengely)

== A barter ardnya az ipari eladasokban (jobb tengely)

Forrds: EBRD [1998] 17. o.

7. tabldzat
A pénziigyi fegyelem javuldsa Magyarorszadgon; szubjektiv értékelés

Vallalati panelvizsgalat (atlagpontszdmok)*
A késés tipusa
1992 1993 1994 1995 1996

Késés mas vallalatokkal szembeni fizetési

kotelezettség teljesitésével 1580 1561 1552 1631 1466

Késés a tb-jarulék befizetésével 1532 1564 1536 1615 1517
Késés adok (afa, tarsasagi ado stb.) befizetésével 1631 1642 1500 1544 1479
Késés bankhitel megfizetésével 1266 1196 1133 1202 1155
A vevGk késnek fizetési kotelezettségeik

teljesitésével 3230 3124 2900 2886 2931
N 390 499 628 450 323

* A kérdezettek 1-t61 5-ig terjedd skdlan osztdlyozhattdk azt, hogy az adott eseményt mennyire tartjak
jellemzének; 1 jelentette az egyaltaldn nem jellemzdt, 5 a teljes mértékben jellemzdt.
Forras: Toth [1998] 1131. o.
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8. tabldzat
A pénziigyi fegyelem javuldsa Magyarorszdgon: a megsértések gyakorisdga
(széazalék)
Kérdés/vélasz 1996 1998
Eldfordult-e, hogy megszegte szerzddéses kotelezettségeit?
Nem 83,3 90,2
Igen 16,7 9,8
Osszesen 100,0 100,0
N 393 298
Késett-e a tb-jarulék befizetésével?
Nem 17,7 6,8
Igen 82,3 93,2
Osszesen 100,0 100,0
N 293 299
Eldfordult-e az elmiilt két évben, hogy a hatdridd lejdrta utdn fizetett be?
Nem 38,7 27,1
Igen 61,3 72,9
Osszesen 100,0 100,0
N 293 296

Forrds: Toth-Semjén [1999] 38. o.

Mostandig csupan véllalatokrdl esett sz6. Roviden meg kell emliteni a pkk-jelenségek
jelenlétét méas szervezetek helyzetében is. TObbnyire a nagy nyilvanossag is kénytelen
tudomdst venni arr6l, amikor pénziigyi valsidgba keriilt bankokat mentenek ki. Az esetek
jelentds részében - a katasztrofalis tovabbgytirizd hatasok megelézése érdekében — alla-
mi mentGakciéra keriil sor; nagy t6keinjekciokra, amelyeket kozvetve vagy kozvetlentil
az adofizetSk pénzébdl fedeznek. A posztszocialista orszagok jelentds részében mar meg-
tortént ez, egy-egy orszadgon beliil nem is egyszer.

Kiilonbozd félallami vagy koltségvetésen kiviili intézmények, példaul egyetemek, is-
koladk, kérhazak vagy az orszagot atfogd tirsadalombiztositasi alapok idénként fizetés-
képtelenné valnak, mert szokdsos bevételeik nem fedezik kiadésaikat, illetve mert a fis-
kélis fegyelmet megszegve, kiadasaik tillépték az elSirdnyzatot. Ahol erre lehetdségiik
van, ott esetleg kolcsont is vesznek fel, amit az esetek egy részében képtelenek visszafi-
zetni. Ilyenkor a kormanyok esetleg megfeddik a vezetdket, de szinte automatikusan
fedezik a veszteséget.®

Hasonl6 a helyzet az orszagok jelentds részében a kiilonb6zd szintd helyi korméanyza-
tokkal.” Ezeknél is gyakori a tilkoltekezés, a koltségvetési korlatok tillépése és a kifize-
tetlen addssagok felhalmozddasa. A kozponti kormany rendszerint elébb-utébb kozbe-
1ép, és kimenti a cséd szélére jutott helyi kormanyzatot.

® Magyarorszagon a formailag , koltségvetésen kiviili” orszagos nyugdijalapnak és egészségiigyi alapnak
a befizetett jarulékokbol kell fedeznie a kiadasait. Ennek ellenére szinte mindig veszteséggel fejezik be az
évet. Az allami koltségvetést torvény kotelezi a deficit fedezésére. Két grandidzus méretii puha koltségvetési
korlattal van tehat dolgunk.

7 Elméleti sikon (és amerikai példa alapjan, tehat nem a posztszocialista dtmenet kapcsan) foglalkozik a
helyi kormanyzatok pkk-problémajaval Wildasin [1997] tanulmanya. Qian-Roland [1993] bemutatja, hogy
meghatarozott feltételek mellett a fiskalis teriileti decentralizacid (fiscal federalism) a koltségvetési korlat
megkeményitését eredményezheti.
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Az okok

Rossz nyomon jarnink, ha egyetlen magyardz6 tényezdre akarnank visszavezetni e bo-
nyolult szindréméat. Multikauzalis jelenséggel allunk szemben. Akarcsak a metaforaként
hasznélt rakbetegségnél, esetleg egyetlen tényezd is eldidézheti a bajt; maskor viszont

Py

tobb tényezd egyidejiileg, egymast erdsitve generdlja a pkk-jelenséget.

A motivdciok

A sajat koltségvetését felpuhitani akar6 véllalat motivacidja nyilvanvald: veszteségei el-
lenére életben akar maradni. Vagy ha nincs is életveszélyes pénziigyi bajban, ezen a
moddon is javitani szeretné alacsony jovedelmezdségét. Ami magyarédzatra szorul, az a
kimentd intézmény motivacidja. Most ismét visszatériink a vallalat-allam reldciora, bar
néhol kiegészitjiik més szervezetek kozti kapcsolatra vonatkozé megjegyzésekkel is. A
motivaciok alabbi attekintése korantsem teljes, koziiliik csupan néhanyat emlitiink meg.

