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A világgazdasági fejlődés szcenáriói
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Leszámolhatunk néhány illúzióval. A „technológiavezérelt új gazdaság” nem hozott válságok nélküli fejlődést. Az észak-amerikai dekonjunktúra beköszöntével – sokak várakozásaival ellentétben – más régió, így az EU sem vette át a mozdony szerepét.  A válság világméretű, minden kontinenst magával ragad. Az is bebizonyosodott, hogy még az információs technika és a folyamatszabályozás mai fejlettsége mellett is lehet jelentős túltermelés. Az autóiparban, az acéliparban, a vegyiparban és más ágazatokban is. A jövedelmezőséget rontó termelő és szolgáltató túlkapacitásokat részben a felvásárlások és összeolvadások mentették meg az elmúlt években. A termelő szféra profitrátája az Egyesült Államokban az 1995. évi 10%-os csúcsról fokozatosan 6% alá csökkent. S közben a pénzügyi spekulációval ennek a többszörösét lehet zsebre tenni. Továbbá, a válság mögött  ott domborodnak a világgazdaság korábbi feszültségei, például a kiegyensúlyozatlan nemzetközi kereskedelmi és fizetési mérlegek, és mindenek előtt az, hogy az egész világ az USA konjunktúráját és tőzsdeindexeinek irreális fűtöttségét, csak az utóbbi öt évben, 1500 milliárd dollárral támogatta.

A világgazdasági helyzet sajátosságai 2001 végén

A szeptember 11-i terrortámadás csak megerősítette a folyamatban lévő tendenciákat. A világgazdaság lassulása már 2000 második felében megkezdődött, 2001 első felében a fejlett országokban összességében megállt a gazdasági növekedés, a harmadik negyedévtől összesítve már visszaesés következett. Az OECD szerint a G7-ek GDP-je 2001 harmadik negyedévében összesítve 0,2%-kal csökkent.

A világgazdasági folyamatok szempontjából – most még egyértelműbben, mint korábban – az Egyesült Államok tendenciái a meghatározóak. Mint az 1. grafikon, illetve a 4. oldalon található 1. táblázat is mutatja,


az Egyesült Államok gazdasága az első negyedévben még 0,3%-kal (éves szinten 2,5%-kal) bővült, a második negyedévben csak 0,1%-kal (évre számítva 1,2%-kal), a harmadik negyedévben pedig a GDP már 0,1%-kal csökkent (ezzel az egy éves index 0,8%-ra mérséklődött). A negyedik negyedévre 0,4%-os csökkenést prognosztizáltak,  ami azt jelentené, hogy az USA gazdaságai teljesítménye 2001 folyamán összesítve 0,1%-kal csökkenne. A belső és külső feszültségek (negatív lakossági megtakarítási ráta, túlzott beruházási boom, túlfűtött tőzsdeindexek, növekvő külkereskedelmi- és fizetésimérleg-hiány stb.) miatt az amerikai gazdaságvezetés a gazdaság lassítását, a kamatok emelését határozta el 2000 közepén. Akkor még reménykedtek a feszültségek levezetésében, a fokozatos lassítás (soft landing) lehetőségében, a recesszió elkerülésében. Ma már tudjuk, hogy az időközben alkalmazott jelentős gazdaságösztönző csomag ellenére ez nem volt lehetséges (hard landing).
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A világgazdaság egyéb fontos térségei most szorosan követik az észak-amerikai tendenciát. Japánban 2000 végén – éves szinten – még 2,5%-os gazdasági növekedés mutatkozott, a rendelkezésünkre álló 2001. második negyedévi statisztika szerint már 0,7%-os volt a visszaesés.  Németország gazdasági fejlődése már 2000 végén erőteljesen lassult, a folyó év második negyedévében pedig stagnált a gazdaság, a harmadikban valószínűleg csökkent. Az Európai Unióban Franciaország, Olaszország és Nagy-Britannia jobban tartotta magát. GDP-jük a harmadik negyedévben is emelkedett, éves szinten 2% körüli növekedést mutattak. A negyedik negyedévi prognózisok – Nagy-Britannia talán kivétel – további lassulást tartalmaztak. Az Európai Unió összesített gazdasági teljesítménye 2001 első félévének végén még évi 1,7%-kal bővült, az egész folyó évre számítva azonban feltehetően ez már csak 1-1,5% körül volt. Megemlítjük, hogy más fejlett országok növekedése is mérsékelt; Ausztrália, Kanada, Svájc 2001. évi gazdasági bővülése az előbbi országban 2%, az utóbbi kettőben 1,5%.
 

A fontosabb feltörekvő és fejlődő országok gazdasági növekedése is lassult, illetve negatív lett. Mint ahogy a 2. táblázatban jól látható, Ázsiában Kína, India, Indonézia és a Fülöp-szigetek dinamikája kevésbé esett vissza (Kínában nagy állami ösztönző csomagot is bevetettek). Az újonnan iparosodásban élenjáró országok (Dél-Korea, Szingapúr, Tajvan és a statisztikailag még számon tartott Hongkong), valamint a jelentős információs-technológia-iparral rendelkező második hullámos országok (Malajzia, Thaiföld) azonban 1998 után 2001-ben megint mély gazdasági recesszióba kerültek. Tajvan és Szingapúr GDP-je több százalékkal csökkent, a többi említett országban 0-2%-os éves növekedés volt, a megszokott 6-8% helyett. Latin-Amerika három meghatározó országa közül Brazília növekedése lényegében leállt, Mexikóé és Argentínáé negatív lett. A kontinens helyzetét a világpiaci kereslet, elsősorban az Egyesült Államok vásárlásainak visszaesése mellett érzékenyen érinti az Argentínában kibontakozott fizetési válság. A kontinens többi országában is jelentősen visszaesett a növekedés üteme. A 2. táblázatban a Közel-Keletnél szereplő Törökország rendkívül súlyos termelési és fizetési válsága hívja fel magára a legtöbb figyelmet, GDP-je közel 10%-kal csökkent(!), de Izrael is jelentős visszaeséssel (3%) néz szembe. Az olajtermelő országok jó első félév után, az olajár esése és a termelési OPEC-kvóták csökkenése miatt, ugyancsak gazdasági gondokkal találkoztak. A Szaharától délre elterülő Afrikát tekintve a prognózisok – mint gyakran máskor is –, valószínűleg túl optimisták, 3%-os összesített növekedést vártak. Kelet-Közép-Európa államai közül csak Lengyelország dinamikája gyengült komolyabb mértékben (1%-ra), de a lassulást e térség többi országát sem kerülte el. A régió évi átlagos növekedési üteme 3,5-4% körül volt, ezzel – igaz alacsony bázison – földünk legdinamikusabb térsége 2001-ben.
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A jelenlegi válságszakasznak több olyan sajátosságát kell kiemelni, amely az elkövetkező időszakban várható tendenciákra is kihatással van.

Az első ilyen fontos jellemző az a tény, hogy jelenleg a depressziós konjunktúrahullámok világméretű összefonódása erőteljesebb, mint korábban volt. A következő oldalon található 2/A és 2/B grafikon alapján látható, hogy a konjunktúratendenciák a legfontosabb fejlett és fejlődő térségekben korábban is összefonódtak, de esetenként egy-két éves eltolódással. Az elmúlt 30 év folyamán a legerősebb együttmozgás az 1974–75-ös recesszió és az 1986-os lassulás idején volt, bár a fejlődő országok fejlettebb csoportjainak gazdasági növekedése ezekben az időszakokban viszonylag kevésbé esett vissza. Az 1978–1982-es évek és az 1990–1992-es évek válságperiódusaiban hektikusabbak voltak a mozgások. Figyelemre méltó, hogy a kilencvenes években, az évtized elején, majd az 1995-ös lassuláskor az Egyesült Államok dekonjunktu-rális mozgását kicsit késve, később a fellendülését még nagyobb eltolódással, 1-2 év múltán követték egyes fejlett országok. Sajátos volt Japán mozgása a kilencvenes években. Miközben folyamatosan válságjelenségekkel küszködött, gazdasági hullámzása részben önállósodott.

Az IMF egyik friss kutatása számszerűsítve is igazolja, hogy az egyes országok konjunktúramozgása sok más tényező között legközvetlenebbül az Egyesült Államok gazdasági helyzetétől függ. A világ legtöbb országát felölelő regressziós számítás szerint a fejlődő országok csoportja esetében a második helyen álló beruházásokhoz képest 4-5-ször szorosabb az összefüggés az USA egy főre eső GDP-jének növekedése és az országok gazdasági növekedése kötött. Ugyanez a fejlett országok esetében „csak” 3-4-szeres.

E kapcsolat erősségét kifejező regressziós koefficiens értéke a legtöbb esetben az 1-et közelíti, tehát rendkívül szoros az összefüggés, és mint a tanulmány kimutatja, az utóbbi két évtizedben vált sokkal szorosabbá. Az Európai Unió és a többi ország között is elég szoros a növekedési ütemek korrelációja, Japánnal azonban – nem meglepően – gyenge.
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Ki kell emelni, hogy a fejlődő országok gazdasági növekedése a fejlettek 1995–96-os lassulását követően évről évre mérséklődött, ami – megítélésem szerint – a már akkor is megvolt világméretű felesleges kapacitásokkal és ezzel kapcsolatban a fejlettek importkeresletének 1996–97. évi mérséklődésével, egyben a külkereskedelmi árak visszaesésével volt összefüggésben. Az 1998–99-es ázsiai, orosz és latin-amerikai pénzügyi válságok hátterében az exportbevételek elmaradását is látni kell. Az ázsiai iparosodók 1999-től, a többi fejlődő térség csak 2000-ben tért ideiglenesen magához. Ideiglenesen, hogy a centrum országok, elsősorban az Egyesült Államok importkeresletének mérséklődésére azonnal jelentős gazdasági visszaeséssel reagáljanak. Pontosabban arról van szó, hogy a világméretű termelő hálózatokkal rendelkező transznacionális társaságok – elsősorban információs és távközlési üzemeikben, de más ágazatokban is – visszafogták a termelést, a nemzetközi szállításaikat saját leányvállalataik és egymás között, s részben kevesebb inputot használnak fel a helyi feltörekvő piacokon. Az újonnan iparosodó országok nemzeti tulajdonú elektronikai cégei is bajban vannak. Mindennek következtében azon feltörekvő országok vannak most a legrosszabb helyzetben, amelyekben a legjelentősebb az elektronikai ipar súlya. Ezekről a továbbiakban még szó esik részletesebben is. 

Második jellemzőként említhetjük, hogy ez a mechanizmus, tehát a transznacionális társaságok világméretű termelő hálózata és hálózati elemeinek sokrétű és sokirányú kapcsolata, a hálózaton belüli kereslet (adott esetben importkereslet) nem csak a fejlődő és főleg a feltörekvő országok, hanem a fejlett térségek gazdasági növekedési ütemeinek közelítését, harmonizálódását is segíti, mégpedig erősebben, mint korábban. A kilencvenes években hatalmas méreteket öltött nemzetközi vállalatfelvásárlások és összeolvadások tendenciálisan a konjunktúraciklusok egységesedése irányában hatnak. 

Mindez azonban csak az alapirány. Esetenként a folyamatoknak más lehet a dinamikájuk. Japán nagyobb „önmozgása” saját belső gazdasági-társadalmi nehézségei mellett nyilván azzal is kapcsolatban van, hogy sajátos modellje miatt óriásvállalatai eddig kevésbé épültek be a transznacionálisok kereszttulajdonosi-összefonódási hálózatába. Érdekes ebből a szempontból, ami Ázsiában történt 1997–98-ban. Pontosabban mindez Thaiföldön kezdődött, 1997 második negyedévében. Az importbevétel már fentebb is említett csökkenése kisebb vállatok és bankok tönkremeneteléhez vezetett, ami felszínre hozta a gazdaság és főleg a bankszektor sebezhetőségét. Ekkor egy új tényező lépett be: a pénzügyi spekuláció. A külföldi tőkebefektetők, pénzügyi alapok egyrészt a helyi pénz, a bhat ellen kezdtek spekulálni, másrészt vad menekülésbe kezdtek, ami a tőzsdeindex gyors esését, további tőkemenekítést okozott. Mindez gyorsan átterjedt a térség más országaira, sőt októberre a fejlett országok börzéi is meginogtak. A gyors beavatkozás, az anticiklikus gazdaságpolitika (policy mix) és bizonyára az ázsiai termelés csökkenése, az onnan menekített tőke folytán a fejlettek könnyebben vészelték át a nehéz helyzetet, minimális gazdasági lassulással. Tehát a fentiek hozzájárultak a fejlettek konjunktúraciklusának meghosszabbításához.

A harmadik tényező tehát, amely a világgazdasági alapfolyamatokat jelentős mértékben befolyásolja, a nemzetközi pénzügyi rendszer. A pénzügyi luftballon, amely a korlátlan és sokszor kiszámíthatatlan nemzetközi spekuláció terepe lett, s jelentősen növelte a világgazdasági folyamtok rizikóját. Egy-két aktuális megjegyzés ezzel kapcsolatosan ide kívánkozik. Tekintsük meg a 3. grafikont!

Mindenekelőtt alá kell húzni, hogy a tőzsdeindexek 2000–2001. évi megtorpanása nem csökkentette lényegesen a pénzügyi szféra „túlfejlettségét”. A 3/A ábrán látható, hogy még a 80-as évek végétől stagnáló, inkább visszaeső japán index is 6-8-szoros szinten van a 80-as évek elejéhez képest, ami nyilvánvalóan többszörösen meghaladja a reálgazdaság növekedését és finanszírozási szükségleteit. S az amerikai tőzsde még ennek is a kétszeresét kitevő magasságokba hágott!

Az 3/B ábra ezzel kapcsolatban azt is bemutatja, hogy a tőzsdei kapitalizáció értéke a 80-as évek elején a világ GDP-jének 10%-át tette ki, 1999-ben már egyenértékű volt vele, majd fokozatosan (a 2001. szeptember 11-i terrortámadást követően gyorsabban) 60%-ra esett. Az elmúlt hónapokban ez az index újra kissé emelkedett – ez már nem szerepel a grafikonon. Még érdekesebbek az USA arányai, ahol a kapitalizáció 20-ról 160%-ra nőtt, és napjainkban körülbelül 140-150%-ot tesz ki. Tudni kell, hogy az 1929-es válság előtt a New York-i tőzsdeindex három év alatt megháromszorozódott, és a kapitali-záció a GDP 80%-át érte el. A 80%-os arányt legközelebb az 1990-es évek második felében lépte túl, ráadásul ezt azóta megduplázta.
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Tehát az ellenőrizetlen értékpapír-kibocsátá-sokkal és spekulációval, sőt a recessziós félelmek idején állami likviditásteremtéssel felfújt pénzügyi luftballon továbbra is gyúeleggyel telített. 

