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Vildaggazdasagi korszakvaltasban vagyunk

Farkas Péter!?

Osszefoglalé

Miért gondolom ugy (mdsokhoz hasonléan), hogy a globdlis kapitalizmus felhalmozott
ellentmonddsai miatt kényszerd miikodési mod vdltozdshoz érkezett, sét, mdr sok éve
megkezddditt az dtmenet az uj formdba? S miért hiszem azt (sokakkal ellentétben), hogy
nem a zold forradalom, nem az inkluziv fejlédés a legnagyobb kihivds a globdlis
kapitalizmus jévdje szempontjdbdl, hanem a termeld dgazatok dtlagos profitszintjének
emelése, akdrcsak fenntartdsa? A 2008-as pénziigyi vdlsdg utdni évtized, majd a Covid-
vdlsdg formdcids vdltozdsainak elemzése utdn felvillantom néhdny fontos szakértd
kézgazddsz és globdlis gazdasdgi intézmény vdltozéban 1évé nézeteit. Végiil a jelenlegi
vildggazdasdgi helyzetet figyelembe véve prébdlom nagy kontirokban felvdzolni a
lényegében mdr elkezddéditt vdlsdgszakasz utdni kapitalista modell néhdny vdrhato

jellemzgjét.
JEL: F01 Global Outlook, FO2 International Economic Order and Integration

Térgyszavak: kapitalizmus, globalizdcié, korszakvdltds

Bognar Jozsef akadémikus, a Vilaggazdasagi Kutatdintézet akkori igazgatdja,
vilaggazdasagi korszakvaltasrol beszélt a hetvenes évek elsd felétdl. Tudta, hogy a
kapitalizmus akkori sulyos valsaghelyzetén csak Uigy lendiilhet tovabb, ha megvaltoztatja

miikodési modjat. Nem egészen ugy tortént, ahogy varta, de err6l majd e cikk végén...

1Farkas Péter nyugdijas fémunkatars, ELKH Kozgazdasdg- és Regiondlis Tudomanyi Kutatékézpont
Vildggazdasagi Intézet, Téth Kalman utca 4, H-1097 Budapest, Hungary. Email: farkas.peter@krtk.hu
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A 2010-es évek ,szekularis stagnalasa” és a globalis
kapitalizmus valtoz6 miikodési madja

A 2007-2009-es (pénziigyi) valsagot kovetd 2010-es évtized igen lassi gazdasagi
novekedést hozott, kiillonodsen a fejlett centrumorszagokban. Mi volt az oka a ,szekularis
stagnalasnak”2? Szerintem a teljes gazdasagi 0sszeomlas megel6zését szolgald jelentds
allami mentdécsomagok: a monetaris és fiskalis lazitas lefékezte azt a marxi-
schumpeteri ,teremtdé pusztitast”, amely a korabbi valsdgok soran félresoporte a
gyengébb cégeket. A piaci (tul)kinalat igy gyorsan helyreallt, ezért a profitok, ezzel az
atlagos profitratak - melyek a gazdasagi valsagok el6tt és alatt mindig a mélybe
zuhannak - csak kevéssé regeneralédtak a 2010-es években a kilabalas soran, 1asd az 1.
sz. grafikont.

1. sz. grafikon

A profitrata novekedési iitemének ingadozasa az USA-ban (1947-2021)
(%)
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Shaded areas indicare U.S. recessions. Source: U.S. Bureau of Economic Analysis myf.red/g/Md CO

Megjegyzés: A sziirke csikok a recesszids id6szakokat mutatjak.
Forrds: FRED Economic Data/1
A széban forgd évtized lassu globalis gazdasagi novekedése elsGsorban éppen
azzal magyarazhatd, hogy a konjunktaraciklus elakadt, az azt meghatarozd, egymassal

erdsen pozitiv korrelacioban 1év6 harom gazdasagi mutatdé kedvezdétlentl alakult. A

z Ezt a kifejezést a mélyvalsagok utdn sok évig elhiz6dé depresszios, stagnalashoz kozeli idészakokra
alkalmazzak. (A legtobb esetben ez a konjunkturahulldm-szakasz csak 1,5-2 évig szokott tartani.) A
makrokozgazdaszok elészor az 1929-ben kezd6dott Nagy Valsag esetében, majd az 1975 utani évekre,
végiil a 2008-as recessziot kovetd évtizedre alkalmaztak (Secular Stagnation, 2022).


https://fred.stlouisfed.org/graph/?g=MdC0
https://fred.stlouisfed.org/series/CPATAX
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profitrata torténelmileg alacsony szintre esett, emiatt a beruhazasok és a

termelékenység is, s végiil ezek folyomanyaként a GDP névekedési iiteme tovabb

ey

csokkent az el6z6 évtizedekhez képest. (A profitok és a termelékenység torténelmileg

alacsony szintjét, valamint egyiittmozgasat az USA példajan illusztralja a 2. sz. grafikon.)

2. sz.grafikon
A munkatermelékenység és az allotokére szamitott addzott profit
novekedési iiteme az USA-ban
(1955-2019, %)

US: productivity of labour and rate of profit on fixed assets
(26) (5yr mav) 1955-2019
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Megjegyzés: 1. LP: munkatermelékenység novekedési iiteme. Baloldali skala. A teljes

tényezo6termelékenység hasonldan, kb. é’vi 1-1,5 %-os iitemben n6tt az USA-ban és a fejlett

orszagokban a tizes években. 2. ROP: Allotékére szamolt profitrata éves névekedési tteme.

Jobboldali skala. 3. Evente szamitott 5 éves mozgdatlag.

Forrds: Roberts, 2021.

Egyébként a fejlett orszagok beruhazasi rataja az 1970. évi 28 %-r6l mara 21-22
%-ra esett, a globalis rata pedig 27-r61 25 %-ra (UNCTADSTAT/1). Szomoru
kovetkezmény, hogy az alacsony jovedelmezdség miatt a 4. ipari forradalom jelentds
technikai vivmanyai csak fékezetten, kevés dagazatban épiiltek be a termelés
forradalmasitasaba. Marpedig a termelés lassu technikai fejlodése - hatterében a
beruhazasokat kevéssé 0sztonzd, alacsony profitszintekkel, és az ezeket fékezo
tarsadalmi miikodési moddal egyiitt - rendszerszintii strukturalis valtozasokért

kialt!

Hogy is van ez?

Most Uj (globalis) vagy modosult gazdasagi-tarsadalmi miikodési rendre volna
szlikség a magasabb jovedelemezdség, a jobb konjunktira, a termelés technikai fejlédése

érdekében? Na de az atmenet a médosult formaciéora mar megkezddodott legalabb a

Nagy Pénziigyi Valsag 6ta! A mai kapitalizmus mar nem (egészen) a korabbi négy
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évtized neoliberalis ,washingtoni konszenzusos” elvei szerint miikodik! (S kdzben
tovabbra is jorészt a laissez faire-t piadesztalra emeld kozgazdasagtant tanitjak az

egyetemeken...)

A 2010-es évek globalis kapitalizmusanak fontosabb 1uj (egymasba is
atmend) rendszerfontossagu elemei szerintem a kovetkezok: az allandosult allami
mentdcsomagok és a(z ujra) hatarozottabb strukturalis politika, s6t az iparpolitika
részleges rehabilitalasa; a folyamatosan expanziv pénz- és koltségvetési politika; az
alacsony, s6t negativ alapkamatok rendszere; a pénziigyi spekulaci6 szerepének jelentds
novekedése még a termeld vallaltok portfolidjaban is; a pénziigyi luftballon (t6zsdék,
allampapir-arfolyamok, kriptopiacok stb.) tovabbi jelentds felfivodasa és a
portfolidjovedelmek részardnydnak és szintjének gyors emelkedése; a nemzetkozi
étéklancokba szervezd6dott munkamegosztds rendszerének megerdsodése; az
els6sorban USA altal kezdeményezett djprotekcionizmus térhoéditasa; a profitszeri
jovedelmek adéjanak csokkentése; nem utolsé sorban az orszdgok és tarsadalmi
osztalyok kozotti jovedelmi- és esélykiilonbségek gyors novekedése, a 1étbizonytalansag

erdsodése a ,kozéprétegek” szamara is stb.