1. A kiment$ allami intézményt politikai megfontoldsok mozgatjak. Ha a veszteséges
vallalat tonkremenne, akkor a munkavallalok az utcara keriilnének. A szocialista rend-
szerben ez kevésbé aggasztotta a politikusokat, mivel a munkaer&piacot nem a munka-
nélkiiliség, hanem a krénikus munkaeréhiany jellemezte. Teljes fordulat ment végbe a
rendszervaltozas nyoman, amikor szdmottevd munkanélkiiliség alakult ki és allanddsult.
Réad4sul a tobbpartrendszer bevezetése, a partok versengése arra kényszeriti a politiku-
sokat, hogy érzékenyebben figyeljenek a kdzhangulatra. Nagy szdmban kell iizemeket
bezarni, ami (orszdgosan vagy egy-egy képviseld és mas helyi politikus sajat korzetében)
a munkanélkiiliség novekedéséhez vezethet. Ez pedig rossz politikai hangulatot keltene,
és szavazoOkat riasztana el a kormanypartoktol.

2. Fontos mozgatérugd a negativ externdlidktol valo félelem. Ha a vallalat monop6lium
(vagy monopdlium kozeli helyzetben van), akkor likvidalasa zavarokat okozhat az ellatas-
ban (Segal [1998]). Esetleg sok beszéllitonak ez a vallalat az egyediili (vagy majdnem
kizarélagos) vevdje, és ezért 6sszeomldsa egész sor tovabbi vallalatot rantana magaval. A
parancsgazdasidgban megfelel§ tervutasitisok kiadasaval megakadalyozhattidk az ilyesféle
tovabbgytrizd hatast, de a decentralizalt piacgazdasagban ez kevésbé keriilhet6 el.

Hasonl6 koordinicids zavarokkal jarhat a kilépés (exi?) eseménye nemcsak a redlszfé-
raban, de a pénziigyi kapcsolatokban is. Az egyik vallalat fizetésképtelensége pénziigyi
bajokba sodorja azokat a vallalatokat, amelyek t6le vartdk a mar atadott ruk kifizetését.
(Léasd a kényszerd kereskedelmi hitel probléméjat az el6z8 fejezetben.)

A negativ externalidkt6l valo félelem kiillondsen erds nagyvallalatok esetében. JOI is-
mert a mond4s: Tudl nagy ahhoz, hogy megbukjon. Ez jol érzékelhetd a posztszocialista
régidban. Még ahol eldre is haladtak a koltségvetési korlat megkeményitésében, a legna-
gyobb vallalatok korében és a bankszektorban tjra és Gjra feliiti a fejét a puha koltségve-
tési korlat szindroméja.

3. Személyes szdlak flzik 6ssze a kimentd és a kimentett intézmény vezetGit. Ez alapul-
hat politikai kapcsolatokon: a vallalat a kormanyz6 part politikai kliense; a politikusok és
az lzletemberek kolcsondsen timogatjak egymast.® Ez alapulhat személyes baratsagon,
k6zos multon, kozos kapesolati halon. Es alapulhat persze szabdlyos megvesztegetésen

8 A posztszocialista dtmenetre kiilondsen jellemzd, hogy a helyiiket keresd politikai pértok igyekeznek
,klienshdlézatot” kiépiteni az tizleti vilagban, a kolcsonos segitségnyujtas reményében. A politikusok egy-
fel6l gazdasagi tdmogatdst kapnak, masfeldl igyekeznek el6nyben részesiteni klienseiket a kozbeszerzések-
nél, és ha kell, annak kijelolésében is, hogy hol menjen végbe kimentési akcid.
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is. Ez a hdromféle kapcsolddds nem zérja ki egymast; kettd koziilik vagy esetleg mind a
harom egyiittesen hat.

4. A vallalat kimentésére késztetheti a felettes szervet sajdt presztizsének féltése (Bai-
Wang [1996]). A felettes vezet§ — allami vallalat esetén a kozponti vagy helyi allami
biirokracia fels6bb szintjén, illetve egy magan-vallalatbirodalom kozpontjaban - eredeti-
leg hibas dontést hozott. Nem jol valasztott a kindlkoz6 lehetdségek kozott, esetleg hibas
utasitast adott. Ha magéra hagyna a bajban 1évé vallalatot, utélag fény deriilne helytelen
1épésére, és ezzel sajat tekintélyét rombolna.

A fenti négy motivacid kozos jellegzetessége, hogy a kimentd§ intézmény vezetSinél
sajatos fajta skizofrénia mutatkozik. Agyuk egyik felével jol tudjak, hogy a gazdasag haté-
kony mikodéséhez kemény koltségvetési korlatra lenne sziikség. Agyuk masik felével azon-
ban a fenti motivumok hatisira mégiscsak a puha koltségvetési korlat mellett dontenek. A
hataskoriikbe tartozé vallalatok hatékony mitkodésének kovetelménye konfliktusba kertil
més kovetelményekkel. Kiilonboztessiink meg ett6l egy tovabbi lehetséges motivaciot!