A 3/C ábrák a tőzsdei folyamatok világméretű összefonódottságát illusztrálják. Jól látható az információtechnológiai papírok együttes mennybemenetele és pokoljárása a különböző térségekben. Az ázsiai és a latin-amerikai indexek azonban dinamikájukban lemaradtak, a nem technológiaintenzív ágazatok tőzsdeindexei pedig – noha itt is a fejlett országok nagy befektetési alapjai a legjelentősebb szereplők – stagnáltak a kilencvenes években. Noha a tendenciák irányukban egyeztek, érvényesülésük mértéke nem volt azonos nagyságú. Hogy miért nem, arról már a fentiekben szó volt az ázsiai válság és Japán kapcsán.

A nemzetközi pénzügyi kapcsolatok és főleg a hatalmas adósság instabil és kiszolgáltatott helyzetben tartják a fejlődő és felemelkedő országokat. Gondoljunk Argentínára, melynek helyzete az elmúlt évben kezdődött fizetési válság után mára annak ellenére sem rendeződött, hogy már 45 milliárdos mentőcsomagot szerveztek 135 milliárd dollárnyi adósságára. Határozottan állíthatjuk, hogy ebben közrejátszik a nem megfelelő gazdaságpolitika vagy szövetségi államainak ellenállása. Valójában azonban az 1994. évi mexikói válság óta nyilvánvalóvá vált, hogy a jelenlegi világgazdasági struktúrában a félperifériás-perifériás országokban a nemzetközi és a belső strukturális és gazdaságpolitikai okokkal összefüggő, a spekuláció által is gerjesztett pénzügyi válságok elkerülhetetlenek, ismétlődnek, országonként is egyre súlyosabb tízmilliárdokat emésztve fel. 1998-ban Ázsiában közel 150 milliárd dollárra volt szükség a pénzügyi rendszer lyukainak betöméséhez, elsőrendű célként a hitelezők, másodrendű célként a hitelezettek – feltételességekhez kötött – megmentéséhez.  Az argentin válság a csökkenő átlagos világpiaci kamatszintek ellenére – Törökország finanszírozási nehézségeivel együtt – viszonylag drágítja a refinanszírozási és kötvény-kibocsátási feltételeket, ami a csökkenő exportbevételek mellett nem csupán az amerikai kontinens feltörekvő és legszegényebb országainak okoz újabb nehézséget és bizonytalanságot. A nemzetközi pénzügyi körök most abban bíznak, hogy Argentína vagy Törökország fizetésképtelensége a mai bizonytalan világgazdasági helyzet ellenére sem lesz súlyos tovagyűrűző hatású, mert új módon, új eszközökkel izolálják.

A jelenlegi válságszakasz sajátosságai között végül, de egyáltalán nem utolsósorban, ki kell emelni, hogy a termelés és szolgáltatások strukturális problémái sokkal jobban előtérben vannak, mint bármikor a recessziók során a II. világháború óta. 2001-re nyilvánvalóvá lett, hogy sok iparágban – a fejlett információs technológia alkalmazása ellenére – jelentős a túltermelés, a készletek felduzzadtak. Még inkább világossá vált, hogy hatalmas felesleges kapacitások jöttek létre az iparban és a szolgáltatásokban. Az utóbbiról már a ’98-as válság idejétől sejteni, tudni lehetett, amikor sok ázsiai nagyvállalat helyzete ingott meg, és a centrumok, elsősorban az Egyesült Államok transznacionális vállalatai tulajdonszerzési offenzívát indítottak Japántól Dél-Koreáig. 

A felesleges kapacitások kialakulása a kapitalizmusban természetes ciklikus folyamat, s a konkurenciaharccal függ össze. Extenzíven (a meglévő technika jobb kihasználásával) és intenzíven (új technika bevezetésével, munkaerőt, pontosabban munkabért megtakarító módon) bővítik a termelést mindaddig, amíg az megfelelő kereslet mellett, megfelelő profittal kecsegtet. De az csak utólag derül ki, hogy eladható-e az áru. Addig beruháznak, a termelést az alacsonyabb bérű országokba telepítik át, új, alapjában véve azonos szükségletet kielégítő termékeket dobnak piacra stb.  Az információs technika elvileg csökkentheti a túlkínálatot és a túlka-pacitások létrejöttét. A kilencvenes években azonban olyan folyamatok is zajlottak, amelyek fokozták a túlfelhalmozás, túlbefektetés lehetőségét. A hosszú sorból a következők tűnnek a legfontosabbnak: a speciális tényezők által meghosszabbított konjunktúraciklus; a nemzetközi méretekben is folytatott vállalatfelvásárlások és -összeolvadások; a korábbi korszakoknál permanensebbé vált intenzív fejlődés, azaz a technikai-technológiai verseny éleződése az egyes ágazatok nagy transznacionális társaságai között; az 1995-től újra csökkenő profitok ellenére a finanszírozás megoldhatósága (konglomerátumon belüli szabad tőkék felhasználása, vállalati eladósodás fokozódása, alacsony kamatok stb.); a vállalati konglomerátumok méretének növekedésével a szerényebb profit és a kihasználatlan kapacitások elviselése, vagyis hogy nagyobb profittömeg mellett alacsonyabb profitrátával is megelégedtek.
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Tény, ami tény, 2001 elején úgy kezdtek el csökkenni az autóeladások – elsősorban az Egyesült Államokban –, hogy a 60 milliós világkapacitás évek óta csak 75%-ban volt kihasználva.  2001-ben földünkön 720 millió tonna körüli volt az acélkereslet és 835 millió tonna a termelés. Súlyos túltermelési válságban van a teljesen irreális technológiaintenzív tőzsdeindex-szárnyalás által is felfűtött információs és távközlési berendezéseket gyártó ipar. 2002-ben 20-30%-kal lesz kisebb a termelése, mint a már lecsökkent 2001. évi. Minden bizonnyal a gyártók egész sora megy tönkre, illetve sok termelőüzemet zárnak be. A beruházások visszaesése kapcsán 30-40%-kal csökkent a termelőberendezéseket gyártó gépipar megrendelésállománya az Egyesült Államokban. Bajban vannak a kevésbé hatékony vegyipari vállalatok a kereslet és az árak csökkenése miatt. Már a szeptember 11-i terrortámadás előtt egy-két évvel körvonalazódott, hogy a légiközlekedés több óriása pénzügyi nehézségekkel, felesleges szállító kapacitásokkal küszködik. A támadás csak az utolsó csepp volt a pohárban ahhoz, hogy több nagy hírű cég végleg csődöt jelentsen. A turistaszolgáltatások nehézségei, a szállodák kihasználtságának világméretű csökkenése már közvetlenebb kapcsolatban van a merényletekkel és a háborús hangulattal, de a recesszió is mérsékli az igényeket. Ugyancsak tudni lehet egy ideje, hogy a hipermarket-hálózatok egy része nehézségekkel küzd, elsősorban az Egyesült Államokban (annak ellenére, hogy az információs technológia éppen a kereskedelemben növelte legerősebben a termelékenységet a 90-es években). A közlekedés igényeinek csökkenése, valamint az ipari recesszió visszavetette a szénhidrogének és a nyersanyagok keresletét, árát, ami sok gyengébben fejlett országnak okoz nehézséget.

Az ipar termelési, jövedelmezőségi gondjai közvetve követhetők nyomon az ipari statisztikákban (3. táblázat, illetve 4. grafikon). Az Egyesült Államok ipari termelésének növekedési üteme már 2000 októberétől határozottan visszaesett, s a többi fontos ipari országé 2-5 hónappal követte. Az USA ipari kibocsátása 2001 februárjától már csökkent, s októberben – éves szintre átszámítva – már 7%-os volt az ipari termelés visszaesése. Ugyancsak 2001 októberében Japánban 13%-kal (!) volt kisebb az ipari kibocsátás, mint egy évvel korábban. Az európai ipar jobban tartotta  magát.  Szeptemberi,  illetve októberi 


adatok szerint Németországban 2, Franciaországban 1, Nagy-Britanniá-ban 4%-os volt az ipari termelés visszaesése.
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Ugyancsak ipari visszaesést eredményezett a feltörekvő és fejlődő országok többségében a világméretű ipari dekonjunktúra (2. táblázat). 2001. augusztusi–októberi adatok szerint a legsúlyosabb ipari válság a mikroelektronikai iparban legérdekeltebb országokban következett be. Éves szinten 22%-kal csökkent a kibocsátás Szingapúrban, 10%-kal Malajziában, 7%-kal Tajvanon. Súlyos a visszaesés továbbá Argentínában (8%), Törökországban (8%), Izraelben (11%), Mexikóban (5%). Sok országban lényegében stagnált, vagy némileg csökkent az ipari kibocsátás, Indiától és Thaiföldtől Dél-Afrikán keresztül Brazíliáig, Peruig, Chiléig. A szokásos két számjegyű ipari bővülés egy számjegyűvé csökkent Kínában (9%), Dél-Koreában (5%). Kelet-Közép-Európa országaiban az előző évi ugyancsak két számjegyű ipari fellendülést több országban stagnáláshoz közeli állapot követte.

Nagyon röviden foglalkozni kell még a makroegyensúlyi kérdésekkel és a szociális következményekkel is.

A 2000. évi fellendülés nyomán megemelkedett energiaárak és részben az élelmiszerek drágulása kisebb inflációs nyomást okozott a fejlett országokban, és drágította a kisebb országok inputját is. Ez a folyamat 2001 közepére az ellentétjébe fordult. A kereslet visszaesésével az energiahordozók árai jelentősen csökkentek, az élelmiszerárak is rendeződtek, sőt, általános világpiaci áresés kezdődött, ami kiterjed a feldolgozóipari termékekre és a nyerstermékekre egyaránt. A 4. táblázat azt mutatja, hogy 2001 közepétől mérséklődni kezdtek az inflációs ráták. (Japánban már két éve folyamatos az áresés.) Most nem az infláció a veszély, hanem az, hogy a dekonjunktúrához kapcsoltan megjelent és tovább erősödhet a defláció. Vagyis a csökkenő árak nyomás alá helyezik a profitot. Azaz az árak, a nyereség és a termelés egyidejű esése egymást erősítő negatív spirállá alakulhat.


4. táblázat

A fogyasztói árindex alakulása az öt legfontosabb fejlett országban
(havi évesre átszámított index,

2000. január – 2001. október)

(%)


USA
Japán
Német-

ország
Francia-

ország
Nagy-

Britannia

2000. január
2,9
-0,9
1,6
1,6
2,1

június
3,9
-0,7
1,9
1,7
2,2

december
3,4
-0,2
2,2
1,6
2,0

2001. június
3,2
-0,5
3,1
2,1
2,4

július
2,6
-0,8
2,6
2,1
2,2

augusztus
2,7
-0,5
2,6
1,9
2,6

szeptember
2,6
-0,7
2,1
1,5
2,3

október
2,0
-0,6
2,0
1,8
2,3

Forrás: mint az 1. táblázaté.
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Fontos kérdés a kereskedelmi és nemzetközi fizetési mérlegek alakulása. Az 5. táblázat tanúsága szerint az Egyesült Államok aggodalomra okot adó, hatalmas kereskedelmimérleg-hiánya az utóbbi három évben megduplázódott (évi 430-440 milliárd dollárra nőtt). A hiány növekedése a jelenlegi 

gazdasági recesszió körülményei között azonban megállt, s az utóbbi hónapokban némileg csökkent az importtöbblete. Japán hagyományos exporttöbblete ugyanakkor rohamosan csökkent, 2000 közepétől számítva 2001 októberéig közel a felére (58 milliárd dollárra). Franciaország kisebb mérlegtöbblete negatívba fordult, amíg Németország az elmúlt egy évben még növelni is tudta exporttöbbletét (szeptemberi adat szerint 68 milliárd dollárra, azaz „lehagyta” Japánt). Nagy-Britannia, melynek gazdasági folyamatai gyakran jobban hasonlítanak az Egyesült Államokéra, mint uniós társaiéra, ugyancsak duplájára növelte behozatali többletét az elmúlt években (közel 50 milliárd dollárra), ami nettó forrásbevonást jelent, és részben megmagyarázza viszonylag jó gazdasági növekedését.

Itt kell megemlíteni, hogy a nemzetközi kereskedelem 2000 novemberében, éves szintre átszámítva, még 15%-os bővülést mutatott, majd fokozatosan vesztett tempójából. 2001 augusztusa óta már csökken a kereslet és a nemzetközi forgalom. A WTO 2001-re a nemzetközi kereskedelem csupán 2%-os volumenbővülését valószínűsítette, de ehhez is hozzátette, hogy ez a szeptemberi terrortámadás után túl optimistának bizonyulhat.

A 6. táblázat a folyó fizetési mérlegek helyzetét foglalja össze. Az USA fizetésimérleg-hiánya és Japán mérlegtöbblete kereskedelmi mérlegük állapotát követi. Németország esetében viszont a jelentős exporttöbblet ellenére 12 milliárd dolláros hiánnyal zárul a folyó fizetési mérleg, Franciaországban pedig éppen fordítva, a kereskedelmi-mérleg-hiány ellenére 22 milli-árdos a fizetési többlet. Nagy-Britanniát is nettó pénzügyi forrásbevonás jellemzi (19 milliárd dollár).

A táblázatban szereplő felemelkedő ázsiai országok kereskedelmi és fizetési mérlegeit – a gazdasági visszaesés ellenére és India kivételével – jelentős többletek jellemzik. A térség összesített fizetésimérleg-többlete (Japán nélkül) éves szinten 100 milliárd dollár, ami azt je- 

lenti, hogy ezek az országok viszonylag nagy szerepet játszanak a fizetésimérleg-hiányos országok finanszírozásában.
  Latin-Amerika éppen ellenkezőleg, a jelenlegi szakaszban közel hasonló nagyságrendű tőkét von be egy év alatt. Közép-Kelet-Európa kisebb országainak kereskedelmi és fizetési mérlege immár hagyományosan hiánnyal zárul, de eddig csak Lengyelország esetében ért el ez olyan szintet, hogy – a gazdasági lassulással is összefüggésben – a finanszírozhatóság komolyabb kérdésként merült fel. Oroszország hosszú évek óta produkált jelentős (57, illetve 45 milliárdos) többlete mögött részben az adósságtörlesztést, részben a tőkekimenekítést kell látni. 
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Végül szólni kell arról, hogy 2001 közepe óta a munkanélküliség, mint minden kifejezett recesszió idején, gyorsan emelkedik a fejlett országokban (7. táblázat). Az USA-ban az év elejétől 4%-ról 5,4%-ra emelkedett, s úgy becsülik, hogy a következő évben akár 7%-ra is nőhet. (Az év utolsó hónapjaiban hetente közel félmillióval nőtt a regisztrált munkanélküliek száma). A vállalati racionalizálások szempontjából elkerülhetetlen létszámleépítés ilyen drasztikus üteme alaposan visszaüt az összkereslet csökkenésének formájában. Minél erősebb a túltermelés, annál erőteljesebb a relatív bérköltségek lefaragása elbocsátások és a reálbérek csökkentése útján. Nyugati elemzők is hangsúlyozzák, hogy a jelenlegi helyzetben régen nem látott leépítések vannak folyamatban, ami a kereslet gyors beszűkülése útján hozzá fog járulni egy negatív spirál,   negatív  tendencia  megerősödéséhez. 