Ugyanakkor - mikoézben a felsoroltak koziil nemegy maga is noveli a
bizonytalansagot - mindezeknek megvannak a rendszerszintii rizikét noéveld
jarulékos kovetkezményei. Els6 az orszagok, cégek, onkormanyzatok, csaladok ismert
fokoz6d6 elad6soddsa. Az azonban kevéssé tudott, hogy kiilonésen veszélyes az
addssagaikat csak negativ kamatok, allami tdmogatasok segitségével torleszteni tudd
»,Zombicégek” aranyanak folyamatos novekedése. 14 fejlett orszag atlagaban ma mar kb.
20% az aranyuk (Banerjee and Hofmann, 2020). A tarsadalmi bizonytalansag
erdsodésével fiigg 0ssze a szélsGjobboldal, az erdszak, a geopolitikai hideghaborus
fesziiltsegek, fenyegetések erdsodése, so6t az uj, vilaghaboru veszélyét felidézd
meleghaboru. A legujabb csapdahelyzetet a végiil 2020-ban és 2021-ben végletesen
tulporgetett likviditasnovelés okozta, ami mar hosszi évek oOta sulyos inflacioval

fenyegetett. Na de ne menjlink az ijabb események elé!

Visszatérve a korabbi gondolatsorhoz, a kovetkeztetés adott: a 2007-2009-es

valsag utan ugyan bekovetkeztek kényszerii, a globalis gazdasagi rend
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fenntartasat, miikodoképességét szolgalo rendszerszintii miikodésbeli valtozasok,
de ezek sem tudtak az értéktermelést, a gazdasagi aktivitast a konjunkturaciklus
ezuttal elhuz6do pangasi szakaszabdl a magasabb jovedelmez6ség, a prosperitas

szakaszaba lenditeni az elmult évtized folyaman.

A konjunkturaciklus tehat 1ényegében elakadt a recessziot kozvetleniil kovetd (a
legtobb esetben legfeljebb 1,5-2,0 évig tartd) pangas stadiumaban, vagy a stagnalashoz
kozeli helyzetben. Egyfajta rendszervalsag fennmaradt, melyet a nyugati
szakirodalomban széles korben szekuldris stagnaldsként elemeztek még a FED-hez

kozeli neoliberalis kozgazdak is (pl. Greenspan, 2016).
A covidos valsag formacids kovetkezményei

2019 masodik felében globalis lassulds kezdédott (pl. Németorszagban, az USA-
ban), feltehetéen az éppen ,aktudlis”, kb. 10 évenként jelentkez6 ciklikus recesszid
kezdeteként. Ehhez adédott a Covid-valsag 2020 koratavaszatdl, mely a lezarasokkal
hatalmas {tésnek bizonyult. A 2020-as mélyrecessziob6l azonban gyors kildbalast
hozott a kordbban soha nem latott mértékben felporgetett mentécsomagok tomege
(ezeknek 80%-at a fejlett tékésorszagok valositottdk meg, s 2020-ban a GDP-jik 8,
2021-ben 6%-at tette ki (Gaspar et al.,, 2021). Ennél is szélesebb hatasu a korabbiaknal
ugyancsak lazabb monetaris politika. Illusztracioként egy megdobbentd példa: az
Egyesiilt Allamokban a forgalomban 1évé pénzmennyiség, nevezetesen az M2, 2020 eleje

és 2021 vége kozott 40 %-kal nétt (FRED Economic Data/2, 2022).

A 2021. évi fellendiilésnek azonban - ma mar mindannyian tudjuk - nagy ara lett.
A hirtelen, a kordbbiak tobbszordsére novelt allami programok, a csicsra jaratott
pénznyomdak, allami koétvényvasarldsok és a lakossagi szubvencids extrajovedelmek
immar hiperlikviditast okoztak. A hirtelen megugrott kereslethez képest sok gazdasagi
szegmensben elégtelennek bizonyult a termelés, a kinalat és a szallitasi kapacitas. A
kinalati hiany és a piacra 6ml6 hatalmas pénztomeg egyiittesen évtizedek 6ta nem
tapasztalt magas inflaciot gerjesztett 2021-ben és 2022-ben. Hihetetlen, de csak az
olyan kiemelked6 neokeynesianusok jelezték el6re a varhato rendkiviili aremelkedést,
mint pl. Roubini, Stiglitz, s 6k voltak azok, akik - a kozponti bankoktdl eltéréen - a

kezdetektdl hirdették, hogy ez az inflaci6 nem ideiglenes. Hazankban Inotai Andras
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beszélt évek 6ta errdl a varhat6 fejleményrél. O azt is hangsilyozta jogosan, hogy az
allamadossagok elinflalasanak érdeke is kozre fog jatszani az aremelkedés

meginditasaban.

[tt jegyzem meg, hogy a mentdcsomagok és kinyitott pénzcsapok segitségével
létrejott hirtelen gazdasagi fellendiilés 2020 végétdl ugrasszertien novelte a profitokat,

de 2021 kozepétdl ez a tendencia megtort, s Ujabb zuhanas kezd6dott (1. sz. grafikon).

A kozponti bankoknak most alaposan fel van adva a lecke. Az aremelkedések
fékezése érdekében emelniilik kell a kamatokat, de ugy, hogy az eladdsodott orszagok,
vallalatok, 6nkormanyzatok, s j6 esetben a csaladok minél kisebb hanyada Kkeriiljon
cs6dbe. Ez 1ényegében lehetetlen, a kisebb-nagyobb cs6dok elkeriilhetetlenek. Az IMF
maris elkezdte pl. a legelad6sodottabb elmaradott orszadgok tartozasainak

atstrukturalasat.

Rdadasul ma mar széles korben egyetértés van a nemzetkozi gazdasagi
szakirodalomban, hogy b6 évvel a rovid fellendiilés utan Ujabb gazdasagi visszaesés
(ezzel W alaku valsag) kovetkezik 2022 végén és 2023-ban.3 Feltin6, hogy az IMF
berkeiben is mar egy éve nyiltan beszélnek a lefelé mutaté bizonytalansagokrdl, a
lassulasroél, a rizikotényezok er6sodésérdl. S a legfeszitébb problémaként az inflaciot,
valamint annak kezelését, valamint az addssagproblémat emelik ki (pl. Gopinath, 2022).
Az IMF vezérigazgatdja, Kristalina Georgieva 2022 oktoberében a Georgetown
Egyetemen pedig mar direktben kimondta (Georgieva, 2022): ,,...a recesszi6é kockazata
no... A helyzet val6sziniileg inkabb rosszabbodik, mint javul. A bizonytalansag tovabbra
is rendkiviil magas a haboru és a vilagjarvany dsszefliggésében. Lehetséges még tobbféle
gazdasagi sokk. A pénziigyi stabilitdsi kockazatok nének: az eszkozok gyors és
rendezetlen atarazasat felerdsithetik a mar meglévd sebezhet6ségek, ideértve a magas
allamadodssagot és a likviditasi aggalyokat a pénzigyi piac kulcsfontossagu

szegmenseiben.”

3 Az Egyesiilt Allamokban 2022 masodik és harmadik negyedévben csékkent a GDP, ami technikai
értelemben mar recesszié a bevett szabalyok szerint. Az mas kérdés, hogy a recessziot tagadni igyekeznek
az allami intézmények és maga Biden elnok is.
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A 2008. évi valsagot annak idején legvilagosabban el6re jelzd Mr. Végzet, azaz
Nouriel Roubini pedig ugyancsak oktober elején, a Project Syndicate-ben megjelent
cikkének cimével mar be is jelentette, hogy az altala az inflacids jelenségek kezdetétdl
elére jelzetteknek megfeleléen ,Itt a stagflaciés adossagvalsag” (Roubini, 2022).
Pontosabban a kiiszobén vagyunk: "A stagflacidos negativ kinalati sokkok koériilményei
kozott sokkal nehezebb lagy landolast elérni, mint amikor a gazdasag tulmelegszik a
tulzott kereslet miatt. A masodik vildghaboru 6ta nem fordult el§, hogy a Fed puha
landolast ért volna el 5% feletti inflacioval (jelenleg 8% felettvan), és 5% alatti
munkanélkiiliséggel (jelenleg 3,7% ). Ha pedig az Egyesiilt Allamok szamara a kemény
leszallas az alapvonal, akkor ez Eurépaban még valésziniibb az orosz energiasokk, Kina
lassulasa, valamint az EKB Fed-hez képest mutatott nagyobb lemaraddsa miatt”. Batran

jelenti ki: , Az év végi kemény landolast kell alapforgatokonyvnek tekinteni.”