5. Kialakulhat olyan helyzet, amelyben a kimentd szervezet sajat sziiken értelmezett
gazdasdgi érdekében szanja rd magat a bajba jutott szervezet megsegitésére. Ez az az
eset, amelyet Dewatripont és Maskin tanulmanyoztak nagyhatdsi tanulményukban
(Dewatripont-Maskin [1995]).° Az altaluk modellezett egyik esetben a gazdasag centra-
lizalt. A kozponti dontéshozatalt jelképezd monopolbank elhatdrozza, hogy csak olyan j
befektetések szamara ad hitelt, amelyek gyorsan valdsithatok meg, és nyereségesnek
igérkeznek. Eldre kijelenti, hogy nem folytatja a finanszirozast, ha kideriil, hogy a beru-
hézas kudarcot vallott. Am nem rendelkezik kell§ informaciéval ahhoz, hogy elzetesen
csak olyan projektumokat valasszon ki, amelyek utélagosan is megfelelnek e feltételek-
nek. Ezért kés6bb nem tudja megtartani eredeti elhatdrozasat: a rosszul elsiilt befektetés-
ben mar ,elsiillyedt” az inicidlis beruhdzasi koltség, és immar ,szalad a pénze utidn”.
Nagyobb veszteséget okozna dnmagéanak, ha ledllitand a finanszirozast, mintha az idében
inkonzisztens magatartast tanusit, ezért mégis csak hajlandé refinanszirozasra. A beruha-
zasok kezdeményezGi tudjak, hogy ez fog torténni, ezért mernek hitelt kérni, még ha
sejtik is, hogy a befektetés kudarcot fog vallani. Jellegzetes pkk-helyzet alakul ki.

Az elméleti elemzés kimutatja, hogy decentralizalt bankszektor esetén kevésbé fordul el§
ez a helyzet, mert a kis banknak nincs elegend6 tSkéje folytatni a refinanszirozast. Decent-
ralizalt bankrendszer esetén a beruhdzé nem is szamit erre, azaz nincsen pkk-varakozasa.
Igy inkabb csak a valéban hatékony projektumok beruhazéi mernek hitelt felvenni. !

Hasonl6 motivaci6 erdteljesen jelentkezik kiillonb6z8 pénziigyi-ipari csoportokon vagy
konglomeratumokon beliil is. Ezt egyel6re még nem mutattik ki a posztszocialista orsza-
gokban, de szamitani lehet ra, hogy el6bb-ut6bb ez a probléma is felmeriil majd.!!

Az pkk-szindroma kifejlédése anndl valoszin(ibb, minél szorosabb szadlak fonddnak a
korményzat, a bankok és a nagy iparvéllalatok kozott.

9 A kiilonbozb pkk-helyzetek elméleti elemzésére szamos figyelemreméltd tanulméany késziilt a Dewatripont—
Maskin-modellt vagy annak moddositott valtozatait alkalmazva. Lasd példaul Dewatripont-Maskin-Roland
[megjelenés alatt], Qian-Roland [1998], Qian [1994], valamint Qian-Xu [1998]. A pkk-szindrémaval fog-
lalkoz6 elméleti irodalom egy része mas, a Dewatripont-Maskin-modelltdl eltérd apparatussal dolgozik.
Néhédny példa: Goldfeld-Quandt [1988], tovabba Kornai-Weibull [1983].

10 Perotti [1993] a Dewatripont-Maskin-modelltS] eltéré elméleti apparatus segitségével igazolja, hogy a
bankoknak torz érdekeltségiik van korabbi addsaik ujrafinanszirozasara. Csak igy van esélyiik arra, hogy a
kihelyezett hiteleket visszakapjak. Ezért is részesitik sokszor elényben az inefficiens allami vallalatokat
(régi addsaikat) a potencidlis Uj kolcsonzdkkel (a hatékonyabb magéanvéllalatokkal) szemben.

"' Huang-Xu [1998] feltartak, hogy ez a fajta pkk-helyzet lényeges szerepet jatszott a japan és altaldban a
délkelet-azsiai pénziigyi valsig kialakuldsdban. A pénziigyi-ipari csoporton beliil sajitos fajta redisztribicid
megy végbe, a gyengék megsegitésére, az erdsek rovasara. Mesterségesen életben tartanak olyan egységeket
is, amelyek nem élnék til, ha egymagukban kellene allniuk a piaci versenyt.
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Tulajdonviszonyok és a puha koltségvetési korldt

A motivaciok felsoroldsa, s kiillondsen az 5. sorszdmii motivacié targyaldsa utan fel kell
vetni a kovetkezd kérdést. Hogyan fligg 0ssze a koltségvetési korlat keménysége-puha-
sdga a tulajdonviszonyokkal? A posztszocialista dtmenettel foglalkoz6 kdzgazdaszok egyik
része hajlott arra, hogy tilsagosan leegyszertisitett valaszt adjon: a puha koltségvetési
korlat oka az allami tulajdon; a privatizalds egymagaban megsziinteti ezt a bajt.

Ha szabad ezen a helyen egy személyes megjegyzést tennem: a magam részérdl soha-
sem lattam ennyire egyszertinek a kérdést. Igaz, hangsilyoztam a szoros kapcsolatot az
allami tulajdon és a puha koltségvetési korlat, valamint a magantulajdon és a kemény
koltségvetési korlat kozott, de azért kezdettSl fogva ramutattam, hogy a pkk-szindroéma
megjelenhet a kapitalizmusban is. Most mar a posztszocialista dtmenet elsd évtizedének
tapasztalatai alapjan térhetiink vissza a kérdésre.

Amig a gazdasdg tilnyomo nagy része allami tulajdonban van, addig elkeriilhetetlen a
koltségvetési korlat nagyfokd puhasiga. Ez a Magyarorszagon, Lengyelorszdgban és
Jugoszlaviaban folytatott ,,piaci szocialista” kisérletek kudarcanak egyik f6 oka: lehetet-
len a piaci gazdasag pénziigyi fegyelmének és zavartalan mikodésének meghonositasa,
amig a politikai hatalom és az allami tulajdonban 1év§ vallalatok vezetése egyetlen bii-
rokratikus hierarchidba fonddik 6ssze, s emiatt teljes intenzitdssal hat a fenti 1., 2., 3. és
4. motivum. A koltségvetési korlat megkeményitésének sziikséges feltétele az, hogy a
vallalati szféraban a magantulajdon kiillonboz6 formai valjanak uralkod6va.