7. táblázat

A hivatalos munkanélküliségi ráta alakulása az öt legfontosabb fejlett országban
(1999. december – 2001. október)


USA
Japán
Német-

ország
Francia-

ország
Nagy-

Britannia

1999. december
4,1
4,7
10,2
10,4
3,9

2000. december
4,0
4,9
9,3
9,0
3,4

2001. július
4,5
5,0
9,3
8,9
3,2

augusztus
4,9
5,0
9,3
9,0
3,1

szeptember
4,9
5,3
9,4
9,1
3,1

október
5,4
5,4
9,5

3,2

Forrás: mint az 1. táblázaté.
Erre is hivatkoznak, amikor azt jósolják, hogy 2002 második féléve előtt nem várható fellendülés a világgazdaságban. A munkavállalók nehezedő helyzete miatt már láthatóan erősödőben van a szakszervezetek hangja, amelyek piacvédelmet, protekcionizmust is követelnek. Ez esetenként – mint most az amerikai acélipar esetében – a vállalkozói lobbyk törekvéseivel találkozhat.

Az ázsiai mikroelektronikai és informá-cióstechnológiai gépgyártóágazatokban, de egyre inkább más iparágakban is, gyorsan csökkent a termelés, sokan utcára kerültek, bár ez a tendencia az év végén mérséklődött. Az elmúlt évek tapasztalata az, hogy a gazdasági nehézségek időszakában erőteljes munkásmegmozdulások söpörtek végig Ázsián, Dél-Koreától, Indonézián át, a Fülöp-szigetekig. Ebben a térségben is erősödnek az antiglobalizációs civilmozgalmak.

A világgazdasági fejlődést középtávon meghatározó tényezők

Nem túlzás, nem a valóság leegyszerűsítése, hogy a következő évek várható világgazdasági folyamatait az Egyesült Államok helyzete fogja döntő mértékben meghatározni. Az elmúlt években például a gazdaságok legfontosabb dinamizáló tényezője a külkereskedelem volt. Márpedig a világgazdasági kereslet növekményének kétharmadát generálta az USA. Persze például Japán permanens válsága szempontjából fontos lesz a helyi gazdasági folyamatok iránya, a gazdaságpolitika sikeressége, hiszen bizonyos mértékig visszahat a globális folyamatokra is. Az Egyesült Államok súlya és szerepe azonban annyira meghatározó, hogy nem követünk el nagy hibát, ha itt és most elsősorban az USA helyzetére és fejlődési alternatíváira koncentrálunk, természetesen világgazdasági összefüggéseiben és kihatásaiban. A világgazdaság lehetséges fejlődési szcenárióit ezek alapján határozzuk meg.

A visszaesés jelei továbbra is erősek voltak az Egyesült Államok gazdaságában 2001 utolsó negyedévében. 

· A feldolgozóipari, szállítási (légiközleke-dési), kiskereskedelmi és egyéb szolgáltató felesleges kapacitások leépítése, átszervezése, átstrukturálása (összeolvadások, felvásárlások) még távolról sem fejeződött be. A csődök száma rohamosan nő.
 A feldolgozóipari kapacitáskihasználtság 2001 novemberére 73%-ra esett, ami 1983 óta a legalacsonyabb szint. 

· A vállalati profitok egyes jelentések szerint 20-30%-kal, a Business Week saját felmérése szerint 54%-kal csökkentek a harmadik negyedévben, és tovább esnek.
 Ezzel függ össze elsősorban, hogy a nem katonai célú tőkejavak rendelésállománya az év eleji 80 milliárd dollárról 50 milliárdra csökkent, s a visszaesés nem állt meg.
 Az üzleti beruházások az év közepén 15%-kal voltak alacsonyabb szinten, mint egy évvel korábban (a mikro-elktronikai és távközlési ágazatokban 30%-kal). Az IT-szektor rendelésállománya 28 milliárd dollárral esett vissza.

· A „fogyasztói bizalom” tovább mérséklődött. (Az előző év végi 115-ös mutató 85-re csökkent.)
 E mögött nem egyszerűen pszichológiai tényezők állnak, hanem a munkanélküliség rohamos (havi átlagban 450 ezer fős) növekedése, a reálbérekre nehezedő nyomás, a tőzsdei és más értékpapírok utáni jövedelem szűkülése, s erősödik a munkanélküliségtől való félelem által gerjesztett kényszermegtakarítás. Az elmúlt évben a lakosság megtakarítási rátája negatív volt, a lakosság túlköltekezett, eladósodott, ami nem volt sokáig tartható.

· A belső és a világméretű kereslet visszaesése némileg gyengíti a külkereskedelem gazdaságösztönző szerepét. 2000 vége óta hónapról hónapra az export is csökken, de az import még nagyobb ütemben. A külkerskedelem/GDP hányadosa mindazonáltal várhatóan csak 24-ről 23%-ra csökken, ami még mindig jóval magasabb arány, mint az 1975–1995-ös időszak 18%-os átlaga.

· A GDP a várakozásoknak megfelelően tovább csökkent, mégpedig gyorsabban, mint a harmadik negyedévben. Mint már szó volt róla, az elemző szakértők a szükséges szerkezeti változások időigényét még több hónapra becsülik, s többségük 2001 második felétől remél fellendülést.

· Ugyanakkor az állami gazdaságpolitikai lépések és beavatkozások nyomán több olyan folyamat, jelenség van, amely a válság további elmélyülése ellen, annak megállítása irányába hat. A Bush-kormány a liberális gazdaságpolitika szűkebb eszköztára (pl. a kamatcsökkentés) mellett az állami beavatkozás módszereit is alkalmazza. Erre a policy mixre, de ha nyíltabban beszélünk a keynesi gazdaságpolitika eszköztárának alkalmazására, a gazdasági helyzet reális értékelése, a kihívások kényszerítik az egyébként liberális gazdaságpolitikai elvek hirdetésével hatalomra került republikánus kormányzatot.

· Első helyen említhetjük a nagyon határozott kamatlábcsökkentést, amely a likviditás fenntartását szolgálja. A 2%-os alapkamatláb a jelenlegi deflációs időszakban már-már 0%-os vagy negatív reálkamatnak számít. Ugyanakkor „államilag” gondoskodnak a bankok megfelelő pénzellátásáról: októberben az M1 5,6%-kal, az M2 13%-kal(!) volt magasabb, mint egy évvel korábban.
 E pénzügyi „vérátömlesztés” nélkül aligha stabilizálódott volna a tőzsde.

· Az olcsó pénz megkönnyítette a vállalati és a lakossági hitelezést. A nem pénzügyi tranzakciók hitelállománya a harmadik negyedévben 6%-kal volt magasabb, mint egy évvel korábban.
 Napirenden van az adósságok átstrukturálása olcsóbb hitelkonstrukciókkal, ami a pénzügyi zavarokkal küzdő cégek egy részének és a lakosságnak is lélegzetvételnyi könnyítést jelent. 

· Kihasználva az alacsony kamatszintet, a gyártók és a kereskedők hatalmas lakossági hitelakciókat indítottak. A legnagyobb volumenűt az autóipar kezdeményezte, amely – miután eladásai az év elején 20%-kal visszaestek – 0%-os hitelkonstrukciót hirdetett a gépjárművekre. A fogyasztói bizalmi index fentebb említett gyengülése ellenére a kiskereskedelmi eladások nem csökkentek az év folyamán, sőt októberben hirtelen 7%-kal (gépkocsik nélkül 1%-kal) nőttek. E hónapban a gépkocsieladás 26%-kal megugrott.
 A raktárkészletek gyorsan apadnak, az első kilenc hónap alatt 50 milliárd dollárral fogytak, ami a leggyorsabb csökkenés a II. világháború utáni tíz recesszióval összehasonlítva.
 

· A recesszió lezajlása szempontjából figyelemre máltó jelenség, hogy az elmúlt években 2,5%-kal galoppozó termelékenységnövekedés a jelek szerint – igaz szűkülő termelés mellett – eddig csak 2%-ra mérséklődött.
 A cégek ugyanis gyorsabban építették le a létszámot, mint a termelő és szolgáltató kapacitásokat. Erre azért is módjuk van, mert egyelőre finanszírozni tudják a szervezett szerkezetváltást. Még a kockázatitőke-társaságok is újabb tőkéket fektetnek az IT-szektorba, s 2001-ben tovább nőtt a bejegyzett szabadalmak száma. Mindez persze kifulladhat. Az alacsony profit és az esetleg beszűkülő tőkepiac a beruházások még drasztikusabb leépítésére szoríthatják a vállalatokat, ami a termelékenység csökkenésével járhat.
 Egyébként a munkanélküliség gyors növekedése, a lakossági kereslet beszűkülése révén önmaga is visszaüthet, és egy ideig elmélyítheti a válságot, elhúzhatja a kilábalást, pangást eredményezhet. Ez volt a jellemző az USA korábbi recessziói idején. Mindezt úgy is felfoghatjuk, hogy talán még nem jött el a jelenlegi recesszióban az a szakasz, amely a kereslet drasztikus visszaesése után a gazdaság egyéb mutatóit, így a termelékenység növekedési ütemét is maga után rántja. (Szakértők szerint az IT alkalmazása és fejlesztése a nagy visszaesés után is fontosabb és nagyobb súlyú, mint a kilencvenes évek elején volt. Úgy tartják, hogy a termelékenységi és a méretgazdaságossági tartalékok elsősorban az egészségügyben, a biotechnológiai tevékenységben, a médiaiparban és a szoftvergyártásban vannak.)

· Az állami gazdaságpolitikai intézkedések közül ki kell emelni azt a közel 150 milliárd dollárra becsült ösztönző költségvetési csomagot, amely adócsökkentést, a légi-közlekedési vállalatok, a biztosító társaságok állami támogatását tartalmazza, de szó van az acélipar szanálásáról és további agrártámogatásokról is.

· Nem jó belegondolni, de az előbbi költségvetési csomagnál is jelentősebb hatása van az afganisztáni háborúnak, amit kiegészít az új rakétavédelmi program és az űrfegyverkezési kísérletek kiterjesztésével kapcsolatos növekvő kiadások. Robert J. Barro az Egyesült Államok II. világháború utáni háborúinak tapasztalatait tanulmányozva arra a következtetésre jutott, hogy a katonai költségvetés 1 dolláros emelése 60-70 centtel növeli a GDP-t. Becslése szerint a háborús-katonai kiadások most tartósan növekedni fognak, és a vietnami háború időszakához hasonlóan a GDP mintegy 2%-ával nőnek. Ez a kiadás Barro szerint elegendő lesz az amerikai gazdaság stabilizálásához 2002-ben.

Prognózisvariánsok

Mi várható a következő hónapokban és években? A gazdasági előrejelzések soha nem lehetnek pontosak, hiszen a spontán folyamatoknak, esetenként a pszichológiai tényezőknek nagy szerepük van, s a gazdasági folyamatok alakulásában átláthatatlanul sok belső és nemzetközi tényező játszik szerepet. Csak egy példa: Ha a mai helyzetben mondjuk Argentína fizetési csődöt jelent, és ez a befektetők bizalomvesztése miatt továbbterjed több jelentős feltörekvő országra, nem biztos, hogy a világgazdaság mai törékenyebb helyzetében megfelelő mennyiségű tőke mozgósítható a nemzetközi pénzügyi rendszer lyukainak betöméséhez, és 1998 októberéhez hasonlóan a fejlett országok tőzsdéi megmenthetőek lesznek egy az idei évben lezajlottnál is nagyobb korrekciótól. Így a világgazdaság szempontjából nem éppen jelentős Argentína helyzete jelentős hatással lehet a leghatalmasabb gazdaságra, az USA helyzetére is. Ezt nevezik pillangóhatásnak, amikor egy bizonytalan rendszerben egy kisebb mozgás kumulálódó rezgései vihart, földrengést okoznak.

Elvileg ilyen katasztrófálisnak nevezhető szcenárió világgazdasági összefüggések nélkül, önmagában az észak-amerikai folyamatokból is adódhat. Az Egyesült Államok hetedik legnagyobb vállalkozása, az energetikában érdekelt Enron Corp. csődöt jelentett. Az elmúlt években már volt példa nagyvállalati (nagybefektetői) csődre, amelynek nyomán – akárcsak a bajba került feltörekvő országok esetében – pénzügyi mentőcsomagot szerveztek, hogy a tovagyűrűző hatásokat elfojtsák. Mindezt meg lehet tenni néhány bajba került légiforgalmi és biztosító társaságért, de vajon meg lehet-e csinálni, ha több Enron Corp. méretű, az egész Argentin gazdaságnál egyenként is többször nagyobb cég jelent egyszerre csődöt. Pontosabban amerikai terminológia szerint csődvédelmet kérnek, ami praktikusan azt jelenti, hogy a csődbe ment céget igyekeznek megmenteni a hitelezőitől, és nem fordítva.

Mi történik, ha ilyen csődök nyomán a tőzsdei nagy- és kisbefektetők bizalma megrendül a nagyobb cégek fizetőképességében, és – mint a technológiai részvényekből az elmúlt egy év folyamán – hirtelen kivonják pénzüket? És mi történik akkor, ha a 2001. évi 13%-os likviditásnövekmény már nem az értékpapír-árfolyamokat tartja magasan, hanem legalább egy része a reáliák piacára zúdul, és ott inflációs nyomást okoz? A tőzsdeindexek ebben az esetben zuhannak, a lakossági és a befektetői jövedelmek az értékpapírok értéktelenedése és az infláció miatt tovább esnek: még jobban csökken a fogyasztás, még kevésbé rentábilis a termelés, még mélyebb a depresszió. A lakossági jövedelem, a profit, a termelés és az árak egyszerre esnek, és ez már a gazdasági krízis klasszikus esete.