A globalis gazdasag (és a vilagrend) tehat évtizedek 6ta nem tapasztalt
feszitd, labilis helyzetben van. Jelentds strukturalis atalakitasokra lenne sziikség a
kapitalista vilaggazdasag érdekeltségi rendszerének, egyensulyi viszonyainak,

dinamikajanak helyreallitasahoz.

A termelékenységi-beruhazasi-profitszinttel kapcsolatos emlitett problémakon
tal is. Igy példaul lehetetlen helyzet, hogy a pénziigyi-spekulaciés jovedelmek
hozamratai - a kapitalizmus el6z6 korszakaitdl eltér6en - magasabbak, mint a termeld
egységek profitratdi. Igen, a pénzlgyi luftballont le kellene ,engedni”!
Fenntarthatatlanok a sok adds esetében visszafizethetetlen addssaghegyek, melyek a
hitelez0k szamara (ezek maguk is felel6sek a helyzetért) orokjaradékot biztositanak.
Igen, az adossagokat le kellene irni, at kellene strukturalni. Hosszu tavon
fenntarthatatlan, hogy az allami koltségvetési csomagok jelentds része a
versenyképtelen vallalatokat (a centrumorszagokban tehat a cégek 20%-at) és a csddtdl
menekiil6 adosokat szubvencionalja. A koltségvetési bevételek sokkal jobban
szolgalhatnak az egyensuly helyreallitasat, a novekedést, a tarsadalmi kozos
infrastruktdrat, a szolgaltatdsokat, a kornyezetiink mego6vasat. Nem sorolom tovabb,

hosszan folytatni lehetne.


https://www.bls.gov/cpi/
https://www.bls.gov/news.release/pdf/empsit.pdf
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Azt gondolom, nem nehéz manapsag ramutatni a globalis kapitalizmus mai
miikodési modjanak konkrét gyengeségeire, ezzel a sziikséges valtoztatasokra. A
legnagyobb kérdés azonban az, hogy megvan-e a folyamatok fdészerepldinek
tudatossaga, érdekeltsége és lehetdosége a kapitalizmus miikédési modjanak

tovabbi valtoztatasahoz?

Hogy jobban valaszolni lehessen erre a kérdésre, tekintsiik at diohéjban, hogy a
miikddési modellbeli valtoztatasok sziikségességét leginkabb felismerd nyugati hangadé
kozgazdaszok és a valos folyamatokra er6sen haté nemzetkozi gazdasagi intézmények
mely problémakat allitjak a kozéppontba, milyen reformokat vizionalnak a kapitalizmus

miikodési rendjében?

Hangad6 kozgazdaszok és globalis intézmények a jovo
kapitalizmusarol

Terjedelmi korlatok miatt sziikszavian, a lényegre koncentralunk. Részben

kivétel Joseph Stiglitz és Dani Rodrik, akik atfog6 koncepciét dolgoztak ki.

Joseph Stiglitz talan els6ként - még a Vilagbank alelndkeként, ,beliilrdl jott

emberként” - kezdett foglalkozni a 1étez6 kapitalizmus akadoz6é miikodésével és feszitd

tarsadalmi dimenziéival (mar a kilencvenes évektdl, részben a

q | civilszervezetekkel egyiitt folytatott un. SAPRIN kutatasok

PLE’ WER’ hatasara). Sokoldalu vizsgalatait 2019-ben megjelent konyvében
a0 PROFITS |

PROGRESSIVE CAPITALISM (Stiglitz, 2019) Osszegezte, melynek cime: Ember, hatalom,

FUHANABE:’,';'DISGONTENT profitok. Alcime: Progressziv kapitalizmust az elégedetlenség

» - ® korszakaban. Kifejti, hogy a 40 éves neoliberalizmus (a gazdagok

g.\g adocsokkentése, a munkaer6 és arupiac deregulacidja, a

= %"-‘%\.’;‘;‘
== et O, . - s as s s az s J e
JOSEPH E. STIGLITZ financializaci, a globalizaci6 megvaldsult formaja) lassu

novekedést, egyenlGtlenséget, a bérek stagnalasat hozta. Azt
feszegeti, hogy milyen gazdasagi rendszer vezethet az emberi joléthez. Valasza: se

kozépbal-liberalis, se széls6jobboldali!
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,Progressziv kapitalizmust” hirdet, melynek jellemz6i: 1. A piac, az allam és a
civiltarsadalom egyensulya (novekedés, kornyezet, pénziigyi stabilitds, egyenldsités,
egészségligy, oktatas). 2. A ,nemzetek joléte”, amihez a piacok jogi korlatozasara és
demokratikus kontrolljara van sziikség. Jaradékgazdasag helyett értéktermelést! 3. A

WEV4

javitasa. 4. A gazdasagi és a politikai hatalom szétvalasztasa.

A ,koncepcidgyartas” fontos embere Dani Rodrik. Kollégaival vilagméret(i
tudomanyos network-ot hirdettek egy 0j kapitalista szisztéma kidolgozasara. Aki kiild
egy 12 oldalas témaba vagoé dolgozatot és azt elfogadjak, az
tagja lehet a hal6zatuknak (Rodrik, évszam nélkiil). Kiadtak
e egy gyljteményes kotetet (lasd a képet), amely sok
tekintetben hasonlé vonalakon halad, mint Stiglitz

koncepcidja. Szabadon olvashaté (Rodrik, 2019). A cimével

ellentétben az inkluziv fejlédésen tul sok stratégiai-miikodési

ec nfip

tényezdr6l szé esik: az Oridscégek megadoztatasarol, a
munkassag allami segitésérél és altaldban a dolgozdk

kollektiv érdekérvényesitésérdl, a pénziigyekrél, még a

valasztasi rendszerrdl is stb.

Kiemelem Rodrik sok irdsaban kifejtett alapnézeteit. Szerinte a piac hibakat
kovethet el szabadverseny és allami beavatkozas esetén is. Mégis az allami regulalas a
jobb, mert enélkil nem eléggé fejlddne a tarsadalmi kézos érdek és infrastruktura. El
kell keriilni, hogy az allami érdekérvényesités cimén a maganhasznok érvényesiiljenek.
Van olyan helyzet amikor a gazdasagossagot (profitot) meg kell el6znie a kozosségi
érdek érvényesitésének. Rodrik szerint nincs egyetlen iidvozitd modell. Példaul a
nemzetkozi aramlasokat ugy kell szabalyozni, hogy egyarant szolgaljak a kiilonb6zd
kapitalista modelleket alkalmaz6 fejlett és elmaradott orszagok prosperitasat.
Ugyanezért el kell kertilni a gyengébbek lehet6ségeit elvevd hiperglobalizaciét. Fontos