Csak ha ez megtortént, akkor remélhetd, hogy a még fennmaradé 4llami vallalatok
korében is megkeményedjék a koltségvetési korlat. Ez még akkor sem kovetkezik be
automatikusan, mintegy a maganszektor uralkodévé valdsanak magatol értet6dd mellék-
hatdsaként.!? Viszont az ellenkezGje sem zérhato ki. Lehetséges, hogy demokratikus po-
litikai kornyezetben, amikor a kormany nem végezhet a szinfalak mogott mentd akcidkat
az adofizetSk terhére, a koltségvetési korlat tobbé-kevésbé keménnyé valjék a (termelés
kisebb hanyadat produkald) allami szektort tekintve is.!"

A fenti kijelentés értelmében a maganszektor uralkodd szerepe sziikséges feltétele a
kemény koltségvetési korlatnak. Empirikus tanulmanyok sora mutatta ki, hogy a magan-
szektor kiszélesedése és a kordbban dllami tulajdonban volt véllalatok privatizaldsa ma-
gaval hozta, a gazdadg egészét tekitve, a koltségvetési korlat keményedését. (Lasd példa-
ul Pohl és szerzotarsai [1997], Claessens—Peters [1997].)

A magénszektor uralkodd szerepe sziikséges, de nem elégséges feltétele a kkk-rezsim
megszildrduldsanak. Ez a posztszocialista atmenet egyik legfontosabb tanulsidga. Tekint-
stink el6bb a 9. tdbldzatra, amelyet Murell és szerz6tarsai mongoliai tapasztalatok alap-
jéan allitott 6ssze. Ez jol jelzi: az dllami vallalat inkdbb szamit baj esetén kimentésre — de
azért a maganvéllalattdl sem idegen ez a gondolat.

Emlékeztetlink a 2. tdbldzatra, amely a magyar, a lengyel és a cseh vallalatok kilépési
adatait hasonlitotta 0ssze. Mivel a tdblazatban szerepl utols6 években a gazdasag nove-
kedett, a felszamoldsok szamanak emelkedése nem magyardzhatd konjunkturélis okok-
kal; a trend feltehet6en a koltségvetési korlat keményedésére utal.

Mikozben a kilépések szdma mindharom orszdgban ndtt, a magyar és lengyel szamok
Iényegesen meghaladjék a csehekéit. Ez arra utal, hogy Magyarorszdgon és Lengyelor-

12 Sok olyan piacgazdasigban is, amely sohasem ment keresztiil a kommunista rendszer térténelmi kor-
szakédn, allami szervek pkk-magatartdst tanusitanak az allami szektorral szemben. Ezt a megfigyelést tobb-
szor hangsilyoztak olyan kozgazdaszok, akik példaul India és mas fejl6dd orszdgok gazdasigat elemezték.
Lasd példaul Majumdar [1998] tanulmanyat.

13 Erre utal0 jelek mutatkoztak példaul a lengyel gazdasag allami vallalatainal. Lasd Pinto-Belka-Krajewski
[1993].
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9. tablazat
A puha koltségvetési korlat érvényesiilése mongol véllalatokban

A veszteség A veszteség
Nincs 50 szazalékaig 50 sz4zalékat
Villalatok van meghaladdan is van

korményzati tdmogatés

Osszesen 73,1 13,2 13,6
Nem 4llami tulajdoni 80,7 13,5 5,7
Kisebbségi dllami tulajdoni 77,4 12,9 9,7
Tobbségi allami tulajdond 57,7 12,8 29,5
Ko6zponti kormény tulajdondban 52,9 15,7 31,3
Helyi kormanyzat tulajdondban 72,4 10,3 17,2

Megjegyzés: A villalatvezetSknek a kovetkezd kérdést tették fel: ,Ha kedvezGtlen piaci események ko-
vetkeztében a vallalat jovedelme hirtelen drasztikusan csokkenne, mennyire valdszind, hogy a kormanyzat
(akér a kozponti vagy a helyi) segitséget nyujtana, hogy megromlott pénziigyi helyzete ne kényszeritse a
vallalatot elbocsatdsokra?”

Forrds: Anderson-Korsun-Murrell [1997] 27. o.

szagban keményebb a koltségvetési korlat. A harom orszdg nem a maganszektor részara-
nyaban kiilonbozik egymastdl, hiszen a kilencvenes évek masodik felére mindhdromban
mar ez adta a termelés haromnegyedét. Viszont eltértek egymdstdl abban, hogy milyen
eljarassal ment végbe az dllami szektor privatizaldsa. Csehorszdgban nagy szerepet jat-
szott az ugynevezett kuponos privatizalds, magyardn: az allami tulajdon ingyenes szét-
osztogatasa. A szétaprozott tulajdon nagy beruhdzasi alapok kozvetitésével koncentra-
16dott; ezek 1étrehozdi az akkor még allami tulajdonban maradt nagybankok voltak.
Igy végeredményben nem végtik el a kapcsolatokat a vallalat és az allam kozott, mar-
pedig ezek a kapcsolatok tartjak életben a pkk-helyzetet. Ezzel szemben Magyarorsza-
gon és Lengyelorszdgban a maganszektor elsGsorban a zoldmezds, 1j maganvallalko-
zasok tomeges keletkezése révén boviilt ki. A privatizalas f6ként az dllami vallalatok
eladdsdval ment végbe. Igy az eszkozok sokkal inkabb igazi tulajdonosi mentalitissal
rendelkezd személyek vagy stratégiai befektet6k, nem utolsésorban nagy kiilféldi val-
lalatok kezébe keriiltek. Az 1j tulajdonost kevesebb szél koti az allamhoz; kevésbé
véarhat attdl segitséget.