Mindennek a lehetőségét gazdasági elemzők is látják: „Van némi lehetősége annak, hogy a bankokat és más hitelezőket a kedvezőtlen tőzsdei tendenciák, a fizetési nehézségek, a növekvő bizonytalanság megbénítja, és a hitelnyújtás-hitelfelvétel beszűkül, még akkor is, ha a kamatok alacsonyak. Sok tekintetben ez történt Japánban 1990-ben.”
 „Kétségtelenül megvan a veszélye annak, hogy a fellendülés elakad a munkanélküliség vártál erőteljesebb növekedése miatt. Ez visszavetné a lakásépítést és a fogyasztói kiadásokat. A hitelkártya-fizetéskép-telenségek már rekordszintet értek el. Amennyiben a munkanélküliségi ráta eléri a 7%-ot, a csődök aránya 20%-kal nőhet 2001-ben, és további 20-30%-kal 2002-ben, összességében elérve az 1,7 milliót.” „Az, amitől a legjobban félhetünk, a fogyasztók fizetésképtelensége” „Ez az a tényező, amely egy szerényebb recesszióból egy jelentős recesszióba sodorhat bennünket”.
  

Nem lehet pontosan számszerűsíteni egy ilyen szcenárió dimenzióit. Nagyon durván arra gondolok, hogy további 25-50%-os tőzsdei korrekció mellett a GDP 5-10%-kal visszaesik. A munkanélküliség a II. világháború óta nem tapasztalt, 7-10%-os nagyságrendet ér el. A gazdaság stabilizálása és a kilábalás megindulása jobb esetben 2003-ban kezdődik el. Egy ilyen szcenárió felemlítése azért is indokolt, mert az amerikai gazdaságban korábban nem tapasztalt nagyságú egyensúlyi problémák halmozódtak fel (fizetési mérleg, kereskedelmi mérleg, tőzsdeindexek még mindig irreális magassága, 50 éve nem volt nagyságú felesleges kapacitások és túltermelés).


Mégsem állítható, hogy túl nagy egy ilyen fejlemény valószínűsége.  Egyelőre úgy tűnik az amerikai kormányzati politika ügyesen használja azokat az eszközöket, amelyek a nagy válság tapasztalatai nyomán és azóta  a válságok kezelésére kialakultak. És amint az kiderült, nem kevés eszköz áll rendelkezésére. További részletek nélkül csak még egyre, az egyik legfontosabbra utalok. A dollár világpénz jellege folytán, a dollár iránti világpiaci kereslet következtében  a bankóprés sokkal kisebb valószínűséggel okoz  inflációt az amerikai gazdaságban, mint akár a kisebb szerepet betöltő euró vagy yen Európában, illetve Japánban. Legfeljebb az árfolyama csökken, ami növeli az amerikai termékek nemzetközi versenyképességét. Ugyanakkor a dollár árfolyamának esése a másik oldalról visszaüthet. A kamatok csökkenése a gyengülő árfolyammal együtt elbizonytalaníthatja a külföldi befektetőket, megfordíthatja a tőkeáramlás irányát, ami importtöbbletének, azaz nettó tényleges forrásbevonásának csökkentésére kényszerítheti az Egyesült Államokat. Ugyancsak hozzájárulhat egy erősebb tőzsdei mélyhullám kialakulásához. Tehát a katasztrófaszcenáriónak talán nem nagy a valószínűsége, de nem is zárható ki teljesen.

Valószínűbb az elhúzódó recessziót jelentő szcenárió. Michal J. Mandel is arra hívja fel a figyelmet, hogy az új gazdaság továbbélése, az IT, valamint a termelékenység továbbra is gyors növekedése lehetővé teszi a munkaerő korábbi recessziók esetén is alkalmazott leépítésének gyorsabb és határozottabb ütemét. A munkanélküliség rohamosan nő, rátája a következő év közepére-végére több előrejelzés szerint is eléri a 7%-ot. Amikor 1991 márciusában a recesszió véget ért, a munkanélküliség még 15 hónapig emelkedett, a reálbérek pedig egészen 1995-ig csökkentek. Következésképpen a profitok gyorsan emelkedtek. A munkabéralap csökkenése oly mértékben alááshatja a fogyasztói kiadásokat, hogy az a kilábalást nagyon elhúzhatja. Ha a visszaesés hivatalosan véget is ér, még hónapokig tartani fog a munkanélküliség növekedése, és a kereslethiány miatt a növekedés csak nagyon lassan indulhat meg. Mandel azt is hangsúlyozza, hogy nem csupán az információstechnológiai és a telekommunikációs ipar van válságban, hanem a légiszállítás mellett a feldolgozóipar általában, amit a kapacitáskihasználtsági mutató alacsony szintje jól tükröz. Két évig tartó, 4%-os növekedés lenne szükséges ahhoz, hogy a vállalatok új kapacitások létrehozásán és ezzel új munkahelyek teremtésén gondolkozzanak. A foglalkoztatás nélküli növekedés (jobless recovery) most, amikor a termelékenység gyorsabban nő, még kifejezettebb lehet, mint egy évtizede. Amennyiben a termelékenység a gazdasági növekedés hajtóereje, akkor a GDP 2%-kal nőhet, amennyiben ezt a foglalkoztatás évi 1%-os növekedése egészíti ki, akkor 3%-kal. Mandel is hangsúlyozza, hogy egy tőzsdekrach ennél rosszabb szcenáriót eredményezne, de az amerikai pénzügyi rendszert erősnek tartja.

E szcenárió közvetve feltételezi a nemzetközi kereskedelem gyors bővülését, legalábbis a kilábalástól, talán 2003-tól kezdve. Nyilvánvaló, hogy a hazai beruházások csak lassan élénkülnének, tehát külső piacokra van szükség a kapacitások lekötéséhez.

A gyorsabb élénkülés szcenáriója főleg időhorizontjában különbözne az elhúzódó recesszió prognózisvariánsától. Ebben a változatban a gazdaságösztönzés módszerei (alacsony kamat, likviditásteremtés, állami gazdaságösztönzési csomag, háborús költekezés stb.) viszonylag gyorsan hatnának. A gazdaság, benne a termelés stabilizálódása legkésőbb 2002 tavaszán megmutatkozna, a fellendülés 2001 második félévétől határozott lenne. A tőzsdeindexek a 2000. évi szinthez közelítenének. Ezzel egyidejűleg a külkereskedelmi forgalom is élénkülne, mert az amerikai gazdaság importkereslete határozottan nőne. A dollár árfolyama a kamatok emelkedésével együtt stabil lenne, ami továbbra is lehetővé tenné a korábbihoz hasonló vagy ahhoz közelítő nettó forrásbevonást. Ennek az optimista szcenáriónak azonban van egy hátulütője. Továbbra is megmaradnának azok a makrogazdasági, egyensúlytalansági jelenségek, amelyek az amerikai gazdaságot – a nem kevés stabilizáló tényező mellett – jellemzik.

Összességében olyan kép bontakozik ki az elemzések és az alternatívák számbavétele után, hogy az amerikai gazdaság egyensúlyi problémái nehezebbek, mint a II. világháborút követő, a mostanit megelőző tíz recesszió időszakában. Ebből is adódik, hogy a következő fellendülést lehetővé tevő alaphelyzet és viszonylagos egyensúly kialakulásához meglehetősen fájdalmas út vezet, s esetleg a recesszió 2002 folyamán elmélyülhet, és a kibontakozás csak 2003-ban kezdődik meg. Ha nem lesz ennyire elhúzódó és elmélyülő a válság, akkor is több tényező mutat arra, hogy a kibontakozás lassú, akadozó lehet. Amint a legtöbb elemző várja, az Egyesült Államokban 2002-ben, az egész évre számítva, 1% körüli növekedés képzelhető el. Ezen belül legalább az első, de inkább a második negyedévben is még recesszió, a második félévben lassú kibontakozás várható. Tehát szerintük a „gyors”, de ugyanakkor kevésbé erős fellendülés a legvalószínűbb. Így 2003-ban sem lenne gyors gazdasági fellendülés, inkább csak 2%-os növekedés. Ez – ha más váratlan világgazdasági fejlemény nem jön közbe – fokozatosan emelkedhet a rákövetkező években 3% körüli növekedésbe. Azt azonban szem előtt kell tartani, hogy a felemelkedés megindulását követő négy-hat év után (2006–2008 táján), a világgazdaság szokásos ciklikus fejlődését figyelembe véve, elég nagy valószínűséggel újabb recesszió várható. Ennek időpontja annál későbbre tolódik, minél mélyebbnek és elhúzódóbbnak bizonyul a jelenlegi válságszakasz.

Várható világgazdasági folyamatok a többi térségben

Az Egyesült Államok gazdasági folyamatainak elemzése alapján készült prognózisvariánsok után tekintsük át a fontosabb országok, országcsoportok kilátásait.

Általánosságban mindenekelőtt azt kell hangsúlyozni, hogy bár a világgazdaság általános helyzetére és a különböző térségek konjunktúrájára erősen hat az Egyesült Államok, azért a kapcsolódás nem két, csavarokkal egymáshoz szilárdan rögzített tárgy mechanikai kapcsolatához hasonlítható. Egyrészt az országoknak, térségeknek vannak sajátosságaik, és van önmozgásuk. Másrész az észak-amerikai gazdasági folyamatok különbözőképpen érinthetik őket. A történelmi tapasztalat is – mint a jelenlegi világgazdasági válság sajátosságaival foglalkozó pontban már szó esett róla – azt bizonyítja, hogy a gazdasági ciklusok recessziós szakaszában a „kuplungmechanizmus” közvetlenebbül hat, mint a kilábalás időszakában. (2/A grafikon)

Az Egyesült Államok gazdasága már 1992-től élénkült a legutóbbi nagyobb recesszió idején, s ezt Nagy-Britannia kivételével a fontosabb európai országok csak 1994-ben, Japán csak 1995–96-ban követte. Sőt, az amerikai fellendülés kezdetén, 1993-ban, Németország és Franciaország negatív „növekedésbe” zuhant. Számottevő európai tőke áramlott a fellendülő Amerikába, ami egyéb tényezők mellett, igencsak késleltette a hazai élénkülést.

Ugyanez volt tapasztalható az 1995–96-os világgazdasági lassulás kapcsán. Az USA növekedési üteme már 1996-ban gyorsult, Európáé még visszaesőben volt. Japán 1996-ban a kilencvenes években páratlan növekedést produkált, majd lassulva, 1998-ra – az ázsiai feltörekvő országokkal együtt – mély depresszióba merült.

Ami a feltörekvő és fejlődő országokat illeti, a hetvenes és nyolcvanas években követték az ipari országok konjunktúramozgásait. A kilencvenes években azonban nem! A fejlettek 1991–93-as válsága idején összességében „vígan” fejlődtek. (Nem szabad elfelejteni, hogy ez volt a termeléskitelepítések időszaka, amikor a fejlett országokban leépített, leszerelt üzemeket tömegesen vitték az olcsóbb, képzett munkaerőhöz.) A kilencvenes évek közepi lassulást követően pedig – amikor Észak Amerika és Európa már fellendült – mély válságba kerültek. Az importkereslet csökkenése és a spekuláció együtt hatott. A jelenlegi válságszakaszban azonban újra a fejlett világgal egyszerre és lényegében azonnal maguk is komoly recesszióba, sokuk depresszióba került.

A mostani helyzetben attól is sok függ, hogy mennyire mélyül és húzódik el az Egyesült Államok gazdasági visszaesése.  Ameny-nyiben gyorsan kilábal, viszonylag több, az adott helyzetben nemzetközileg versenyképes termelő és szolgáltató kapacitás „ússza meg”, ami a többi térség felzárkózását késleltetheti, a fellendülés határozottságát, lendületét tompíthatja. Ugyanakkor a dollár viszonylag erős maradhat, ami nagy vonzerő a külföldi befektetőknek. Ez ugyan csökkenti más régiók beruházási forrásait, de az USA importkereslete növekedhet, ami részben ellensúlyozhatja az előbbi „kiszorító” hatást.

A válság elhúzódása erősebben kényszerítené kereskedelmi és fizetési mérlegének kiegyensúlyozására az Egyesült Államokat. Ez negatív kumuláló hatású lehet belül is, és nemkülönben nemzetközi kihatásaiban is. Egyrészt a nemzetközi kereskedelem visszaesése késleltetné más térségek kilábalását, elmélyítené válságukat, és visszahatna az Egyesült Államokra is. Másrészt, s valószínűleg ez állítaná a világgazdaságot még nehezebb helyzet elé, a nemzetközi fizetések egész rendszere kerülne veszélybe. Sok ország ugyanis amerikai exporttöbbletéből finanszírozza a Japánnal szemben fennálló tartozásait.  Maga az Egyesült Államok pedig a tőkebeáramlásból fedezi kereskedelmi mérlegének hiányát Japánnal szemben. Röviden, az elmúlt harminc évben felhalmozódott fizetési többletek és hiányok kiegyenlítésének mechanizmusa kerülne válságba.

A korábbi tapasztalatok és az általunk ma felmérhető tendenciák alapján összességében azt mondhatjuk, hogy az Egyesült Államok gyors, 2002 közepétől bekövetkező és határozott fellendülése esetén a többi térség ugyan kisebb-nagyobb késéssel, pár hónap, esetleg egy év múltán, de követni fogja. Ebben az esetben azonban több korábban felhalmozott egyensúlytalansági feszültség marad fenn a világgazdaságban, ami a következő konjunktúraciklust törékenyebbé teszi, növeli a regionális válságok lehetőségét, és rövidítheti a ciklust. Több, már említett tényező hat. Az országok és térségek konjunktúraciklusai most erősebben összefonódnak, mint korábban, de a kilábalások időszakában azért majdnem mindig hosszabb volt az igazodás, mint a recesszió bekövetkezésekor. A feszültségek (tartósan kiegyensúlyozatlan fizetések, kereskedelmi mérlegek, túlfeszített pénzügyi piacok és tőzsdeindexek, termelési aránytalanságok, túlkapacitások) azért maradnak fenn, mert a gyors kilábalás esetén a recesszió még nem „tesz rendet” a szükséges mértékben.

Az észak-amerikai válság elmélyülése (az előző pontban katasztrófaszcenáriónak neveztük) és elhúzódása (elhúzódó recesszió-szcenáriója), illetve ezek kombinációja az egész világgazdaságra nézve szinte beláthatatlan következményekkel járhat, veszélybe sodorhatja a nemzetközi fizetések rendszerét, hosszan késleltetve a többi fejlett és elmaradottabb térség fellendülését is.  Ezekben az esetekben azonban – durván két év múlva – a világgazdasági fellendülés feltehetően határozottabb lesz, és a következő fellendülési szakasz tartósabb, akár hat-hét évnél is hosszabb lehet.

A fentiekhez elmondottakhoz járulnak az egyes térségek sajátosságai, amelyek fejlettségüktől, a nemzetközi munkamegosztásban és a transznacionális társaságok stratégiájában elfoglalt helyüktől, gazdasági modelljüktől, gazdaságpolitikájuktól és sok egyéb tényezőtől függenek.