szerepet szan az iparpolitikanak is.
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Villantsuk fel tovabbi neokeynesianus gondolkodok 6sszefoglalé véleményét a
kapitalizmus atalakuléban 1év6 modelljér6l! Robert Skidelsky professzor, aki Keynes
életrajzir6ja és aktiv megmonddember, 2021-ben a ,gazdasagpolitika csendes
forradalmardl”, ,lopakod6 keynesianizmusrol” irt. Azt fejtegette, hogy ,at kell irni a
fiskalis szabalyokat, hogy aktivabb anticiklikus politikat folytathassunk és az allam
sokkal nagyobb szerepet vallaljon a t6keallokacioban” (Skidelsky, 2021). Martin Wolf, a
Financial Times hires kolumnistidja még 2019 végén igy foglalt 6ssze a lényeget a
Hogyan reformaljuk meg a mai spekuldns kapitalizmust? c. cikkében: ,Foglalkoznunk
kell a gyengiilt versennyel, a termelékenység lassi emelkedésével, a jelentds
egyenl6tlenségekkel és az ellaposodott demokraciaval” (Wolf, 2019). Thomas Piketty, a
jovedelmi egyenl6tlenségek hires kutatdja, ,részvételi szocializmusrél”, dlmodozik.
Ennek fontos tényezdi: a vagyon és jovedelem progressziv megadéztatasa, a vallalti és
egyéb dontéshozatal demokratizadldsa (az ,egyiittdontés” inkluziv rendszere), az
oktatashoz, az egészségiigyhoz és az alapjovedelemhez valé egyenld hozzaférés
(Piketty/1, 2020, az idézetek innen: Piketty/2, 2020). A kapitalizmus Ujratervezése cimi
témankba vagdé kotet - melyet a nemzetkozi véleményformal6 Mariana Mazzucato
professzorasszony masodmagaval szerkesztett - magyar nyelven is megjelent (A
kapitalizmus..., 2018). Ebben kozel tucatnyi szerzd, koztlik Joseph Stiglitz, frontalisan és
tobb iranybdl tamadja az ortodox gazdasagelméletet. Mazzucato djabban Biden elnok
aktiv gazdasagpolitikajat dicsérte az Epitsiik vissza az allamot c. cikkében, de hozzatette:
»A gazdasag jobba alakitasahoz nemcsak a gondolkodasmod megvaltoztatasara lesz
sziikség, hanem egy uj tarsadalmi szerzddésre is, amely a profitszerzés helyett az
értékteremtést tamogatja, a kockazatokat és a tobbleteredményeket is tarsadalmasitja
és a kozjoba fektet be, nem pedig csak egyes vallalatokba vagy agazatokba” (Mazzucato,

2021).

Az allam kényszerilien megnétt szerepéhez kapcsolddva bontakozott ki a sokak
részvételével folyt vita a modern monetaris elméletr6l (MMT, Modern Monetary
Theory). Hivei visszatérnének az allami pénzkibocsatas (koltekezés altali kibocsatas) II.
vilaghabort utan alkalmazott rendszeréhez, ami azt is jelenti, hogy az allam finanszirozza
a sajat kiadasait, akar a teljes foglalkoztatdst, mégsem keletkezik adbssaga. Ez a tedria

még a nem-liberalis kozgazdaszokat is megosztotta. Pl. Paul Krugman szerint az MMT
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tul messzire megy az allamhaztartasi hiany timogatasaban, és figyelmen kivil hagyja ez
utébbi inflaciés hatdsait. Szerinte aktiv fiskalis expanzié lehetséges monetaris
tulkoltekezés nélkiil is (Krugman, 2019). Ugyanakkor James K. Galbraith védi az MMT
koncepcidt, és a neoliberalis kritikdkra reagalva azt allitja, hogy ,a keynesi
hagyomanyban mélyen gyokerez6 és a teljes foglalkoztatottsag elérése mellett
kovetkezetesen elkotelezett MMT megmutatja, hogy a jo kozgazdasagtant és az

egészséges politikat nem kell homalyos kédbe burkolni” (Galbraith, 2020).

A 2010-es évek derekatél a hangadé és nagyhatalmu nemzetkdézi intézmények
is elkezdték megvaltoztatni a szemléletiiket, vagy legalabb a retorikajukat a tények és féleg
a kényszerek hatisara. Sok tekintetben a kozvélemény hangulatira reagalnak, ezért
ritkdbban hozzak sz6éba a kdzgazdasagi iskolakat, pl a neoliberalis elmélet modositdisanak

sziikségességét. Nézziik didhéjban a szemlletiik valtozasanak folyamatat és tartalmat!

Jelentés szerepe volt Klaus Schwabnak, a davosi Viliggazdasagi Forum
kezdeményezdjének és lelkének. Az 6 javaslata alapjan kezdték tanulmanyozni a lassu
novekedés okait és a jovedelmi kiilonbségek novekedését. A 2017-es Davosi Forumhoz
kapcsolodva jelent meg az elsdé Inkluziv novekedés és fejlédés cimii jelentés, mely
gazdasagpolitikai ajanlasokat is tartalmazott (The Inclusive Growth..., 2017). Ez az anyag
egyszerre lehetségesnek tartotta a novekedésosztonzést és az egyenldsitébb tendenciat, a

tarsadalmi integraciét. Mar tudjuk, ezen célokhoz egyelére nem kertiltiink kozelebb, sét...

A korabbi kozgazdasagi févonal és a ,washingtoni konszenzus” a kormany
kudarcait tekintette a gyenge novekedési teljesitmény okanak, és azt tanacsolta a
kormdanyoknak, hogy ,alljanak félre” a piaci erék el6l. A Valutaalap, a Vilagbank és a
Kereskedelmi Vilagszervezet 2021-es tavaszi éves lilésein és sok 1jabb
publikacidjukban azonban a gazdasagok torékenységére és a technologia fejlddés
kiegyensulyozatlansagara hivatkozva mar aktivabb allami szerepvallalast, tobb fiskalis
kiadast, tobb hitelpénzt, esetenként struktirapolitikat javasolnak. Példaul vitatéma, hogy
elengedjék-e a sulyosan eladdsodott cégek kezét. Anyagjaikban tovabba megjelenik a
szegénység, a tarsadalmi nyugtalansag és polarizaci6, a nemek kozotti és etnikai
egyenl6tlenségek, a tarsadalmi mobilitds csokkenése, valamint az éghajlatvaltozasbdl

ered6 veszély és kezelésének sziikségessége. A nemzetek kozotti és a nemzeteken beliili
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egyenldtlenség csokkentését célzd intézkedéseket timogatnanak akar a gazdagok
magasabb adéi révén. Kristalina Georgieva, a Nemzetkozi Valutaalap (IMF)
vezérigazgatdja, 2022 februarjaban mar uj tirsadalmi szerzddés sziikségességérdl beszélt
(Shafik and Georgieva, 2022). Az elmult hénapokban azonban az egyre nehezebb

vilaggazdasagi helyzet lett a f6 téma a nemzetkozi szervezetekben.

Antoénio Guterres ENSZ f6titkar az j globalis kihivasokra adandé valasz legf6bb
irdnyait a 2021-es Our Common Agenda cim jelentésében foglalta 6ssze (Guterres, 2021,
p. 3-5.). Egy 4j globdlis konszenzus, a minden emberrel valé szolidaritds, a kormanyok és a
népek kozott 0j tirsadalmi szerz6dés gondolatit hangsulyozza. Mindenki szdmara az
emberi jogok, a kozjavak, a szocidlis védelem, az egészségligyi ellatds, oktatast, lakhatas
biztositdsat kezdeményezi. Szerinte a gazdasdgot vezérldé mutatoérendszert (GDP-t) is
ehhez kell atalakitani, hogy a rombol6 hatisu gazdasagi tevékenységek leleplez6dének és a
gazdasagi novekedés valodi hatdsa az emberekre és a kornyezetiinkre kovethetd legyen.
Erdsebb, halézatosabb és befogadobb (inkluzivabb) multilateralis rendszert iranyoz el6.
Ebben a szellemben volt allam- és kormanyfékbdl tanacsadd testiiletet hoz létre és

Szocialis Vilagcsucs 6sszehivasat javasolja 2025-re.

Végiil emlitsiik meg, hogy a tékeérdeket legkdzvetlenebbiil képvisel6 McKinsey
Global Institute tobb anyagaban is Uj hangnemet hasznal, de er6sen hangsulyozza az j
modellre valé atillais nehézségeit is. Egy a McKinsey Quaterlyben megjelent anyag
(Sternfels at al, 2021) szerint a hdrom cél - a noévekedés, a fenntarthat6sag és a befogadas
- egymast timogathatja, de nem mindig ugyanabba az irdnyba huz. Ezért nehéz kérdés,

hogy hogyan épitsiink olyan jovét, amely mindharom célt megvalositja.