Felhivjuk a figyelmet arra, hogy Magyarorszdgon és Lengyelorszadgban nagy (bar per-
sze nem kizarblagos) szerephez jutott a csddeljardsra és felszamoldsra épild privatizacio,
amelynek keretében a vallalat - eredeti dllami tulajdoni form4jiaban - mint szervezet
megszinik. A felszdmol4s sordn a tényleges értéket képviseld eszkozoket 1ij tulajdonosok
veszik meg. A régi vallalat helyébe egy vagy tobb 1j vallalat keletkezik az 1j tulajdono-
sok elképzeléseinek megfeleléen. Ez az eljaras kezdettSl fogva kézzelfoghatova teszi:
véget ér a régi kifizetetlen adossagokat hurcold pkk-rezsim, és helyébe kkk-rezsim 1ép.'*

Tovabbi fontos koriilmény, amelyet a privatizalas és a puha koltségvetési korlat kozot-
ti kapcsolat vizsgéalatakor szem el6tt kell tartani: Lengyelorszdgban és Magyarorszdgon
nagyobb a kiilsG, és kisebb a belsé tulajdonosok részaranya, mint Csehorszagban. Li
[1997] elméletileg igazolja, hogy a belsé privatizalds a koltségvetési korlat puhitdsa ira-
nyéaban hat.

Végeredményben az az 1t, amelyen a magyar és a lengyel maginszektor dominins
pozicidja kialakult, jobban kedvezett a koltségvetési korlat megkeményitésének, mint a

4 A privatizalas e tipusdnak jelentGségérdl 1asd Perotti [1993].
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cseh ut; ezt jelzik a 2. tdbldzat kilépési adatai. Erdsebb 0sztonzést adott a vallalatok
Ujjaszervezésének, ami kedvez§ hatassal volt a munka termelékenységének alakuldséara.!s
Err6l az osszefliggésrdl késébb még sz6 lesz. Itt csak a 2. tdbldzat kiegészitésére kozol-
jik a 4. dabrdt, amely megmutatja, hogy a magyar és a lengyel ipar termelékenysége
erételjesebben novekedett, mint a cseh iparé.

4. dbra
Az ipar termelékenysége, 1989-1996

1989 = 100%
160 -

140
120

20

0 T T T T T T 1
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996

—— Cseh Koztarsasag = ----- Magyarorszag

Lengyelorszag

Megjegyzés: A termelékenység az ipari termelés és a foglalkoztatottsag
hanyadosa.
Forrds: EBRD [1997] 131. o.

A privatizaci6 és a pkk-jelenség Osszefiliggésérdl elmondottakat kiilonos élességgel iga-
zolja Oroszorszag példaja. Ott még Csehorszagnal is messzebbre mentek az ingyenes
osztogatasu sémak alkalmazdsiban, valamint a bels§ privatizdciéban. Ardnylag hamar,
néhany éven beliil biiszkén jelentették a program nyugati és helyi kezdeményez6i: jofor-
man befejezettnek tekinthet§ az egykori szovjet allami szektor privatizalasa. Igen, de
éppen ebben az orszdgban maradt meg leginkdbb a pkk-szindréma, alddsva ezzel a ma-
gantulajdonon alapul6 piacgazdasag egészséges miikodését.

A posztszocialista d&tmenet kezdetekor elterjedt a nyugati k6zgazddsz szakmdaban az a
meggy6z38dés, hogy nélkiilozhetetleniil sziikséges és elegendd, ha harom nagy feladatot
oldunk meg a kelet-eurdpai régidban. Kideriilt azonban, hogy a stabilizécid, liberalizalas
és privatizalas szenthdromsdga nem elégséges. Ezekkel egyenrangu feladat a koltségve-
tési korlat megkeményitése. Ezt az allitast tAmasztja ald az oroszorszagi tapasztalat. A
reformfolyamat kezdetén széles kord liberalizalast hajt végre a kormany, a privatizalas,
amint arrél mar szé esett, ugyancsak hamar megy végbe, a stabilizacié sokdig hizdodik,
de a kilencvenes évek kozepe utdn latvanyosan csokken az inflacids rata. Ami leginkabb
hidnyzik, az azoknak az intézményi feltételeknek a kialakuldsa, amelyek egy piaci gazda-
sdg normalis miikodéséhez kellenek. Sok minden tartozik ehhez; ez a tanulmany nem
allitja azt, hogy a koltségvetési korlat megkeményitése és a pénziigyi fegyelem megerd-

15 A fenti allitas, kozvetett iton, még cseh adatokkal is alatdmaszthatd, ha osszehasonlitjak a jellegzetesen
,cseh tton” privatizalt vallalatokat azokkal, amelyeknél stratégiai befektetSk kezébe keriilt a tulajdon domi-
nans része (ez a ,lengyel és magyar ut”). Weiss-Nikitin [1998] cseh adatokra alapozott 6konometriai model-
lel igazoljak, hogy a tulajdon koncentrdldddsa nagy részvénytulajdonosak kezében nagyobb teljesitményt
hoz ki a vallalatokbdl, mint amikor a tulajdon befektetési alapok kezében koncentralddik.
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sitése fedi ezeknek az institucionalis feltételeknek az Gsszességét. Am talan nem tilzas
azt éllitani, hogy e feltételek magvat a kkk-rezsim uralkodéva vélésa alkotja a gazdasig
tilnyomo részében. Ez kell ahhoz, hogy a kormanyzat minden biirokratdja és a gazdasag
minden szerepl§je komolyan vegye az olyan fogalmakat, mint szerzddés, elkotelezett-
ség, tartozas, adod és igy tovabb. Ahol ez nem valdsul meg, és ez tortént Oroszorszagban,
ott elkeriilhetetlentil silyos bajok kovetkeznek be.

A kovetkezmények

Ez a fejezet sem 1éphet fel a teljesség igényével, hanem csupan néhanyat emel ki a puha
koltségvetési korlat hatdsai koziil.