Japán gazdasága nem különösen nyitott, és annak nemzetközi kereszttulajdonlási összefonódottsága sem mondható jelentősnek más fejlett térségekéhez képest. A jelenlegi gazdasági visszaesést mégis a külgazdaság, a világpiaci kereslet zsugorodása okozta, tehát ez az ország is rendkívül érzékeny a világgazdasági hatásokra. A korábbi hatalmas exporttöbblet feleződése középtávon megnehezíti az ország finanszírozását. A lakossági fogyasztás, a beruházások szintje jelenleg rendkívül alacsony. A profitok, melyek 1992 óta csupán 3-4%-osak voltak, az utóbbi hónapokban tovább csökkentek. Változatlanul nyomasztó a bankrendszer törékenysége, amit a zéró kamatszint tovább komplikál. A jelenlegi kormány 2001 márciusában a bankrendszer konszolidálása és a piaci reformok, a hosszabb távú költségvetési megszorítások,
 valamint a strukturális reformok irányába mutató gazdasági csomagot jelentett be. Ezek részben a termelékenység, a versenyképesség javítását szolgálják a „munkaerő-mobilitás” fokozásával. Az IMF szerint azonban rövid távon ezek az intézkedések összességükben a gazdasági növekedés és a foglalkoztatottság ellenében hatnak.
 Augusztustól monetáris injekciót kapott a gazdaság, és az állami költségvetés is erősebben költekezett, ami az említet megszorításokat részben ellensúlyozhatja. A bizalom azonban minden tekintetben nagyon alacsony, amit a Nikkei-tőzsdeindex is mutat: történelmileg legalacsonyabb színvonalára esett az elmúlt hónapokban. Szinte biztos, hogy további gazdasági visszaesés vár Japánra 2002-ben is. A legjobb esetben 2003-ban mutatkozhat újra pozitív előjelű növekedés. Egyelőre nincs komoly jele annak, hogy középtávon javulhatna az ország egyensúlya, s belső forrásokra támaszkodva gazdasági fellendülést produkálhatna. Még külső ösztönző hatások esetén is feltehetően bizonytalan marad a konjunktúrája, éppúgy mint a kilencvenes években. 

Európa gazdasági lehetőségeit és teljesítményét tendenciájában biztosan javítani fogja az a gazdasági egységesedési folyamat, amit az euró 2002. januári közforgalmi bevezetése jelent. Az euró kvázi elszámolási pénzegységből a korábbi költségeket csökkentő, valódi piacszabályozó eszközzé válik, mégpedig egy 300 milliós piacon, amely most fog igazán és véglegesen egységesedni. Az euró kiélezi a versenyt, egyben felgyorsít bizonyos strukturális termelési és szolgáltatási szerkezeti változásokat. Feltehetően felpörgetett ütemben fog haladni a tőkekoncentráció (összeolvadások, felvásárlások), ami a méretgazdaságosság és a gyorsabb technikai fejlődés finanszírozhatósága révén elő fogja segíteni a termelékenység javulását, Európa nemzetközi versenyképességének erősödését. Ha az euró árfolyama erősödik, több tőke maradhat az öreg kontinensen (igaz az export ugyanakkor drágulhat). Mindez azonban távolról sem jelenti azt, hogy Európa az Egyesült Államok konjunktúrájától, importkeresletétől, tőkevonzó képességétől függetleníthetné magát. A fent nevezett hatások inkább csak az amerikai gazdaság által is ösztönzött fellendülési időszakban fognak érvényesülni, bár esetleg az említett szerkezeti változások, részlegesen áttörhetik az észak-amerikai konjunktúra szabta korlátokat.

Európának ugyanakkor más jellegű gondjai is vannak. Míg a maastrchti kritériumokhoz való közelítésben, az automatikus stabilizátorok érvényesítésében kezdetben elég határozottak voltak, az elmúlt években a fellendülést a költségvetési és főleg a monetáris gyeplő lazításával segítették. Az állami költségvetések 2001-ben határozottan anticik-likus jelleget öltöttek. Ez éppen a legnagyobb gazdaságokra volt a leginkább jellemző. A költségvetési és monetáris lazítás Európában nem az olyan látványos ösztönző csomagok meghirdetését jelentette, mint 2001-ben Amerikában, hanem a szigor enyhítését. A gazdasági recesszió hátralévő időszakában is feltehetően folytatódni fog a lazább állami gazdaságpolitika. Ezúttal ez nincs az IMF ellenére sem, sőt, többé-kevésbé nyíltan, ilyen ösztönző gazdaságpolitikát ajánl.

A munkaerő-piaci reformoktól, azaz a bérek, bérköltségek csökkentésétől is sokat vártak. Ezek megvalósítása azonban minden jel szerint nem lesz könnyű a társadalmi ellenállás miatt. Németországban takarékos nyugdíjreformot hirdettek, de csakúgy mint Franciaországban, késnek a további munkaerő-piaci „reformok”. Más, a piaci liberalizálás irányába mutató reformokat is elhalasztották, például Franciaországban.  

Jó, ha 2002-ben az Európai Unió 1-1,5%-os gazdasági növekedést tud produkálni. Erre akkor lesz lehetősége, ha az Egyesült Államok gazdasági nehézségei nem mélyülnek el. Az EU kisebb, 2001-ben is dinamikusabb országai (Írország, Görögország, esetleg Spanyolország) az átlagnál jobban teljesíthetnek. Finnország és Portugália gyorsabb növekedési üteme azonban – a jelek szerint – már a múlté. Ha 2003-ban már határozott világgazdasági fellendülés lesz, az EU és ezzel Európa gazdasági növekedése akkor sem válik túlságosan dinamikussá. Néhány év átlagában a piaci egységesedés új szakaszának kedvező hatásaival együtt sem fogja túlszárnyalni a korábbi, mintegy 2,5%-os átlagos gazdasági növekedést, mert a világgazdaság általános belső termelési és egyensúlyi feltételei feltehetően nem lesznek kedvezőbbek összességükben.
 Ha a jelenlegi világgazdasági válság pusztítóbbnak bizonyul, akkor az európai fellendülés is alacsonyabb szintről és/vagy később indul el. Ebben az esetben talán három-négy évig gyorsabb lehet a növekedés üteme (trendhatás).

Közép-Kelet-Európa és a FÁK-orszá-gok 2001-ben még alig érezték meg a világgazdasági visszaesést. A 2000. évben megindult dinamizmusuk 2001-ben csak kicsit mérséklődött. Erre alapozva sok gazdaságelemző a 2002. évet tekintve is meglehetősen optimista. Megítélésem szerint azonban a világgazdasági visszaesés és főleg annak elhúzódása feltehetően jelentősebb lassulást fog okozni, mint amit általában várnak. A nagy súlyú Oroszország, mellette Kazahsztán és Azerbajdzsán kilátásait az alacsony olajár rontja. A nyersanyagárak, köztük az agrárárak alakulása, a gyenge kereslet, a többi ázsiai volt szocialista ország helyzetét nehezíti. Ukrajna adóssághegyeivel küszködik. A balti államok viszonylag jól teljesítenek. Közép-Kelet-Európa teljesítményét – még ha fel is tételezzük, hogy Csehország, Szlovákia, Szlovénia és Magyarország jobban szerepel – lerontja a nagyobb súlyt képviselő Lengyelország várhatóan tovább gyengülő gazdasága. Természetesen az sincs kizárva, hogy a világgazdasági nehézségek elhúzódása, rosszabbodása okán az utóbbi országokban nagy súllyal jelen lévő transznacionális társaságok a világpiaci kereslet csökkenésére a termelés erőteljesebb visszafogásával reagálnak. A térség országaiban a beruházások szintje – részben belső okok miatt – máris alacsony, ami a növekedési ütem várható középtávú mérséklődésére utal. Az elemzők a 2001. évi 4% körüli növekedés után újabban 3,5-3,6%-os bővülést várnak összességében ebben az országcsoportban 2002-re. Ez azonban csak akkor reális, ha az év elején stabilizálódik a világgazdaság, és a második felében már határozott fellendülés kezdődik.

Ázsia feltörekvő újonnan iparosodó és elmaradottabb országai közül legfeljebb Kína és India rendelkezik viszonylag „önmozgó” gazdasággal. Nem véletlen, hogy 2001-ben még e két ország fejlődött gyorsan, bár különösen az utóbbi esetében az ütem csökkent. 2002-ben is mutathatnak további növekedést, bár a világgazdasági recesszió elhúzódása esetében ez egyre nehezebb lesz.

A gazdasági növekedés lassulására a térség országai hagyományosan ösztönző állami csomagokkal reagálnak. Ilyenek végrehajtása van folyamatban jelenleg Kínában, Koreában, Malajziában, Thaiföldön és Tajvanon is. Más országokban, mint Indonéziában és a Fülöp-szigeteken, a hatalmas állami költségvetési hiány hat ösztönzően.
 Ezek az eszközök azonban csak részben tudják ellensúlyozni a negatív világpiaci hatásokat.

A térség iparosodó országait nagyon súlyosan érinti a jelenlegi válság, és (a kilencvenes évek dereka után újra) ez a térség szenvedi el a legnagyobb veszteségeket. A világméretű racionalizálási folyamat legerősebben itt hat a kibocsátás csökkentése irányába. Jellemző, hogy e térségben az autóipari kapacitások 2000-ben is csak 66%-ban voltak kihasználva, míg a fejlett országokban 80% felett.
 Itt tehát jelentős szerkezeti változások várhatók, beleértve a kapacitásleépí-téseket is. Ezt jelzi részben az is, hogy az ipari országok nagy transznacionális társaságai offenzívát indítottak közvetlen tulajdonlásuk megerősítéséért. Szingapúr, Malajzia, Dél-Korea és Tajvan helyzetét, az IT-piacok alakulása közvetlenül befolyásolja. Ebben az értelemben konjunktúrájuk még erősebben kapcsolódik a az Egyesült Államokéhoz, mint sok más térségbeli országé. Nincs kizárva a gazdasági tevékenység további csökkenése sem, de lehetséges, hogy 2002-ben már elkezdődik a stabilizálódás. A szakértők legfeljebb a szokásos gazdasági növekedés felével számolnak 2002-ben, ami később tovább emelkedhet.

A Közel-Kelet helyzete, mint mindig, az olajártól függ. Ez utóbbi pedig elsősorban a világgazdasági konjunktúra alakulásától. Az OPEC eddigi termeléskorlátozásai önmagukban nem tudták elérni az olajár emelését.

Afrika általános helyzete nem rózsás. A legnagyobb súlyú országok komoly gazdasági nehézségekkel küzdenek. Nigériát, Algériát és Dél-Afrikát az alacsony olajár, illetve általában az alacsony nyersanyagár sújtja. Ahogy illik, az intézményes gazdasági prognózisok készítői most is éppen e kontinens esetében vetítik előre a legoptimistább adatokat. Eszerint Afrika 2002-ben 4%-kal vagy a felett növekedne. Hasonló ütemet jósolnak évről évre, miközben a 90-es években átlagosan csak 2,5%-kal bővült Afrika GDP-je, igaz, éppen 2001-ben közel 4%-kal, amit az év eleji magasabb nyersanyagárak tettek lehetővé. Lehetetlen belátni, hogy a jelenlegi világgazdasági helyzetben a 4% hogyan teljesülhetne 2002-ben. A kontinens GDP-jének több mint harmadát teszi ki az export, nem lehet tehát immúnis a világgazdaság mélyrepülésére, a nyersanyagárak jelenlegi zuhanására. A fejlett országok konjunktúrahullámzásait a kőolaj-kitermelő közel-keleti országok mellett éppen Afrika követte a legautómati-kusabban az elmúlt évtizedekben.

Latin-Amerika hagyományosan nagyon érzékeny az észak-amerikai konjunktúrára. 2001. évi gazdasági gondjai jórészt az export csökkenéséből, másrészt a tőkebeáramlás visszaeséséből következtek. Az utóbbiban szerepet játszott a térség újabb nemzetközi fizetési krízise, amely ezúttal Argentínában robbant ki. Jelenleg a magas állami adósságszolgálat, a világméretű pénzügyi bizonytalanság és főként az exportbevételek egy részének elmaradása miatt nehezült meg az egyes országok finanszírozhatósága. Az ezen a kontinensen is teret nyert anticiklikus költségvetési és monetáris politikák tovább feszíthetik az egyensúlytalanságokat. A valuták leértékelési-leértékelődési tendenciája ugyanakkor kissé javíthatja az exportkilátásokat, de nem ellensúlyozhatja a világgazdasági kereslet visszaesését. Rendkívül nagyok a felesleges, a ki nem használt ipari kapacitások (az autóiparban, a vegyiparban, a fémfeldolgozásban). Ázsia mellett e kontinens ipara a legsérülékenyebb, ahol a szerkezeti változások jelentős kapacitásleépítéssel járhatnak. A növekedés 2002-ben csak akkor lehet reális, ha a világpiaci kereslet határozottan megélénkül, és a pénzügyi piacok is kedvezőbbekké válnak. Erre a legjobb esetben az év második felétől kerülhet sor. Összességében tehát 2002-ben legfeljebb mérsékelt növekedés következhet, de a racionalizálások folytán egyáltalán nem kizárt a GDP további csökkenése sem a térség iparosodottabb államaiban. 2003-tól a konjunktúra a világgazdaság regenerálódásának függvényében térhet vissza.

A világgazdasági hatások az EU-csatlakozásra váró országokra és Magyarországra

A prognózisok készítői gyakran az éppen tapasztalható tendenciákat vetítik előre. Félő, hogy most ez a hatás érvényesül a kelet-európai országok esetében is. Mivel 2001-ben jól teljesítettek, ezért úgy tűnhet, hogy ellenálltak a világgazdasági recesszió visszasodró hatásainak, s ezt majd 2002-ben is folytathatják. Ez a szemlélet mutatkozik meg az IMF 2001. decemberi, rendkívüli világgazdasági jelentésében is.
 Ebben a prognózisban a csatlakozásra váró országok
 GDP-je 1999 és 2002 között az alábbiak szerint alakul (százalékos növekedés):

8. táblázat

          
1999
2000
2001
2002

Bulgária
2,4
5,8
4,5
3,8

Csehország
-0,4
2,9
3,3
3,1

Észtország
-0,7
6,9
4,5
4,1

Lengyelország
4,1
4,1
1,5
2,2

Lettország
1,1
6,6
7,0
4,5

Litvánia
-3,9
3,9
3,9
4,3

Magyarország
4,5
5,2
3,7
3,5

Románia
-2,3
1,6
4,8
4,6

Szlovákia
1,9
2,2
2,7
3,1

Szlovénia
5,2
4,6
3,0
3,0

Törökország
-4,7
7,2
-6,4
4,1

Összeszesen:
0,0
4,8
0,2
3,4

Ha Törökországot nem számoljuk, akkor a táblázat alapján az országcsoport növekedése súlyozatlan átlag alapján 2000-ben 4,4, 2001-ben pedig 3,9% volt, míg 2002-ben 3,6% várható. A súlyozott átlag ugyanezen évekre: 3,8; 3,0 és 3,2%.
 Az éves átlag tehát a világgazdasági átlagnál egyértelműen gyorsabb gazdasági növekedésről tanúskodik 2001-ben (különösen, ha a speciális nehézségekkel küzdő Lengyelországtól eltekintünk).