Az ismertetett koncepciok lizeneteinek megvalosithatdsagarol alabb lesz szo.
Csomoadpontvalsag és Kiutkeresés

Milyen jellegli a minden bizonnyal hamarosan elmélyiils, de el6folyamataiban mar
megindult vilaggazdasagi valsag és milyen ut vezethet ki bel6le? Ennek magyarazatiban

kiemelked6 fontossagunak tartom Rozsnyai Ervin filoz6fus gondolatait (Rozsnyai, 2002).

Szerinte korunk kapitalizmusa a transznacionalis monopolkapitalizmus, mely a

monopolkapitalizmus (imperializmus) harmadik korszaka - a maganmonopolista és az
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allalmmonopolista szakasz utan. Az altalanosan is elfogadott, hogy a transznacionalis
kapitalizmus (a neoliberdlis korszak) az 1970-es évektdl indult. Legfontosabb
specifikuma, hogy a gazdasagi viszonyok nemzetkoziesitésével (globalizalasaval) és
liberalizalasaval (deregulacié, privatizacio, piacnyitas, eladositas) ellentételezték a
profitratdk 60-as évek masodik felétdl vészesen felgyorsult siillyedd tendenciajat, de végiil
ez csak egy évtizedig, atmenetileg sikertilt (3. sz grafikon). A globalis bruttd (adozas el6tti)
profitrata mar a COVID valsag el6tt, 2018-19-ben (!!!) alacsonyabb szinten volt, mint
1981-ben, az eddigi mélypontjan.

3. sz. grafikon
A vilagméretii bruttoé profitrata (1960-2019)

Aggregating Country Profit Rates Using PPP Exch Rates, All Obs
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Mint az 1. sz. grafikonban feljebb lattuk, a valsagokat mindig megeldzi és
végigkiséri a profitrata hirtelenebb zuhanasa (s emiatt a beruhazasok és a

termelékenység novekedési litemének visszaesése). Lényegében véve ezaltal kertlt
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felszinre a profitot nem hozdé tiltermelés, a tilkapacitds,* az eszkozok, koztik
pénzeszkozok fedezet nélkili tilértékeltsége, s hirtelen megkezdddott a konjunktiraciklus

meélyhullama: az altaldnos elértéktelenedés, a visszaesés, azaz a valsag.

Rozsnyai ugyanakkor azt is hangsulyozza, hogy vannak olyan mély és altalanos
valsagszakaszok, ,csomopontvalsagok”, melyekbdl a kilabaldis nem spontin. Kiut
(mint a 70-es években) csak az intézményes akadalyok eltakaritisaval, a miikédési
mod, a kapitalista termelési viszonyok atalakitasaval, tehat , viszonylagos vagy bels6
ugrassal”, vagy ftarsadalmi formavaltozassal, ,forradalmi wugrassal”, a

kapitalizmuson tili formacioval lehetséges (i. m. 28. o.).

Figyelembe véve 1. 2010-es évek ,szekuldris stagnalasat”, azaz az o0sszkapitalista
szekér ,beragadasat”; 2. a 2008-as pénziigyi és a 2020-as Covid-valsdg nyoman a jelen
dolgozat elején felsorolt részleges miikodési mod valtozasokat, melyek egyfajta liberalis és
keynesi policy mix felé mutatnak; 3. az USA fokozo6dé félelmét a felemelked6 Kina, de pl
akar Eurdpa konkurenciajatol, az ellatasi lAncok bizonytalansagaitol, s ezért piacvédd és
deglobalizacios vildggazdasagi tendenciat kezdeményezett; tovabba 4. a 2022 végétdl
szinte biztosan kiteljesedd Uj Nagy Valsagot, 5. a politikai ellenerd gyengeségét, jogosan
vélelmezni lehet, hogy ezuttal is olyan altalinos valsagrdol van sz6, amely belsd
miikodési mod atalakulast kovetel A kapitalizmus un. neoliberalis korszakanak

minden bizonnyal vége szakad.

e

S milyen jellegli valtozasokra lenne szilikség? Az el6z6 pontban bemutatott
keynesianus gyokerii kozgazdaszok az eddigi neoliberdlis modell kritikajat kifejtve
nem egyszerlien a nagyobb allami szerepvallalasrél szoélnak. Koncepcidjuk - az én

olvasatomban - tulajdonképpen egy 0j tarsadalmi szerzdédést tartalmaz a munkavallal6i

4 Az elmult két évben - éppen ellenkezbleg - tobb gazdasagi agazatban az ellatasi lancok kapacitdshianya
volt jellemzd. A pénzbbséghez képest elmarado kinalati hidny pedig - volt mar réla szé6 - nagymértékben
hozzajarult a rég nem latott inflacié elinditdsdhoz, ezzel a gazdasdgi mélyhulldim, a most bekdszond
recesszié el6készitje lett. Itt is hozza kell tenni, hogy a termeld és szolgaltaté kapacitdsokkal nem
kovethet6 hatalmas kereslet - mar 2019 masodik felétdl (!), majd még inkabb a 2020-as Covid valsagtdl -
a kordbbiaknal is lazdbb monetaris és fiskalis gazdasagmentd, recesszidellentételezd expanziv
gazdasagpolitikdnak volt kdszonhetd. Az ellatasi ldncok akadozasaban tovabba geopolitikai tényezdk is
szerepet kaptak, amennyiben az USA ellatasbiztonsagara hivatkozva, val6jaban az er6s6d6 konkurenciatdl
félve (stlya a vilagexportban 2000 6ta 12-r6l 8 %-ra csokkent!) kereskedelemkorlatozd, deglobalizacios
1épéseket tett nem csak Kinaval, egyes esetekben szovetségeseivel szemben is! 2022 tavaszatol az orosz-
ukran haboru és a nyugati embargés politika (Oroszorszag mellett Venezuela, Iran ellen) ugyancsak
megzavarta a kordbbi ellatdsi lancokat, kiilondsen a szénhidrogének és a beldliik késziilt termékek,
tovabba az élelmiszerek piacat.
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érdekek, a szakszervezetek, a civil szervezetek szerepének, tehat a tarsadalmi
érdekérvényesités lehetdségének novelésével, a transznacionalis tarsasagok hatalmanak
némi korlatozasaval Ebben az iranyban a radikalisabbak - indokolt esetekben - akar a
profitmotivum részleges korlatozasat is lehetségesnek tartjak. Tovabba - Stiglitz szavaival
élve - ,jaradékgazdasag helyett értéktermelést” kovetelnek. Olyan szabalyozasért allnak
ki, amely a nemzetkozi gazdasagi viszonyokban az elmaradott orszagok helyzetét
egyenl6bbé teszi. Bizonyos mértékig a kapitalizmus alapmechanizmusait érintik, éppen a
kapitalizmus meg6rzése érdekében. A vildggazdasag téketulajdonos fészereplinek
gazdasagi és politikai erejét felmérve e Kkorlatozott reformok megvalésithatdosaga
szerintem kérdéses, de a tirsadalmi diskurzusban és kiizdelmekben bizonyosan er6s6dé

szerepe lesz e gondolatoknak.