1. A piacgazdasag egészséges mikoddése nem alapulhat kizdr6lag dllami térvények
és jogszabalyok adminisztrativ kikényszeritésén. Nélkiilozhetetlen az aktorok kozotti
bizalom. Az pkk-szindrémanak, és az ehhez tarsuld, azt sok szempontbdl atfedd masik
jelenségcsoportnak, a pénziigyi fegyelem fellazuldsdnak egyik silyos kovetkezmé-
nye az allam és az allampolgédrok, valamint a piaci szerepl6k kozotti kdlcsonos biza-
lom alddsasa. Az eladé nem bizhat a vev@ben, a hitelezd az addésban, az adéhivatal az
adofizetében, a munkavéllalé a munkaadéban. A bizalom még tovabb gyengiil, ha
maga az allam, mind a kozponti, mind a helyi korményzat, tulajdonosi, addsi és
munkaadoi szerepkorében rossz példaval jar elSl, és nem fizeti ki tisztességesen a
tartozasait.

A koltségvetési korlat puhasiga és a pénziigyi fegyelem fellazuldsa rombolja a nemzeti
fizetGeszkozbe vetett bizalmat. Emiatt gyengiil a gazdasag monetizacidja. A 10. tdbldzat-
ban ismét Oroszorszag példéja illusztralja ezt a folyamatot.

10. tdbldzat
Pénzkinélat (M2) és a GDP ardnya Oroszorszdgban, 1990-1997

(szazalék)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
61,3 53,6 21,5 12,8 11,0 9,8 11,4 11,1

Megjegyzés: Osszehasonlitasul: az Egyesiilt Allamokban 1996-ban 102 szdzalék volt az M2/GDP arany.
Forrds: Aslund [1998] 316. o.

A koltségvetési korlat puhasaga a fizetési kapcsolatok kinos akadozasat, dlland6 erds
dasagok piaci gazdasagga vald atalakulasat. Ez a megéallapitas egyuttal méréeszkozt ad az
elemzdk kezébe: tulajdonképpen hol is tart egyik vagy masik orszag az atalakitasban. Ha
kimutathatd, hogy a széban forgd gazdasag jelentGsen eldrehaladt a koltségvetési korlat
keményitésében, akkor ez kdzvetve azt is jelzi, hogy ugyanilyen jelentdsen elébbre jutott
a piacgazdasagi transzforméaciéban is.

2. A koltségvetési korlat puhasaga azt jelenti, hogy nem érvényesiil a piaci ver-
seny altal kifejtett természetes szelekcid, amely kikiiszobolné az életképtelen szerve-
zeteket. Ezzel sterilizdlja a piaci gazdasig egyik legfontosabb 0sztdonzé erejét, és
konzervélja az hatékonytalansidgot. Ha a veszteséges vallalat tudja, hogy el6bb-ut6bb
mindenképpen kimentik, halogatja a fijdalmas atszervezést, amely tobbnyire sok ember
elbocsatasaval, esetleg egész lizemrészek bezardsaval, sok vezetd levaltasaval jarna
egyiitt. Az pkk-helyzetben 1év§ véllalat nem tekinti élet-haldl kérdésnek, hogy alkal-
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mazkodjék a hazai és a kiilfoldi kereslethez; inkdbb a potencidlis megmentSk kedvé-
ben kivan jarni.'

Claessens—Peters [1997] o6konoetriai modell segitségével elemezték a pkk-szindroma
érvényesiilését Bulgaridban. Egyik fontos megfigyelésiik (315. o0.), hogy mennyire ma-
kacs a veszteség sok bolgar vallalatnal. Mikdzben kemény koltségvetési korlattal miko-
dé6 piaci gazdasagban ezek a vallalatok kénytelenek lennének alkalmazkodni, vagy cs6d-
be keriilnének, a szerzdk altal vizsgélt vallalatok eloddzhatjdk az alkalmazkodast, s a
veszteség ellenére tovabb miikodhetnek.

Végeredményben megfigyelhetd: minél keményebb a koltségvetési korlat, anndl in-
kabb javul a gazdasig alkalmazkoddképessége, versenyképessége és termelékenysége.
Erre a pozitiv példak Magyarorszag, Lengyelorszag, Esztorszdg; a negativ példdk Orosz-
orszag, Ukrajna és Romania.'’

3. Az ppk-szindréma tovabbélése befolyasolja a hitelpiac helyzetét, kiilondsen, ha nagy
szerephez jut a koltségvetési korlat fellazitdsdban a puha hitelezés. A véllalat felelStlentil
mer hitelt felvenni, mert Ggy érzi: rossz addsként is tovabb élhet. Nagy keresleti nyomas
nehezedik a hitelpiacra, és ha a kozponti bank és a kereskedelmi bankszektor nem tanusit
kell§ ellenallast (mar pedig a ppk-szindroma rendszerint éppen erre a gyengeségre utal),
akkor a konnyelmien kezelt hitelkindlat hozzaigazodik a felpuffasztott hitelkereslethez.

Itt tetten érhet6 a pénziigyi ,,buborék™ kialakuldsdhoz vezetd egyik fontos mechaniz-
mus. A befektetések igazi kockazatat szamitason kiviil hagyd és ezért til alacsony, hamis
arak mellett hamis hitelkereslet és befektetési szandék jon 1étre (Huang-Xu [1998]).'3

Az elszaladd hitelkereslet és a passzivan hozzdigazodd hitel-kindlat, mas tényezdk
mellett, a sok orszdgban addig is érvényesiil6 inflaciét konzervélja, st esetleg fel is
gyorsitja.