A kelet-európai kandidálók viszonylag kedvező 2001. évi teljesítménye több okkal magyarázható. Ipari struktúrájuk az elmúlt évtizedben alkalmazkodott a világpiachoz, az itt letelepedett transznacionális cégek olyan, viszonylag korszerű termékek gyártására (jórészt összeszerelésére) rendezkedtek be, melyeknek kereslete tartósabb.  A világszerte legerősebb válságot átélő IT-szektor nem képvisel túlságosan nagy súlyt, s ebben az ágazatban is elég új a termékszerkezet. Az elmúlt években a termelékenység gyorsan javult a térségben, ami a visszafogott bérek mellett költségtartalékot nyújt a termelés rentabilitásának fenntartásához. Nem elhanyagolható tényező továbbá, hogy sok kelet-európai országban még távolról sem érték el az 1989 előtti szintet, ami egyfajta – a Jánossy-féle helyreállítási trendhatáshoz hasonló – újjáépítési lendületet adott a kilencvenes évek derekától. Most indultak meg a komolyabb infrastrukturális fejlesztések a távközlésben, a közlekedésben. Végül meg kell említeni, hogy bár az év folyamán a bizonytalan világgazdasági helyzet és az argentin pénzügyi válság miatt a feltörekvő országok finanszírozásának kamatfelára emelkedett, de ezt a dollár és az euró reálkamatának csökkenése nagyjából ellensúlyozta. A térség finanszírozásának nem voltak kemény pszichológiai fékjei sem. Ezúttal a hitelezők kevésbé vették egy kalap alá a feltörekvő, félperifériás piacokat, mint 1997–1999-ben. Sőt, egyes befektetési alapok latin-amerikai portfolió befektetéseiket részben Kelet-Európába helyezték át. Ezért emelkedtek a térségben a tőzsdeindexek az év vége felé.

Mindez azonban hosszabb távon nem elegendő! Már a fenti statisztikai adatokból is látható, hogy a gazdasági tevékenység növekedési üteme némileg gyengült 2001 folyamán. Nem csupán Lengyelország gyenge teljesítménye nyomta lejjebb az átlagot, hanem az olyan magas exporthányadossal rendelkező országok ütemcsökkenése is, mint amilyen Magyarország, Szlovénia vagy Észtország. Továbbá, a kedvező éves makro-számok elfedik, hogy az év utolsó negyedévében az ipari termelés már stagnált, a térség exportdinamikája pedig a korábbi kétszámjegyű növekedés után – becslés szerint – 5% alá csökkent. Ez a régió sem kevésbé nyitott ma már a világgazdasági folyamatokra, mint a többi, nem a legfejlettebbek közé tartozó ország, kontinens. A világgazdasági válság elhúzódásával szemben nem lehet immúnis. 

A csatlakozásra váró kelet- és közép-európai országok külkereskedelmi forgalmának háromnegyede ma már az Európai Unióval bonyolódik. A külkereskedelem pedig nagy súlyt képvisel gazdaságukban.
 Milyen növekedési impulzust várhatnak az Európai Uniótól a következő időszakban? Hogyan alakulhat importkeresletük?

Mint az előzőekben már szó volt róla, az Európai Unióban 2002-ben stagnáláshoz közeli állapot várható. A kedvező irányba ható tényezők (az olajár és általában az infláció csökkenése, kamatcsökkentés, rugalmasabb költségvetési politika, az USA-hoz képest kedvezőbb külgazdasági egyensúly, kevesebb ipari és szolgáltatási túlkapacitás, az euró bevezetése, strukturális reformok) ellenére az IMF legutóbbi jelentése sem vár az unióban 1,3%-nál, az euróövezetben 1,2%-nál magasabb növekedést.
 Ezt is csak akkor, ha az Egyesült Államokban 2002 tavaszától a megélénkülés jelei mutatkoznak. (Amennyiben a fellendülés későbbre tolódik, úgy csak 0,6%-ot jósol Európának.
  Az importkereslet világszerte, így Európában is – lényegében – stagnálni fog. A fejlett országok vásárlásai az IMF szerint 1,4, ezen belül az árukereslet 1,1%-kal fog nőni 2002-ben a jobbik variáns, tehát az év közepétől már határozott észak-amerikai fellendülés esetén.)

Milyen növekedési impulzust kaphatnak a csatlakozásra váró országok ilyen körülmények között az Európai Uniótól? Még ha a kelet- és közép-európai térségre nézve a fentebb felsorolt kedvezőbb tendenciákat figyelembe is vesszük, és azt tételezzük fel, hogy a területükön előállított termékek iránti kereslet nem is fog teljesen stagnálni, akkor sem várhatunk a korábbi évekhez hasonló húzóerőt. 2002-ben a kelet-európai kivitel az EU-ba immár nem nőhet kétszámjegyű galoppozó ütemben, ami a közel 4%-os gazdasági növekedés fő forrása volt a térségben. Ha az export nem halad, szükségszerűen az exportszektor háttéripara, a beszállítók, köztük az alapvető infrastruktúra cégei is gyengébben teljesítenek. Ezt bizonyos mértékig ellensúlyozni lehet gazdaságélénkítő költségvetési csomagokkal, monetáris eszközökkel, de ennek határai szűkek. Ugyanis a külgazdasági mérlegek a térség országaiban hiányt mutatnak, törékenyek és duális jellegűek. 

Míg a vámterületen kívüli transznacionális társaságok – legalábbis Magyarországon – exporttöbbletet mutatnak fel, a „hazai” gazdaság hatalmas külkereskedelmi hiánnyal működik. A transznacionális szektor stagnálása és a „hazai” gazdaság élénkítése hamarosan a külgazdasági mérlegek rosszabbodását, megszorító gazdaságpolitikát eredményezhet.

Kelet-Közép-Európa gazdasági helyzete nem választható el az Európai Unióétól. Az 5. grafikon azt mutatja, hogy a kelet-közép-európai országok konjunktúrája 1998–99-től kezdve már szorosan az unióhoz kötött. Az is jól látszik, hogy 2001 folyamán szűkebb térségünk gazdasági növekedése már alig volt 2% felett, igaz ebben közrejátszottak Lengyelország gazdasági nehézségei is.

5. grafikon

Kelet-Közép-Európa és az EU gazdasági

növekedésének kapcsolata
(A GDP növekedése %-ban)
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Megjegyzés: a Csehország, Lengyelország, Magyarország, Szlovákia, Szlovénia.

Forrás: WEO 2001, December, p. 57.

Magyarország sem lehet kivétel. Sőt! Hazánk kereskedelmi kapcsolatait az a Németország dominálja, amelynek 2002. évi növekedését a valutaalap és független kutatóintézetek – jobb esetben is – csak 0,7-0,9%-ra prognosztizálják. A hazánkban tevékenykedő amerikai, japán és európai vállalatok sem gondolhatnak jelentősebb kapacitásbővítésekre a jelenlegi helyzetben. Beruházásaik máris stagnálnak. Sem az exportdinamika, sem a beruházási tevékenység nem lesz elegendő a korábbi növekedési ütem fenntartásához. Az állami gazdaságpolitika némileg tompíthatja a világgazdasági hatásokat, de lehetőségei Magyarországon is erősen korlátozottak. Félő, hogy 2002-ben a gazdaság növekedési üteme jobban fog csökkenni, mint ahogy azt az IMF fenti prognózisa és a kormányzat várja (vagy talán csak hirdeti a választások előtt). Ha pedig fennmarad ez az ütem, akkor jelentős a valószínűsége a makrogazdasági egyensúlyi mérlegek romlásának.

Intézményes világgazdasági prognózisok

A számok magukért beszélnek a 9. táblázatban. Nem nagyon mélyedünk bele az egyes nemzetközi intézmények, kutatóintézetek prognózisainak részleteibe. Érveikben sok a hasonlóság, gyakran egymásra figyelnek, egymásra hivatkoznak. Az alapprognózisok előrejelzései jellemzően nem intézményenként különbözőek, hanem inkább aszerint, hogy mikor készültek, az idő múlásával változnak. Az igazság az, hogy az előrejelzések az elmúlt év folyamán hónapról hónapra elavultak. A nyugati szakirodalomban és a sajtóban sok olyan cikk jelenik meg mostanában, amely a gyenge előrejelzéseket, s ezzel együtt általában a közgazdaságtant ostorozzák. Készültek tanulságos prognózisvariánsok, hosszabb távú előretekintések is. Ezekre is kitérünk az alábbiakban.

A táblázatban szereplő világgazdasági prognózisok közül az IMF-é, az ENSZ-é, a Wifo-é és az IfW-é a szeptember 11-i terrortámadás előtt készült. Meglehetősen optimista számokat tartalmaznak például az Egyesült Államok 2002. évi várható növekedéséről. Igaz még ezek a növekedési ütemek is csak a felét teszik ki az USA kilencvenes évek második felében megvalósult tempójának. A források fenti sorrendjében a GDP várható bővülése 2002-ben: 2,2; 3,0 (ez még az első negyedévben készült előrejelzés); 2,0; 2,2%. A COE hasonló adatot szolgáltatott a terrortámadást követően is (2,4%). A The Economist tizenöt befektetői cég véleménye alapján talán a legreálisabb 0,8%-os növekedést várt (de a különböző összegyűjtött, előre jelzett ütemek erősen szóródtak 0,2%-tól

9. táblázat

Világgazdasági előrejelzéseka
(A GDP éves növekménye)


IMF
ENSZ
WIFO
IfW
COE
The Economist
EIU


I.
II.
III/1.
III/2.
2001
2002
2001
2002
2001-2005


1.
2.



2000
2001
2002
2003-2006
2002
2006
2001
2006
2002
2006

A
B



2001
2002
2001
2002
2001
2002
2001
2002
2001
2002

Világ
4,7
2,6
3,5
4,5
+0,3
+1,3
-1,2
-2,3


2,4
3,0
1,3


3,9
2,6
3,4
2,6
3,4




2,2
2,9

    Fejlett országok
3,8
1,3
2,1
3,3
+0,4
+1,5
-1,4
-2,5
-0,8
-2,6
1,9
2,5

0,7b
1,8b
2,3
1,2
2,1





1,0 (1,0)

1,0

USA
4,1
1,3
2,2

+0,8
+3,2
-2,2
-2,6
-1,3
-2,6
1,8
3,0
0,7
1,0
2,0
2,7
1,4
2,2
1,4
2,4
0,8/ 1,2
-0,2/

2,1
1,0 (1,0)
0,8 (1,0)
1,1
1,4

Japán
1,5
-0,5
0,2

+0,2
+0,4
-1,0
-2,0
-0,4
-2,0
0,7
1,3

-1,0
1,0
1,3
-0,3
1,0
-0,5
0,5
-1,3/ 1,5
-1,8/

1,2
-0,6 (-0,5)
-0,5 (-0,4)

-0,9

Európai Unió
3,4
1,8
2,2

+0,2c
+0,5c
-1,0c
-3,0c
-0,6c
-3,3c
2,6
3,0

1,5
2,0
2,5
1,8
2,4


1,3/ 1,7c
0,6/ 1,9c
1,5 (1,6)c
1,2 (1,5)c
1,8
1,6

  Németország
3,0
0,8
1,8










1,0
1,5
2,1
0,9
2,1
1,1
2,1
0,5/ 0,9
0,3 /1,5
0,7 (0,8)
0,9 (1,2)



  Franciaország
3,4
2,0
2,1













2,1
2,5
2,1
2,3
1,5/ 2,0
0,6 /1,9
1,9 (1,9)
1,3 (1,6)



  Nagy-Britannia
3,1
2,0
2,4













2,1
2,5
2,0
2,5
1,9/ 2,3
0,7/ 2,4
2,2 (2,0)
1,8 (1,9)



Ázsiai u.i.o.d
8,2
1,0
4,3













2,1e
4,4e
(0,2)f
(3,5)f







    Fejlődő országok
5,8
4,3
5,3
6,1
+0,1
+0,6
-0,5
-1,3
-0,3
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4,1
5,3
3,5


5,8











Afrika
2,8
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4,4
5,1






4,3
4,5
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6,8
5,8
6,2
7,0
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8,0
7,5
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7,3
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4,5
5,7















5,5g
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5,0
2,4
4,1















1,3
3,4 







Közel-Kelet l
6,0
2,3
4,8
5,1






2,6
4,0






-0,1g
3,7g







Latin-Amerika
4,2
1,7
3,6
4,5






3,1
4,5




1,5
3,2
1,3
2,7







Brazília
4,5
2,2
3,5













2,0
3,0
1,5
2,5







Argentína
















-1,5
0,0
-2,0
1,0







Mexikó
















1,0
4,0
0,8
3,0







    Átalakuló országok
6,3
4,0
4,1
4,9






3,6
4,0



4,2
4,3m
3,6m
4,6m
3,6m







Közép-Kelet-Európa
3,8
3,5
4,2







3,5
3,8

2,8
4,0
4,4
3,5
3,8









FÁK n
7,8
4,4
4,0







3,7
4,0



3,9











Oroszország
8,3
4,0
4,0







3,5
4,0




5,0
3,5
5,0
3,5







Megjegyzések:

I. Alapprognózis.

II. A termelékenység gyorsabb amerikai növekedése esetén. Az itt szereplő számok az alapvariánstól való eltérést mutatják százalékpontban.

III/1. A termelékenység hirtelen esése az USA-ban. Az itt szereplő számok az alapvariánstól való eltérést mutatják százalékpontban.

III/2. A termelékenység fokozatos esése az USA-ban. Az itt szereplő számok az alapvariánstól való eltérést mutatják százalékpontban.

A. Alapprognózis.

B. Az USA kereskedelmimérleg-hiánya két év alatt 224 milliárd dollárral csökken.

1. Mintegy 15, jórészt banki-befektetői magáncég előrejelzéseinek legalsó és legmagasabb értéke.

2. Az előrejelzések középértéke. Zárójelben az előző havi prognózis.

a) Az IMF, az ENSZ, a WIFO és az IfW előrejelzése a szeptember 11-i terrortámadás előtt készült.

b) OECD.

c) Euro-övezet.

d) Újonnan iparosodó országok.

e) A „tigrisek” második csoportjával (Indonézia, Thaiföld, Fülöp-szigetek, Malajzia, Hongkong) együtt.

f) Ázsiai fejlődő országok csoportjához számítva.

g) Közvetlenül szeptember 11. előtti előrejelzés.

h) Észak-Afrika nélkül.

i) Dél-Ázsia nélkül.

j) Újonnan iparosodókkal.

k) Indonézia, Fülöp-szigetek, Malajzia, Thaiföld.

l) Máltával és Törökországgal.

m) Az ázsiai országok nélkül.

n) Mongóliával.
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2,1%-ig). Az EIU elemzői októberben 1,4%-ot vártak.