Ezutin pedig tekintsiik 4t a nemzeti és globalis gazdasagpolitikdkra sokkal
kozvetlenebb hatdst gyakorld nemzetkézi globalis intézményeknek az Uj modell
szempontjabdl értelmezhetd, ugyancsak az el6z6 pontban ismertetett lizeneteit. Ez
valamivel részletesebb elemzést kivan, mégpedig azért, mert felsejlik egy hatalmas
diszkrepancia! Vajon a nemzetkézi intézmények ismertetett vizioi
hozzajarulhathak a globalisan akadozé, szekularis stagnalassal és
valsagjelenségekkel Kkiizdd, neoliberalizmusbol lassan kiabranduldé magantdoke
szempontjabol vett 0Osztonzobb gazdasagi helyzet és légkor Kialakitasahoz?
Konkrétabban: a kérnyezetiink védelmében globalisan sziikséges sokszazmilliard dollaros
fejlesztések, a cégektdl elvart nagyobb kornyezeti feleldsségvallalas, tovabba az inkluziv
novekedés keretében a dolgozdk bevonasara és a szegények tamogatasara, az oktatasi,
egészségligyi esélyegyenldségre koltendé hatalmas 6sszegek - ezek mind - valoban
emelni fogjak a jovedelemszintet a vallalatok széles korében? Itt nem e célok
ossztarsadalmi hasznossagarol beszélek. A kornyezettudatos és egyenldsitobb célok
onmagukban humanista jovéképek. En itt a kékemény valésagra, az érdekviszonyokra
kérdezek ra. Valdban e pozitiv iranyu célok vezérelhetik a jové kapitalista modelljét, a
valsagszakaszbol val6 kilabalast? A profitorientdlt vallalkozdsok valéban aldozni fognak
ezekre, a kormanyzatok valéban erre fogjdk kolteni a mindig szilikés, a jelenlegi
energiavalsagban részben éppen a kornyezetszennyezd termelés tjrainditdsara forditott

koltségvetési pénzt? E kérdéseket nemcsak én teszem fel
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Martin Wolf (2020) a Financial Times-ban szkeptikusan ezt kérdezi: ,amikor az
lzleti vezet6k azt mondjak nekiink, hogy most a tirsadalom tagabb sziikségleteit fogjak
szolgalni, megkérdezem: el8szor is, hiszek-e abban, hogy megteszik? Masodszor, hiszek-e
abban, hogy tudjak, hogyan kell ezt csinalni?” A McKinsey Global Institute fentebb mar
idézett Gvatos kritikaja az egész modellre utal Eszerint - mint mar idéztem - nehéz lesz
olyan jovot kredlni, amely az Uj modell legfontosabb céljait - a novekedést, a
fenntarthatosagot és a befogadast - egyszerre tudja megvalositani.

Emgg% (g NTELLIGENCE A z6ld és inkluziv célok ellentmondasat a vallalati profitokra

orientalt hatékonysaggal a legkonkrétabban a The Economist
Intelligence Unit kutatéintézet jelentése (How the pandemic.., 2021) veti fel. Bar a
mostani valsaghelyzet el6tt késziilt, de érdemes kicsit részletesebben idézni, mert sok
tekintetben jol bemutatja a mai kapitalizmus mar elindult és varhat6éan meger6s6dé uj
miikddési mechanizmusait is. A kévetkezékben az EIU anyaganak pontjait lényegében szd

szerint, de roviditésekkel kozlom, a kiemelések télem.

- A kormanyok az elmult években korabban soha nem latott mértéki timogatast
nyujtottak az egyébként nem életképes, nem produktiv "zombi" cégeknek. Ezeknek a
mechanizmusoknak a  megsziintetése  politikailag  problematikus  lenne.
Kovetkezésképpen a legtobb kormany az alacsony termelékenységnovekedés, a
magas adoéssagallomany és az elégtelen beruhazasok forgatokényvét fogja

elonyben részesiteni.

- Az iparpolitika ajjaéledt, de a zold "kiildetésorientalt” beruhazasok és ugyanakkor

a nemzeti kedvenc cégek védelmének formajat oltotte.

- A kormanyok valészinlileg olyan intézkedéseket fognak el6terjeszteni, amelyek a
szocialis jolét és a munkahelyek biztonsaganak fokozasara iranyulnak az alland

alkalmazottak és az ideiglenes szerz6déssel foglalkoztatottak szamara.

- A vilagjarvany rekordmagasra novelte a koltségvetési hianyt, ami kérdéseket vet fel

azzal kapcsolatban, hogy a jelenlegi ad6zasi rendszereket hogyan kell megvaltoztatni. A



-19 -

Farkas Péter / Vilaggazdasdgi korszakvdltdsban vagyunk

kormanyok valosziniileg tokenyereségadot vagy ingatlanadot fogadnak el

Megadoztatjak a szennyez6 iparagakat.

- Az addéssag fenntarthatdsagat egyre inkabb az addssagtorlesztési képességen

fogjak mérni, nem az addssag nagysagan.

- A nem konvencionalis monetaris politika, beleértve a mennyiségi lazitast (QE),

tovabbra is jellemz6 marad a fejlett gazdasagokban még legaldbb néhany évig.

- A kozponti bankok a fiiggetlen, inflacids célu stratégidkrol attérnek a fiskalis politika

implicit és néha explicit timogatasara.

Ezekben a megallapitdisokban tobb olyan van, amely a jelenleg divatos fejlesztési
célok és a vallalati vagy/és nemzetgazdasagi érdekek ellentmondasara utal. Raadasul azt
josolja, hogy a zombicégek és a “nemzeti kedvenc cégek” finanszirozasa a
hatékonysagnoveld beruhazasok ellenében fennmarad. Az EIU a redlis észrevételek
ellenére sem fogalmaz meg altaldnos kritikat vagy 1j viziot. Végkonkluzidja csak ennyi:
,S0Kk fejlett orszag szamara valészintileg az alacsony névekedés és az alacsony inflacié '0j
kozépszerlisége’ lesz a norma”. Nem éppen biztaté kép, rdadasul az utébbiban nagyot
tévedtek, hiszen azéta sulyosan inflacios korszakba jutottunk. A kdzponti bankok ugyanis
valdban a fiskalis politika szolgalatiba alltak. Az altalunk vizsgalni kivant uj kapitalista
modell szempontjabol az EIU jelentése azt iizeni, hogy a 2010-es években
megkezd6dott modellbeli tendencidk, valtozasok folytatédnak, megerdsodnek. A
vart elmozdulasok azonban inkabb mennyiségiek, nem jelentenek a mar elindult
folyamatokon til jelentés miikodési mod valtozast. Valojaban azonban ennél
nagyobb fordult varhatd, hiszen kozben megjelent a vagtaté inflacié és bizonyosan

meély, esetleg kevésbé mély valsagszakasz kovetkezik.

Szerintem tehat valodi és er6s6do dilemma, hogy hogyan egyeztethet6 6ssze
a humanus tirsadalmi célok finanszirozasa a tokejovedelmek megfelel6 szintjével

Mint az EIU és a McKinsey idézett megallapitisai mutatjak, kevéssé. A valodi nagy kérdés
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az, hogy a vallalatok profitjaAnak maximalizalisa alapjan miikod6é kapitalizmus

meddig tud miikédni a megkoptatott profitszintek mellett?5

Tehat a mai kapitalizmus nehézségei kozott - Gjra és Ujra aldhtizom - valéjaban a
termelés gyenge jovedelmezdsége a legnagyobb dilemma. Az atlagprofit hosszutavu
tendencialis esését a termelé agazatokban (kordbban és ma is) lényegében és
els6sorban az okozza, hogy a vallalkoz6i t6kében (a technikai fejlédés, valamint a
vallalkozo6i takarékossag és profitérdekeltség kényszere folytdn) az allotéke aranya
korszakosan né, mig az 0j értéket, ezzel profitot is trehozé munkaerd aranya csokken
(n6 a termelésben lekotott téke szerves dsszetétele). Ezen a tendencian a kapitalizmus

modelljén beliil nem lehet valtoztatni.

Korunkban azonban van egy masik, addicionalis tényezd is: a felfuvodott
pénziigyi szféra, mely tokét, er6forrasokat von el a hasznalati értéket termel6 és
eloszté agazatokbdl Ez azért alakult igy, mert a neoliberalizmus korszakidban - a
kapitalizmus kordbbi évszazadaival oOsszehasonlitva - a pénziigyi téke hatalma
kiteljesedett, amivel 6sszefliggésben a pénziigyi és spekulacios befektetések hozamratija

magasabb lett, mint a hasznalati értékeket létrehozo és eloszt6 agazatoké.