4. Az ppk-szindroma negativ hatast gyakorol a fiskélis helyzetre, kiilondsen, ha nagy
szerephez jutott a puhitds két fiskalis eszkoze, az allami tdmogatds és/vagy az addztatds
fellazitdsa. A veszteséges vallalatok, ha allami tulajdonban vannak, definicid szerint nem
tudnak profittal hozzéjarulni az 4llamhaztartis bevételi oldaldhoz, és — barki legyen a
tulajdonos - addt sem fizetnek. Ellenkezdleg, mind a nagy kimentési akcidk, mind a
kevésbé latvanyos folyamatos kisegitések novelik az allam kiadasi terheit. Ennyiben a
puha koltségvetési korlat a tartés fiskalis deficit egyik eldidézgjévé valhat. Ez, végsd
fokon, mas attételen at, ugyancsak inflaciot gerjeszthet.

A koltségvetési korlat puhasdganak fokatol, a kimentések gyakorisagatol és fiskalis és/
vagy monetaris terheit6l fligg, pénziigyi katasztr6faba sodrddik-e a gazdasdg. Ha igen,
akkor a véllalatok tdmeges bezdrdsa csak noveli a bajt; a kimentések szinte elkeriilhetet-
lenné véalnak - és ett6l még csak tovabb mélyiil a baj. A pkk-szindroma, akér csak az
elburjanzé és egyre mélyebbre hatold rdk, most mar dnmagéat erdsiti.

Am még ha nem is kovetkezik be végzetszertien minden esetben katasztrofa, a kozepe-

16 Ttt a pkk-elméletnek érintkezési pontjai vannak a jaradékvadaszat (rent-seeking) elméletével. Lasd Krueger
[1974].

17 Az el6z6 fejezet mar ismertetett idevonatkozé magyar-lengyel-cseh 6sszehasonlité adatokat. Claessens—
Djankov [1998] hét posztszocialista orszagot hasonlit dssze, és hasonlé kovetkeztetésekre jut. A fentiekben
a negativ példak kozott szerepelt Roméania. Az utébbi években mintha javulds mutatkozna ebben a tekintet-
ben a romdn gazdasdgban: a korményzat eréfeszitéseket tett a koltségvetési korlat megkeményitésére. Ezek
kedvez$ makrodkonémiai hatdsa azonban csak késleltetve mutatkozhat.

8 Nehéz ellendllni egy rovid kitérének, s szt ejteni a posztszocialista région kiviil lezajlott hirhedt pkk-
eseményrdl. A pénziigyi katasztrofa szélére keriilt észak-merikai Long Term Capital Managementet az utol-
s6 pillanatban kimentették. Miikodott az el6zd fejezetben emlitett 2. motivacid: a tovabbgyUlrizs externalidktol
val6 félelem. Erthet§, de az ilyen kimentés hosszi tivii hatdsa erdsiti a pkk-szindromat az egész pénziigyi
vilagban.
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sen puha, de makacsul tilél§ ppk-szindroma is 1étrehozza, esetleg enyhébb mértékben, a
fenti 1-4. pontokban kérvonalazott kiros kovetkezményeket.

Eddig kiilon-kiilon tekintettiik 4t a kimentést generdlé megfontoldsokat, és a puha
koltségvetési korlat karos kovetkezményeit. Valdéjadban azok gondolatmenetében, akik a
veszteséges vallalat vagy mds szervezet felszamolasanak elfogadasardl vagy a ment6ov
odadobésardl dontenek, egyszerre jelentkeznek a pro és kontra érvek. Sokszor silyos
dilemmakkal kiiszkodnek.

Itt 6ssze kell kapcsolnunk az okokkal és a kovetkezményekkel foglalkozé fejezetek
gondolatait. Az ppk-szindroma részben azzal magyarazhatd, hogy kiilonb6z6 célok konf-
liktusban allnak egymadssal a dontést hoz6 (példaul a koézponti kormény, egy helyi kor-
manyzat vagy egy vallalatbirodalom vezetése) motivicidjaban; preferencidi nem kon-
zisztensek. Vagy esetleg kiillonb6zd dontéshozdk, akik kiilon-kiilon befolyast gyakorol-
nak a véllalat tdlélési lehetGségeire, egymassal ellentétes célokra torekszenek.

Ez a tanulmédny nem akar egyoldald és végletes allaspontot sugalmazni. Senki sem
allithatja nyugodt lélekkel, hogy soha semmilyen koriilmények kozott nem szabad kisegi-
teni a bajban 1év§ véllalatot vagy mds szervezetet. Van, amikor nagyon nyomatékos
megfontolasok szélnak a kimentés mellett, mert példaul egyes vallalatok tonkremenése
rendkiviil fijdalmas szocialis csapast jelentene, vagy sulyos koordinacids zavarokat kel-
tene. A legfontosabb az, hogy aki errél dont, sohase feledkezzék meg arrdl: még ha
pillanatnyilag, rovid tdvon jo érvek szdlnak is a kisegités mellett, a hosszi tavi hatés
biztosan kartékony, mert erdsiti a pkk-varakozast.

Néhany kovetkeztetés

A fentiekben roviden attekintett, az elmult évtizedben felgy(lt tapasztalat inspirdlhatja a
tovabbi elméleti kutatast. Itt csupan néhanyat emelek ki a kutatasi feladatok koziil.

- Az pkk-hoz val6 ragaszkodast, a koltségvetési korlat megkeményitése felé vezetd ut
akadalyait szamottevd mértékben politikai és tarsadalmi tényezGk magyardzzdk; az els-
relépéseknek is f6ként politikai és tarsadalmi feltételei vannak. Interdiszciplinaris kuta-
tasnak kellene ezzel kapcsolatban 6sszekapcsolnia a kozgazdasagi, a politologiai és szo-
cioldgiai elméleteket, illetve a helyzet magyarazatara alkalmas ko6zos 1j elméleteket megal-
kotnia.