További jellemzője az előrejelzéseknek, hogy – egy fontos kivétellel – az USA-ban és ezzel a világgazdaságban gyorsabb gazdasági növekedést várnak 2002-ben, mint ami 2001-ben megvalósul. Az Egyesült Államoknak 2001-re vonatkozóan még 1%-os vagy azt meghaladó fejlődést jósoltak. (Ma már tudjuk, hogy ez nem valósul meg, 2001-ben feltehetően stagnált földünk legnagyobb gazdasága.) Az előző bekezdésben szereplő 2002. évi várakozások tehát a dinamika újraéledését, a növekedési ütem duplázódását sejtették.

Az eddigiekkel is összefüggésben az alapvariánsok a világ teljes GDP-jére a 2001. évi 2,2-2,6%-os bővülés után 2002-re 2,9-3,5%-ot várnak. A fejlett országok a 2001. évi lassú, 1,2-1,5% után 2002-ben 2,1-2,5%-kal nőnének, aminél 0,1-0,5%-kal lehet magasabb az Európai Unió átlaga. Japán a 2001. évi csökkenés után kissé stabilizálódna, legfeljebb 1%-kal bővülne. Az újonnan iparosodó és a fejlődő országok esetében is azt várták, hogy a lassulás után újra erőre kapnak. (Az előbbiek az 1-2%-os „téblábolás” után 4% feletti növekedést produkálhatnak, az utóbbiak összesítve 4%-os dinamikájukat 5% fölé tornászhatják. Az ázsiai fejődők 2002-ben 6, Kína 7-8, Latin-Amerika 3-4, Afrika országai pedig együtt akár 4% feletti növekedést mutathatnak fel.) Egyedül az átalakuló európai és ázsiai országok esetében várnak a prognózisok a 2001. évihez hasonló, 4-4,5%-os vagy annál lassúbb (3,6%-os) növekedést.

Ami a fentebb említett fontos kivételt illeti, az a The Economist és az általa közölt prognózis. Nem véletlen, hogy az eddig ismertetetteknél pesszimistább előrejelzéseket közöl, ugyanis ez készült időben legkésőbb, s 2001 novemberének elején tették közzé. Mint már szó volt róla, mintegy 15 banki és befektetői csoport prognózisait összegzi. Ez az egyetlen olyan előretekintés, amely az USA esetében 2002-re 2001-hez (1%) képest további lassulást, összesítve 0,8%-os növekedést vetít előre. Itt már megjelenik a 2002. évi negatív növekedés lehetősége is, ugyanis a szélső értékek –0,2 és 2,1% között mozognak. Nyilvánvaló, hogy ebben a körben is nagy a bizonytalanság a világgazdaság jövőbeni kilátásait illetően. A The Economist összeállítása Japánban 0,5%-os visszaesést, az EU-ban csak 1,2%-os (Németországban 0,9, Franciaországban 1,3, Nagy-Britanniá-ban 1,8%-os) növekedést valószínűsít. Mindezen előrejelzések 0,1-0,3 százalékponttal alacsonyabbak, mint egy hónappal korábban.

Ezután vessünk egy pillantást a prognózisvariánsokra, egyben a hosszabbtávú előrejelzésekre! Ezek talán tanulságosabbak, mint az egyéves prognózisok. Elsősorban azért, mert általuk jelennek meg egyes lehetséges világgazdasági trendváltozások. 

Az IMF 2002 és 2006 között az alapprognózisa szerint az 1990-es évek átlagához hasonló, 4,5%-os világgazdasági növekedést jósol, a fejlett országok átlagosan 3,3%-os, a fejlődők átlag 6,1%-os bővülése mellett. Az első prognózisvariánsban (a 8. táblázatban II. variánsként szerepel) az USA-ban az eddigieknél is gyorsabb termelékenységnövekedést tételeztek fel, ami a jelzett időszakban fokozatosan erősödő hatással javítaná a növekedési kilátásokat. (Az USA-ban 0,8-3,2 százalékponttal, a többi fejlett térségben és a fejlődő országokban max. 0,5-0,6%-kal.) E mellett az optimista variáns mellett azóta „elment az élet”. A következő két változatban (a táblázatban III/1 és III/2) éppen ellenkezőleg, a termelékenység hirtelen, illetve fokozatos esését modellezték. Ebben az esetben rendkívül lassú világgazdasági növekedési ütemek következnek 2006-ig. Az USA esetében ugyanis évről évre növekvő, kumulálódó hatással 1,3-2,6%-kal, Japánban 0,4-2,0%-kal, az EU esetében 0,6-3,3%-kal(!), a fejlődőknél 0,3-1,3%-kal alacsonyabb ütemek adódnak, mint az alapvariánsban.

Az ENSZ-nek a 8. táblázatban szereplő második (B jelű) előretekintése csak 2002-re szól. Azt modellezi, hogy az USA a külkereskedelmi mérleg hiányának megfelezésére kényszerül, azaz a nemzetközi kereskedelem jelentős mértékben visszaesik. Ez a világméretekben nem túlságosan nagy súlyúnak tűnő 224 milliárd dolláros mérlegjavulás drámaian csökkentené a növekedési ütemeket. Az USA 0,7, a fejlődő világ 3,5, a világgazdaság összesítve csak 1,3%-kal növekedne.

A WIFO-nak a táblázatban szereplő, 2005-ig szóló világgazdasági előrejelzése lényegében a kilencvenes évek trendjeit vetíti előre az USA valamivel lassuló növekedési üteme mellett. A 2001–2005-ös időszakban itt 2,7, Japánban 1,3, az EU-ban 2,5, a fejlődőkben 5,8, a világgazdaságban összesítve 3,9%-os növekedést vár. Azt mondhatjuk, hogy amennyiben 2002-ben nem mélyül el lényegesen a világgazdasági válság, akkor 2003-tól, de csak akkortól kezdve, ezek esetleg reális előrejelzéseknek bizonyulhatnak.

Végül szóljunk röviden a nemzetközi kereskedelem várható fejlődéséről (10. táblázat). A nemzetközi kereskedelem 2000. évi két számjegyű bővülése és a 2001. évi megtorpanása után az intézményes elemzők a forgalom korábban szokásos növekedési ütemének visszatérésében bíznak. Mint a táblázatból látható, 2002-ben 5,2-6,0%-os, az azt követő években 7% körüli bővüléssel számolnak.

Valójában azonban a fentiek tekintetében nagy a bizonytalanság. Amennyiben a jelenlegi világméretű gazdasági recesszió elhúzódik, az erősebb kereskedelmi villongások korszakába léphetünk. (Például az USA acéliparának védelmében korlátozásokat fontolgat.) Ráadásul az USA kereskedelmi-mérleg-hiányának csökkentésére kényszerülhet, ami – mint az ENSZ GDP-prognózisából látható – messzemenő kihatású lehet az egész világgazdaságra, a világméretű áruforgalomra. Továbbá, például a fejlett országok szakszervezeteinek, egyes ágazati lobbyjainak törekvései vagy a fejlődő országok ellenállása a kereskedelmi tárgyalásokon ugyan abba az irányba hat: a nemzetközi kereskedelem növekedési ütemének csökkenése irányába. Végül, de nem utolsó sorban, a szeptemberi amerikai terrortámadás után szakértők a cégek lehetséges befelé fordulását, a biztonsági, biztosítási költségek növekedését, a cégirányítók utazási kedvének csökkenését is emlegetik. 

Talán nem véletlen ebben a helyzetben, hogy a WTO hozzánk eljutó kiadványaiban és a honlapján sem található pillanatnyilag világkereskedelmi prognózis. Kérdéses, hogy a felsorolt ellenható tényezők és a nagy konglomerátumok világméretű racionalizálási kényszerei (termelésáttelepítés más földrajzi térségekbe, kapacitásleépítések stb.) együttesen hogyan hatnak majd a nemzetközi áruforgalomra. Ez utóbbit tekintve is vannak olyan jelek, hogy egyes ágazatokban, részterületeken a termelés további áttelepítésének, világméretű átszervezésének már nincs akkora hozadéka, mint korábban. A nemzetközi áru- és szolgáltatásforgalom növekedési ütemét ez is mérsékelheti. Nincs kizárva, hogy a nemzetközi kereskedelem (export) kevésbé lesz a gazdasági növekedés motorja, mint a kilencvenes években, és nagyobb szerephez jut a belső piac. A WTO adatai szerint a világexport a kilencvenes években átlagosan 6,8%-kal, földünk összesített GDP-je pedig 2,3%-kal emelkedett. Tehát a rugalmassági együttható 2,95, majdnem 3 volt. Ez a következő években talán 2-2,5-re csökkenhet, ami a korábbi évtizedek arányaihoz való visszatérést jelentené.
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3. grafikon





3/C grafikon


A tőzsdeindexek alakulása a négy legfontosabb térségbena


(1994–2001 június, 1995 = 100)
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6. táblázat


A kereskedelmi és a folyó fizetési mérleg, valamint az állami költségvetés helyzete az öt fontosabb fejlett országban és egyes feltörekvő országokban





�
Kereskedelmia mérleg 12 hónapra md USD�
Folyó fizetési mérleg�
Költségvetés a GDP%-ában 2001�
�
�
�
md. USD


utolsó 12 hónap�
A GDP%-ában�
�
�
�
�
�
2001�
2002b�
�
�
USA�
-444,5 szept.�
-449,9 II. né.�
-4,1�
-3,9�
2,1�
�
Japán�
77,5 szept.�
89,4 szept.�
2,0�
1,8�
-6,3�
�
Németország�
66,2 szept.�
-11,6 szept.�
-1,1�
-0,7�
-1,7�
�
Franciaország�
-0,8 szept.�
21,8 szept.�
1,5�
1,6�
-0,5�
�
Nagy-Britannia�
-47,1 szept.�
-19,2 II. né.�
-1,9�
-2,3�
1,2�
�
Euro-övezet�
�
�
-0,3�
-0,1�
�
�
Kína�
18,6 okt.�
20,5 2000�
�
�
�
�
Hongkong�
12,3 szept.�
8,2 II. né.�
�
�
�
�
India�
-6,1 szept.�
-0,9 II. né.�
�
�
�
�
Malajzia�
15,4 szept.�
7,5 II. né.�
�
�
�
�
Szingapúr�
4,2 okt.�
22,6 II. né.�
�
�
�
�
Dél-Korea�
11,1 okt.�
11,1 szept.�
�
�
�
�
Argentína�
4,1 szept.�
-8,4 II. né.�
�
�
�
�
Brazília�
0,7 okt.�
-26,3 szept.�
�
�
�
�
Mexikó�
-9,3 szept.�
-17,5 II. né�
�
�
�
�
Izrael�
-7,1 okt.�
-1,4 II. né.�
�
�
�
�
Dél-Afrika�
4,6 szept.�
0,4 II. né.�
�
�
�
�
Törökország�
-17,1 aug.�
-1,2 aug.�
�
�
�
�
Csehország�
-3,3 szept.�
-2,7 II. né.�
�
�
�
�
Magyarország�
-2,1 okt.�
-1,1 szept.�
�
�
�
�
Lengyelország�
-9,6 szept.�
-6,0 szept.�
�
�
�
�
Oroszország�
56,7 szept.�
44,6 II. né.�
�
�
�
�
Megjegyzés: a A fejlett országok kereskedelmi mérlegadata – a forrás különbözik – kisebb mértékben eltér az 5. táblázatban szereplőtől. b Szakértő intézmények becsléseinek átlaga.


Forrás: The Economist, November 24, 2001. pp. 105–106.








Megjegyzések:


a Súlyozott piaci érték;


b Ausztria, Belgium, Dánia, Finnország, Franciaország, Német-ország, Görögország, Írország, Olaszország, Luxemburg, Hollandia, Norvégia, Portugália, Spanyolország, Svédország, Svájc és az Egyesült Királyság;


c Argentína, Brazília, Kolumbia, Mexikó és Peru;


d Kína, Hongkong, India, Indonézia, Japán, Korea, Malajzia, Fülöp-szigetek, Szingapúr, Tajvan és Thaiföld.


Forrás: World Economic Outlook 2001 October, p. 129., Financial Times, September 19, January 6–7, 2001.











Forrás: www-coe-ccip.fr


(2001. november 30.)
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10. táblázat


Előrejelzések a világkereskedelmrőla


(A volumen éves növekedése százalékban)





�
IMF�
WIFO�
COE�
�
�
2000�
2001�
2002�
2003-2006�
2001�
2002�
2001-2005�
2001�
2002�
�
Világkereskedelemb�
12,4�
2,7�
5,2�
7,1�
5,0�
6,0�
6,9�
0,9�
6,0�
�
    Árukereskedelem�
12,8�
2,2�
5,3�
�
�
�
�
�
�
�
  Importkereslet�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
    Fejlett országok�
11,5�
1,7�
4,7�
6,7�
4,0�
5,0�
5,7�
1,0�
5,6�
�
USA�
13,4�
-1,0�
4,4�
�
�
�
�
-1,5�
5,5�
�
Japán�
9,9�
0,2�
1,5�
�
�
�
�
1,0�
5,0�
�
EU�
10,8�
3,8�
4,7�
�
�
�
�
�
�
�
  Németország�
10,0�
2,7�
4,5�
�
�
�
�
2,0�
6,0�
�
  Franciaország�
15,2�
1,8�
2,6�
�
�
�
�
1,7�
5,4�
�
  Nagy-Britannia�
9,6�
5,8�
6,1�
�
�
�
�
3,0�
5,0�
�
Ázsiai u.i.o.c�
11,0�
3,4�
4,4�
�
�
�
�
(-12,0)d�
(7,0)d�
�
    Fejlődő országok�
16,6�
6,4�
8,0�
8,6�
7,0e�
8,5e�
9,3e�
0,5f�
7,0f�
�
Afrika�
7,8�
6,0�
3,7�
5,0�
�
�
�
7,0e�
6,0e�
�
Ázsia�
21,6�
8,8�
9,9�
10,6�
�
�
�
5,0e�
8,0e�
�
Közel-Kelet�
16,8�
1,1�
5,8�
5,5�
�
�
�
�
�
�
Latin-Amerika�
11,8�
6,3�
8,0�
8,2�
�
�
�
-2,0�
6,0�
�
    Átalakuló országok�
�
�
�
7,6g�
12,0�
11,0�
10,2�
7,0�
9,0�
�
Megjegyzés:	a Az IMF és a WIFO előrejelzése a szeptember 11-i terrortámadás előtt készült; b A szolgáltatáskereskedelemmel. 2001-ben a nemzetközi árukereskedelem kb. 6200 milliárd dollárt, a szolgáltatáskereskedelem 1500 milliárd dollárt teszi ki; c Újonnan iparosodó országok; d A fejlődő országokhoz számítva; e Olajtermelők nélkül; f Az átalakuló országokkal; g Áruimport.   