A most vazolt ellentmondasrol, azaz a pénziigyi luftballon és a lassu gazdasagi-
strukturdlis fejl6dés Osszefliggésérodl is sziiletett figyelemre mélté kritikai elemzés a
McKinsey Global Institute-ban (Woetzel at al, 2021.). Ebben a manapsag még elég

egyedi és ezért is izgalmas kotetben a vilag GDP-jének 60%-at el6allité 10 orszag (koztiik
Kina) adatai alapjan arra jutottak, hogy rohamos a pénziigyi eszkozallomany (luftballon)

5 Lehet, hogy most tévedek, de leirom. Oregfiti vagyok, s hosszt évtizedekre emlékszem vissza: mindig is
voltak olyan igazsdgokat tartalmazd kozéleti ragdcsontok, amiket az intellektudlisabb kézonség szajaba
adtak, vagy az a szajaba vett. Az Uj Vilidggazdasagi Rend, a nemzetkozi egyenlStlenségekre koncentrald
ENSZ hatarozat ,a nemzetek gazdasagi jogairdl és kotelességeir6l” (1974), a novekedés hatarai és az
er6forrasok szlikossége, a millenniumi fejlesztési célok, mostanidban az inkluziv, meg zdld, meg
fenntarthat6 fejlédés, a feltétel nélkiili alapjovedelem stb. A korabbi humdanus koncepcidk eredménye
szegényes volt. A jelenlegi pozitiv torekvések, mantrdk megvalésulasa sem diszmenet! Az elmult
évtizedben és a Covid-valsag 6ta is tovabb néttek a nemzetkdzi és az orszdgokon beliili jovedelmi
kiilonbségek. Mar statisztikak bizonyitjdk: a pandémids valsag alatt a leggazdagabbak rohamosan tovabb
gazdagodtak, s Ujra szazmilliék sodrédtak a létminimum ala. Igaz, a kimutatott abszolut szegények szama
csokkent a Covid-valsagig, de azéta uUjra szazmilliokkal nétt. A zold aktivistdk és politikusok is
elégedetlenek a kdrnyezetvédelmi célok megvaldsulasaval is. A Parizsi Megallapodasban meghatarozott
éghajlati célok teljesitése évi 3-6 billié dollarnyi beruhazast igényelne. Az ilyen céld beruhazasok értéke
azonban csak 630 milliard dollart tesz ki, 6todét-hatodat annak, mint amennyire sziikség lenne (Getting to
Net Zero...,, 2022.). Radadasul az energiavalsag keresztbe fekiidt a kornyezettudatos politikaknak.
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novekedése a realgazdasagéhoz képest: 2000 és 2020 kozott a pénziigyi szféra és a nem
pénziigyi szféra (lakossag és allam) pénziigyi eszkozeinek (monetaris eszkozok,
részvények, kotvények és szarmazékos termékek) nyilvantartott értéke a GDP 8,5-
szeresér6l  12-szeresére  noétt. Rdadasul ,a  redlgazdasagban  nyilvantartott
eszkozértékeken® beliill a beruhazasok jo része a termelés fejlesztéséhez sziikséges
megtakaritisok helyett az ingatlanokba Kkertltek, amelyek 2020-ban a realszféra
vagyonanak kétharmadat tették ki”. Ezzel szemben a gazdasagi novekedést szolgald
termel6eszkozok (targyi eszk6zok) a redlszféra vagyonanak minddssze 20 szazalékat
érték el A kovetkeztetés: ,meggyengiilt a torténelmi kapcsolat a netté vagyon
béviilése és a névekedés kozott... Es mi kell ahhoz, hogy tjra egyensiilyba keriiljon
a vilaggazdasag?... Egészséges-e a gazdasag szamara, hogy a novekedés motorja a
lakasarak emelkedése, s nem a termeldeszkézokbe valé befektetés? Jo-e, hogy a
jolét tobbnyire a meglévo vagyon aremeléseibdl épiil fel? A legokosabb ut tehat az
lehet, ha a dontéshozok.. a GDP-hez viszonyitott mérleg stabilizalasan és
csokkentésén dolgoznak. Ehhez at Kkell iranyitaniuk a tékét uj, termeld

ingatlanbefektetésekbe és a gazdasagi novekedést felgyorsit6é innovaciokba.”

McKinsey Global Institute tanulmanya tovabba azt is hangsulyozza, hogy mindez
gazdasagi paradigmavaltasként is értelmezhetd, vagy pedig visszatérést jelenthet a
Ltorténelmi atlaghoz”. Kivanatos, hogy ez a folyamat ,lagyan” menjen végbe, de lehet,
hogy hirtelen lesz. ,A gyorsabb GDP-novekedés révén lagy ujraegyensulyozasra
toreksziink, ez a legbiztonsagosabb és legkivanatosabb lehet6ség. Ennek elérése
érdekében a toke produktivabb és fenntarthat6bb felhasznalasra valo atiranyitasa
korunk gazdasagi sziikségletének tiinik, nemcsak a novekedés és a kornyezet
tamogatasa, hanem a jolét és a pénziigyi rendszereink védelme érdekében is.””

(Kiemelések t6lem: F. P.)

6 Ez 2020-ban a globalis GDP 6-szorosa. Tehat a globdlis pénziigyi eszkozok a redlgazdasdgban
nyilvantartott eszkdzok értéke egyiittesen a GDP 12+6-szorosat, tehat 18-szorat teszi ki.

7 A McKinsey véleménye tavol all a manapsag divatos nulla névekedés koncepci6jatél. Ez az utdbbi
elvontan szimpatikus nézet azonban nem eléggé szamol a globalis fejlettségi kiilonbségekkel, tovabba
azzal, hogy a kapitalizmus profitra orientdl6dé érdekviszonyai miatt a gazdasagi lassulds, stagnalas
azonnal mikodési zavarokat okoz. Csak a tarsadalom ko6zds érdekeit kovetkezetesen el6térbe allito,
tarsadalmi és gazdasagi szinteket nemzetkozileg és nemzeti keretekben kozelité és egyenldsits, a
természeti javak felhasznalast globalisan tervezd koézosségibb modellben lenne lehetséges a maximalis
takarékossag Foldiink kincseivel.
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Feltehet8en valoban a globalis kapitalizmus 0j szakaszanak, régi-uj modelljének az
egyik alapvonasat villantja fel a McKinsey Global Institute ezen tanulmanya. Ugyanakkor
talan azt is mutatja, hogy a mindennapok érdekviszonyai kozott a kornyezeti és
tarsadalmi-szocialis célok tovabbra sem lehetmek a kialakulé Uj kapitalista modell

kézéppontjaban.

Kiemelten Kkell szdlni két friss publikaciorél. 2022 oktdberére - nyilvan a
kiiszobon 4ll6 Uj Nagy Valsdg fenyegetésétél és a brit gazdasagi valsaghelyzettd] is

inspiralva - a hangadé tizleti korokben gyokeres fordulat kezd6dott.

A Financial Times példaul olyan cikket jelentetett meg, melynek cime: , Az uizleti
élet uj szabalyai egy posztneoliberalis vilaghan. Az USA-ban a Laissez-faire
gazdasagot lassan mindenhol felvaltja az intenzivebb politikai fokusz” - azaz allami
beavatkozas (Foroohar, 2022, kiemelés t6lem F. P.). A szerz6 el6szor Liz Truss brit
miniszterelnok és pénziigyminisztere neoliberdlis gazdasagi kormanyprogramjanak
kdoszos kovetkezményeire, egy hdnapon beliil bekovetkezett 6sszeomlasara hivatkozik.
Ezutan pedig kimutatja, hogy ,a Fehér Haz mar atallt a posztneoliberalis korszakra”. A
Biden-adminisztraci6 uUgynevezett inflacié ellenes programjarél szdlva és a
deglobalizacioval is Osszefliggésben kiemeli, hogy az USA 0j gazdasagpolitikaja a tobb
szabalyozasrol, nagyobb allami ellen6rzésrél, a munkaerdpiac 0sztonzésérdl, a
szakszervezetek mozgasterének bévitésérdl, a ,dolgoz6 csalddok” tdmogatdsarol szél.
Kiemeli, hogy az iparpolitika szerepe né, az Uj gazdasagpolitika ,a szakpolitikai fokuszt
az elosztasrol a gyartasra helyezi at”. Hozzateszi: ,bar Washingtonban még nincs
teljesen kidolgozott stratégia, egyértelmii jelek mutatkoznak arra, hogy a laissez-

faire kozgazdasagtannak vége”.