- Mint mér emlitettiik, a koltségvetési korldt keményitésének nem csak haszna van,
hanem kozvetlen és kozvetett koltsége is. Hasznos lenne olyan modellek kidolgozasa,
amelyek megfogalmazndk ezt a sajatos koltség—haszon problémat.

- A megfigyelés és mérés jelenlegi dllapota mellett ez a tanulmany nem tehetett egye-
bet, mint egymas mellé rakta az egymadstdl eltérd definiciok alapjan ad hoc megfigyelt
mutatészamokat, kiegészitve azokat a szakértk altal leirt vagy széban kozolt tapasztalati
ismeretekkel, és igy probalt orszdgok kozotti, illetve temporalis dsszehasonlitdsokat vé-
gezni. Ez igy azonban inkdbb csak mozaik, amely remélhetGen tobbé-kevésbé hiven
tiikrozi a helyzetet — és nem egzakt leirds. Nemzetkozileg egyontetd mutatoszamrend-
szerre lenne sziikség, amely kifejezné a koltségvetési korlat puhasagdnak-keménységé-
nek id6szertd allapotat. Ki kell dolgozni a pkk-kkk-szindroma allapotvaltozasait 6sszefog-
lal6an tiikr6z6 0sszetett (composite) indexek képzésének modszertandt. A parcidlis €s az
Osszetett indexek alkalmas egylittesére szigoribb idébeli és orszdgok kozi dsszehasonli-
tdsok, valamint 6konometriai elemzések alapozhatok. Kivanatos lenne, ha a téméban
érdekelt nemzetkozi szervezetek, elsGsorban a Vildgbank és az EBRD, véllalkozna ilyes-

z

féle egyontetd megfigyelés megszervezésére. Ez feltétele annak, hogy kés6bb sokkal
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szigoribb megalapozassal dolgozhassuk ki a nagyobb torténelmi trendekre és 0sszefiig-
gésekre vonatkoz6 megallapitisokat.

A kutatdsra vonatkoz6 néhdny kovetkeztetés kifejtése utan, befejezésképpen, megki-
sérliink néhany gazdasagpolitikai tanulsagot is levonni - azokon tilmenden, amelyeket a
tanulmany mar menet kdzben levont, és amelyeket itt nem ismétliink meg.

A pkk-szindromat nem néhédny esetleges kimentési akcid kelti életre, hanem a tartds
gyakorlat. A kimentésre vonatkoz6 varakozas makacsul és mélyen belerdgzddik a szer-
vezetek vezetdinek tudatidba. Ezért nem kiiszobolhetd ki egy-két gyors és radikélis rend-
szaballyal. Még ha néha ugy tnne is, hogy maér sikerek sziilettek a koltségvetési korlat
megkeményitésében, a puhitdst generdlé motivacidk allandéan hatnak, és ezért a ppk-
szindréma Ujra visszatérhet. Ezt a veszélyt sohasem lehet véglegesen megsziintetni; itt
véget nem érd kiizdelem folyik.

Valamennyi gazdasagi szerepld tiirelmes atnevelésére van sziikség, a legszélesebben
értelmezve a nevelés sz6t. Minden érintett gondolkoddsdba nemcsak retorikdval, hanem
hosszt id6n at konzisztens mddon folytatott, elvhd gyakorlattal kell a kordbbi varakoza-
sokat kiiktatni, és helylikbe azokkal ellentétes gondolatokat bevésni: azokat az eszméket,
amelyek értelmében a pénziigyi fegyelmet okvetleniil be kell tartani. A koltségvetési
korlatot nem szabad, de nem is érdemes tillépni, mert biztosan szdmitani lehet a kimen-
tés megtagadasara.

Mindabbdl, amit a jelen tanulmany magardl a jelenségrdl és az azt 1étrehozéd okozati
Osszefiiggésekrdl elmondott, vildgosan kovetkeznek a teendSk. Az els6 1épéseket a tor-
vényhozédsnak kell megtennie ott, ahol ez még nem tortént meg. Ezt kell kiegésziteni a
pénziigyi fegyelem és a kemény koltségvetési korlat kikényszeritését célz6 birdsagi tevé-
kenységgel. Valamennyi 4llami szervnek ki kell vennie a részét a feladatbol azzal, hogy
tartdzkodik a koltségvetési korlat puhitasit szolgald eszkdzok hasznilatatol. Mint tulaj-
donos, adds és munkaadd, elsGsorban az dllam mutasson példat a pénziigyi fegyelem
megtartasaban.

Sziikség van — nem utols6sorban nevelési célzattal - néhany demonstrativ esetre: a
nagy nyilvanossag el6tt meg kell tagadni a kimentést olyan veszteséges véllalatoktdl és
mas szervezetektSl, amelyek megprdobalnak politikai nyomassal vagy osszekottetésekkel
kikeriilni a pénziigyi kudarcbél. Am a keményités nem szoritkozhat néhdny latvanyos
felszamoldsi eljarasra; a mindennapok gyakorlatanak ezer apr6 tigyében kell ugyanezek-
nek az elveknek kovetkezetesen érvényesiilniiik. Ezt hathatésan eldmozdithatja a tdmo-
gatasok, az addztatési elvek, a hitelezési kritériumok nyilvanossiga.

Nagy sziikség lenne arra, hogy a kdzvélemény megértse: a koltségvetési korlat puhiti-
sakor az adofizetdk (illetve bankok esetében a betéttulajdonosok, vallalatcsoporton beliili
kimentés esetén a részvénytulajdonosok) pénzét haszniljik fel az életképtelen vallalatok
fenntartdsdra. Minél ink4bb transzparenssé vélnak a kimentést célzd ligyletek, anndl
konnyebb lesz fellépni elleniik. Fontos hivatdst kell betdltenie ebben a tekintetben a
sajtonak, és nem utolsésorban nekiink, a kozgazdasz szakma akadémiai miivel§inek.
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