Források:	IMF. World Economic Outlook 2001, October, pp. 223–229 és 261–263.


	WIFO. 2001. és 2002. évi előrejelzés: M. Marterbauer… WIFO Monatberichte 10/2001, pp. 583–594, 2001–2005. évi előrejelzés: S. Schulmeister… WIFO Monatberichte 7/2001, pp. 423–435.


COE Conjuncture internationale. Persectives 2001–2002. Lettre Mensuelle de conjucture No. 440. October 2001, pp. 1–16.





Európai Unió





Kelet-Közép-Európaa





5. táblázat


A kereskedelmi mérleg alakulása az öt legfontosabb


fejlett országban


(1998. jan. – 2001. okt., A: havi mérleg,  B: évre átszámítva)


(milliárd dollár)





�
USA�
Japán�
Német-


ország�
Francia-


ország�
Nagy-


Britannia�
�
�
A�
B�
B�
B�
B�
B�
�
1998. január�
-16,8�
-179,8�
85,6�
67,6�
4,1�
-21,1�
�
június�
-18,8�
-204,6�
99,7�
71,3�
3,9�
-27,7�
�
december�
-19,9�
-229,8�
107,7�
71,7�
3,6�
-36,2�
�
1999. június�
-29,2�
-269,1�
108,0�
70,4�
2,9�
-42,6�
�
december�
-30,4�
-328,8�
107,7�
68,5�
2,3�
-44,5�
�
2000. június�
-36,6�
-389,0�
110,8�
65,5�
1,4�
-44,4�
�
december�
-38,0�
-436,1�
99,5�
54,2�
-0,3�
-46,0�
�
2001. március�
-37,4�
-442,3�
87,3�
56,6�
-0,4�
-46,3�
�
június�
-34,1�
-437,1�
71,9�
58,8�
-0,6�
-47,8�
�
július�
-34,6�
-434,5�
66,2�
60,4�
-0,5�
-46,9�
�
augusztus�
-32,8�
-431,6a�
63,0�
65,6�
-0,1�
-48,1�
�
szeptember�
�
�
60,3�
67,5�
-0,1�
�
�
október�
�
�
57,9�
�
�
�
�
Megjegyzés: a Újságjelentések szerint októberben – évre számítva – 444 milliárdra nőtt újra a hiány.


Forrás: mint az 1. táblázaté.





4. grafikon


A feldolgozóipari termelés alakulása


öt fejlett országban


�


��


�


�


Forrás: mint az 1. grafikoné.





3/B grafikon


A tőzsdei kapitalizáció aránya


a GDP-hez viszonyítva


(1973–2001, %)


�





3/A grafikon


A tőzsdeindexek alakulása


a fejlett térségekben


(1981 = 100)


�





2/B grafikon


Az egyes országcsoportok konjunktúrahullámzásai 1973-tól 2000-ig*


(A GDP éves százalékos változása alapján)


�


Megjegyzés: * 2000-re becsült adatok


Forrás: International Financial Statistics Yearbook 2000. IMF 2000, pp. 164–167. alapján. World Economic Outlook 2000 October, IMF 2000, pp. 197–198. alapján.























2. táblázat


Fontosabb feltörekvő országok GDP-jének és ipari termelésének növekedése 2001-ben





�
2000


GDP


(%)�
A GDP éves növekedése�
Ipari termelés éves növekedése�
�
�
�
(%)�
Né., ill. hónap, amelyre az adat vonatkozik�
(%)�
Né., ill. hónap, amelyre az adat vonatkozik�
�
Ázsia�
�
Kína�
8,0�
7,0�
III.�
8,8�
október�
�
Hongkong�
10,5�
0,5�
II.�
-0,1�
II.�
�
India�
6,0�
4,4�
II.�
1,6�
szeptember�
�
Indonézia�
4,8�
3,5�
III.�
7,5�
I.�
�
Malajzia�
8,3�
0,5�
II.�
-9,7�
szeptember�
�
Fülöp-szigetek�
4,0�
3,3�
II.�
7,8�
augusztus�
�
Szingapúr�
9,9�
-5,6�
III.�
-22,3�
szeptember�
�
Dél-Korea�
8,8�
1,8�
III.�
5,1�
szeptember�
�
Tajvan�
6,0�
-4,2�
III.�
-6,7�
október�
�
Thaiföld�
4,4�
1,9�
II.�
-1,8�
szeptember�
�
Latin-Amerika�
�
Argentína�
-0,5�
-0,5�
II.�
-7,9�
október�
�
Brazília�
4,5�
0,8�
II.�
-1,9�
szeptember�
�
Chile�
5,4�
3,4�
II.�
0,1�
szeptember�
�
Mexikó�
6,9�
-1,6�
III.�
-5,4�
szeptember�
�
Peru�
3,1�
2,3�
szeptember�
-3,3�
augusztus�
�
Venezuela�
3,2�
2,9�
II.�
3,2�
augusztus�
�
Afrika és Közel-Kelet�
�
Izrael�
6,2�
-2,7�
III.�
-10,5�
augusztus�
�
Dél-Afrika�
3,1�
2,5�
II.�
0,5�
szeptember�
�
Törökország�
7,5�
-9,3�
II.�
-9,2�
szeptember�
�
Kelet-Európa�
�
Csehország�
2,9�
3,9�
II.�
1,1�
szeptember�
�
Magyarország�
5,2�
4,0�
II.�
-4,4a�
szeptember�
�
Lengyelország�
4,1�
0,9�
II.�
1,4�
október�
�
Oroszország�
8,3�
5,1�
II.�
5,1�
október�
�
Megjegyzés: a Ma már tudjuk, hogy éves szinten 4% volt a magyar ipari termelés bővülése.


Forrás: The Economist, November 24, 2001. p. 106., World Economic Outlook 2001, October, pp. 196-206.





1. táblázat


A GDP negyedéves növekménye (A) és egy évre átszámított


értéke (B) az öt legfontosabb fejlett országban


(2000. I. né. – 2001. III. né.)


(%)





�
USA�
Japán�
Német-


ország�
Francia-


ország�
Nagy-Britannia�
�
�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
�
2000 I. né�
0,6�
4,2�
2,4�
2,4�
1,0�
2,9�
0,7�
3,6�
0,4�
3,0�
�
2000 II. né�
1,4�
5,2�
0,1�
1,0�
1,2�
4,3�
0,7�
3,5�
0,8�
3,3�
�
2000 III. né�
0,3�
4,4�
-0,7�
0,3�
0,1�
3,2�
0,8�
3,4�
0,7�
2,7�
�
2000 IV. né�
0,5�
2,8�
0,6�
2,5�
0,2�
2,5�
0,8�
3,1�
0,5�
2,4�
�
2001 I. né�
0,3�
2,5�
0,1�
0,2�
0,4�
1,8�
0,4�
2,8�
0,6�
2,7�
�
2001 II. né�
0,1�
1,2�
-0,8�
-0,7�
0,0�
0,6�
0,3�
2,3�
0,4�
2,3�
�
2001 III. né�
-0,1�
0,8�
�
�
-0,1�
�
�
�
0,6�
2,2�
�
Forrás: www.coe.ccip.fr, November 30, 2001., The Economist, November 24, 2001. p. 104.





2/A grafikon


Fontosabb fejlett országok konjuntúrahullámzásai 1970-től 2000-ig*


(A GDP éves százalékos változása alapján)


�





























1. grafikon


A GDP alakulása öt fejlett országban, 1998–2001


(%)





3. táblázat


Az ipari termelés alakulása az öt legfontosabb fejlett országban


(2000. július – 2001. október, A: havi változás, B: éves változás)


(%)





�
USA�
Japán�
Német-ország�
Francia-ország�
Nagy-Britannia�
�
�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
A�
B�
�
2000. július�
-0,1�
6,3�
-0,5�
5,9�
2,7�
8,0�
1,4�
4,2�
-0,2�
1,4�
�
2000. augusztus�
0,6�
6,4�
2,9�
6,8�
0,6�
7,0�
0,0�
4,2�
0,6�
1,6�
�
2000. szeptember�
0,3�
6,5�
-3,0�
4,2�
-0,1�
7,8�
-0,2�
3,1�
-0,1�
1,4�
�
2000. október�
-0,1�
5,5�
1,3�
5,6�
-0,5�
6,2�
0,7�
2,9�
0,2�
1,7�
�
2000. november�
-0,5�
4,4�
-0,2�
3,9�
0,0�
6,3�
0,5�
2,8�
0,3�
1,5�
�
2000. december�
-1,0�
2,8�
1,3�
5,2�
0,9�
7,2�
0,2�
3,8�
0,3�
2,6�
�
2001. január�
-0,8�
1,4�
-4,4�
0,8�
1,2�
8,8�
-0,5�
3,4�
-1,1�
1,8�
�
2001. február�
-0,4�
0,6�
1,1�
1,9�
0,2�
7,0�
0,4�
2,9�
0,2�
1,9�
�
2001. március�
-0,5�
-0,8�
-2,2�
-1,6�
-1,5�
4,6�
-0,1�
2,5�
-0,2�
0,9�
�
2001. április�
-0,3�
-1,7�
-2,0�
-4,2�
-1,3�
1,6�
-0,7�
1,5�
-1,2�
0,0�
�
2001. május�
-0,3�
-2,6�
-1,1�
-5,2�
0,0�
0,2�
0,3�
1,3�
-1,2�
-2,2�
�
2001. június�
-1,2�
-4,1�
-0,9�
-7,6�
0,5�
2,6�
0,3�
2,3�
0,3�
-2,2�
�
2001. július�
0,2�
-3,9�
-3,0�
-9,9�
-1,7�
-1,8�
0,3�
1,3�
-0,8�
-2,8�
�
2001. augusztus�
-0,6�
-5,0�
0,8�
-11,7�
2,4�
-0,1�
0,0�
1,3�
1,2�
-2,2�
�
2001. szeptember�
-1,1�
-6,3�
-2,9�
-11,6�
-2,1�
-2,1�
-1,0�
0,4�
-1,6�
-3,7�
�
2001. október�
-1,2�
-7,3�
-0,2�
-13,0�
�
�
-1,1�
-0,7�
�
�
�
Forrás: mint az 1. táblázaté és Magyar Hírlap 2001. december 15. p. 15.
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� The Economist, November 24, 2001. p. 104.


� Arora – Vamvakidis. Ugyanezt a tendenciát egyszerű korrelációs számításokkal bizonyítja a Világbank legfrissebb világgazdasági jelentése. (World Develop-ment Report 2001, p. 81.)


� A tőzsdeindex csak barométerként mutatja a világban forgó likvid eszközök mennyiségét és jövedelmi tendenciáit. Például a rövid lejáratú nemzetközi pénzügyi eszközök állománya a nemzetközi éves áruforgalom 3,5-4-szeresét teszi ki, és ezeket akár naponta többször is befektethetik. A nemzetközi valutaspekulációkban résztvevő eszközök értéke napi 1,8-1,9 ezer milliárd dollár, ami az éves nemzetközi áruforgalom harmada. (Lásd e témáról bővebben Farkas 1997 és 2001.)


� WTO, p. 18.


�  „Tőkekihelyezésük” forrása mindenek előtt az exporttöbblet, de a térségben áramló portfoliótőke egy része is „további kihelyezésre” kerül. 


� Egy illusztráció a tőkekoncentrálódási folyamatra: 1999-ben még 300 nyilvános szoftver céget tartottak nyilván az USA-ban, 2001 októberében 130-at, és úgy becslik, hogy a számuk két éven belül a felére esik vissza! Augusztus végéig 173 nyilvános amerikai cég kért csődvédelmet, több mint amennyi 2000-ben összesen. (Business Week, October 15, 2001. p. 31.)


� Business Week, November 5, 2001.


� Business Week, November 12, 2001. p. 20.


� The Economist, November 24, 2001.


� Business Week, November 5, 2001. p. 29.


� Hasonlóan cselekedett a Reagan-kormány a nyolcvanas évek eleji recesszió és az 1987. októberi tőzsdeválság idején.


� The Economist, November 24, 2001. p. 105.


� A Dow Johns tőzsdeindex 11000 pontról a terrortámadásig 10000 közelébe, majd ezt követően 9000 pontra süllyedt. Az év végén újra 10000 pont körül tanyázott. A technológiai részvényeket tartalmazó Nasdaq index 4000-ről 1500-ra esett, majd 2000 körüli értékre emelkedett.  


� Business Week, December 10, 2001. p. 27.


� The Economist, November 24, 2001. p. 47.


� Business Week, November 12, 2001. p. 19.


�  A termelékenység 1975 és 1995 között átlagosan 1,4%-kal emelkedett évente.


� Business Week, November 5, 2001. pp. 28–30.


� Az USA korábbi költségvetési többlete 2002-re hiányba fordul a gazdaságösztönző csomag és a katonai kiadások növekedése miatt. A GDP költségvetési újraelosztása 18%-ról 19% fölé fog nőni, s megközelíti a liberalizációs korszakot is magában foglaló több évtizedes 20%-os átlagot. (Barro)


� Business Week, October 15, 2001. p. 27.


� Business Week, October 15, 2001. p. 28.


� Előbbiek tehát a külgazdasági mérlegek aggasztó hiányai, a túlfűtött tőzsdeindexek, a növekvő munkanélküliség. Az utóbbiak között a világgazdasági és világpolitikai szuperhatalmi vezető pozíciót, a gyors technikai haladást, a tőkekoncentráció magas szintjét, a világméretű termelésoptimalizálásban játszott, nem kevés pótlólagos jövedelmet eredményező szerepet és sok más tényezőt lehet említeni.


� Ezt az a hatalmas költségvetési hiány kényszeríti ki, amit részben a központi gazdaságösztönző programok, részben a lassú gazdasági növekedés okozott. 


� WEO 2001, October, p. 22.


� Az alábbiakban bemutatandó külföldi prognózisok is hasonló ütemmel számolnak hosszabb távon.


� WEO 2001, October, p. 35.


� Reinaud, p. 6.


� WEO 2001, December, p. 46.


� Ciprus nélkül.  


� WEO 2001, December, p. 70.


� A legalacsonyabb Lengyelországban, ahol a GDP/export hányadosa 20%, Litvániában, Lettországban, Bulgáriában és Romániában 30-40%, Szlovéniában 50%, Magyarországon, Szlovákiában és Csehországban 60%, Észtországban pedig megközelíti a 80%-ot. 


� WEO 2001, December, p. 35.


� WEO 2001, December, p. 62.


� Az IMF nem tette közzé a 2006-ig szóló hosszabb távú előrejelzéseinek adatait az egyes fejlett országokra és az egyes évekre. Így nehezebb összehasonlítani a prognózisvariánsokkal.
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