Végiil a McKinsey Global Institute ugyancsak 2022 oktdberi Ujabb tanulmanya
(Bradley at al., 2022.) cimében nyiltan felteszi a kérdést: Uj korszak Kkiiszobén
vagyunk? A szovegben mar lényegében tényként sorolja az eljovendé idészak ot f6
jellemzdjét, elétérbe allitva a geopolitikai valtozasokat. A vilagrendben, a nemzetkozi
politikdban az eddigi viszonylagos mérsékeltség atadja a helyét a blokkok kozotti

politikai polarizacionak. A technolégia a geopolitikai verseny élvonalaba Kkeriilhet, és
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megkérddjelezheti az ember 1étét. Nagy kérdés, hogy milyen hatassal lesz a kovetkezd
technoldgiai hulldm a munkdra és a tarsadalmi rendre. A demogrdfiai tényez6k
hatasaraa fiatal vilag egy eloregedd varosi vilagga alakul. Az orszagokon beliili
egyenlOtlenségek  egyre  nagyobb  kihivast  jelenthetnek a  tarsadalmi
struktirdban. Az er6forras- és energiarendszerekre nagy figyelem kell, mert a
kozelmultban az elégtelen befektetések és a geopolitikai zavarok valédi sebezhetdséget
teremtettek. [zgalmas, hogy milyen dinamika jatszddik le a jovében azok kozott, akiknek
kritikus er6forrasai vannak, és azok kozott, akiknek nincs, tovabba az is, hogy hogyan
juthatunk el egy megfizethet, rugalmas és megvaldsithaté Uton a klimastabilitas
felé. Végiil a Kkapitalizaciot taglalja. Optimistan Aallapitja meg, hogy a gazdasagi
novekedés liteme normalizalédhat, de az el6z6 OECD évszazad atadja a helyét az azsiai
szazadnak. Alapvetd fontossagi a tanulmany szerint, hogy megtalaljuk a koévetkezd
termelékenységi motort a novekedés osztonzésére. A novekvd tékeattétel és hiteltomeg

azonban mérlegstresszé fejlédhet.
Milyen kapitalista modell kévetkezik?

Ugy gondolom, hogy ha a mai kapitalizmus miikédési médjaroél (modelljérdl)
igazan elmélytlten beszéliink, akkor - az eddigi elemzésbdl is kovetkezik - egyarant
sz6lni kell a termeld alapjainak korabbi évtizedekhez képest lassu fejlédésérdl, az ezt
meghatarozé tarsadalmi viszonyokrdl, ezen belil a tulajdonosi-érdekeltségi
rendszerekrél, struktdrakrol (értéktermelésrdl és jovedelemeloszlasrol), a téke és a
munka, tovabba a centrum és az elmaradottabb periféria kapcsolatardl
(erdviszonyair6l), a talburjanzott, er6forraslekoté pénziigyi rendszerrdl, a felborult
egyensulyi mérlegekrdl stb. E modellszeri megkozelitésben mondhatjuk, hogy - s ez
tobb mint egy évtizede kezdddott - napjainkban végleg meger6s6dd, novekedési-
termelési csomdpontvalsagban van a kapitalizmus. Dinamizmusa, megujulé képessége
erdsen megkopott, bels6 ellentmondasai sokasodtak. E tanulmanyban is sok konkrétum
szerepelt mindennek bizonyitékaként. Itt és most azonban nem prébalunk, nem is lehet

ilyen atfogdan elmélyiilt, konkrét modellt alkotni a kapitalizmus kévetkezd stadiumarol.

Senki sincs ugyanis olyan helyzetben, hogy részletekbe menden a jov6be lasson.

Lehetetlenség arnyalataiban megragadni, hogy milyen 10j globalis kapitalista modell
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varhato, s annak keretében a centrumban, a félperiféridkon és a legelmaradottabb
periférikus fiigg6 orszagokban milyen valtozasokat, almodelleket hoz felszinre a
torténelmi helyzet. A varhatd valtozasok csak tag keretekben fiiggnek az eddigi
fejlodéstdl. Bizonytalansagot hoz a tarsadalmi erdk szervezkedési-érdekérvényesitd
képességének alternativitasa, s6t még a torténelmi véletlenek is. Nem tudhatjuk
pontosan, hogy milyen ugyancsak alternativ torténelmi eseményeken keresztiil kertil
felszinre a mai ellentmondasokbdl taplalkozé jovémodell, de most valamennyire tisztult

a kép.

Par hénapja még kevesen, most mar sokan latjuk, hogy a realfolyamatok,
gazdasagpolitikak ellentmondasainak kiélezodése miatt?® megindult inflacio és
nyomaban az iranyadd kamatok névelése - mint mindig - addssagtorlesztési
nehézségeket, csodoket okoz. Raadasul az energiaproblémak, a magas energiaarak
és altalaban az inflacio csokkenti a fizetoképességet. Ezért nagy valosziniliséggel
elkeriilhetetlen® az Uj Nagy Pénziigyi és Novekedési Valsag, s ez fogja megadni a
modellvaltishoz sziikséges végsé lokést. Minden bizonnyal a valsag fogja
megvalositani a ,teremté pusztitist”: ez fogja elsoporni a profitabilitis novelése
utjaban (kiilonésen a 2008-as valsag 6ta) felhalmozddott tilkapacitisokat, egyéb
akadalyokat. Tonkre fognak menni a zombicégek és a kevésbé versenyképes
vallalatok, ugyanakkor leir6dnak visszafizethetetlen addssagok, s feltehetéen
jelentésen elértéktelenednek a realfedezet nélkiili pénzeszkozok, a kriptopénzek, a
talértékelt részvényarfolyamok, az allamkoétvények és mas értékpapirok egy része
is. Ugyanugy, ahogy ez lenni szokott a valsagszakaszokban, ahogy ez mar el is
kezd6dott az elmult honapokban. S lassuk be, a valsag Gjra hatalmas szenvedést fog
okozni els6sorban a tdkével nem rendelkez6knek, a nem versenyképes cégek
tulajdonosainak, a munkanélkiiliek novekvd seregének, az elinflalodé jaradékbol éléknek,

az eladésodott szegény orszagoknak. Mindez tovabb fogja erdsiteni a szélsGjobboldali

8 Kozrejatszott a Covid-valsag és az ukrajnai hdbort, de az 4j nagy valsag ezek nélkiil is kozeledett. Mint
mar sz6 volt réla, a vilaggazdasag mar a Covid felbukkanasa el6tt, 2019 &szén a globalis lassulds-valsag
allapotaban volt (Németorszagban és az USA-ban mar negativ névekedés volt), az inflaci6é pedig a haborua
kitorése el6tt egy évvel kezdddott, mégpedig a korabbiaknal sokkal nagyobb monetaris és fiskalis
valsagmegel6z6 mentécsomagok, a hatalmas mennyiségi , helikopterpénz” miatt.

9 Az Egyesiilt Allamok megprébalja a szinte lehetetlent: 2022-ben a FED inflaciét fékezé megszoritd
monetdris politikat folytat, a kormanyzat ugyanakkor Biden elndk irdnyitasaval 6vatos koltségvetési
0sztonzd programokat is alkalmaz.
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tendenciakat, de talan a baloldali kapitalizmuskritikat is. A valsagbdl kivezet6 Ut nagyon
homalyos. Lesz-e pl konszenzus a tobbpolusu vilagrél vagy a geopolitikaval atszott
konkurenciaharg, a fesziiltségek tovabbi haborukhoz vezetmek? (Ha pedig esetleg elmarad
a mélyvalsag, egy ujabb nyodgvenyelds, immar stagflacios évtized kovetkezhet, melyben

egyre noni fog a gyuelegy.)

Abban reménykedhetiink, hogy az 0j vilagégés elkertilhetd, s a varhaté fajdalmas
valsagszakasz utan eljon a konszolidaci6 idészaka, s akkor kibontakozhat az 0j (kézel)
globalis kapitalista korszak. Mivel ez a maga modellszeri konkrétsdgaban és
heterogenitdsdban nem irhaté le, nagyon réviden dsszefoglaljuk a jelen dolgozat
elemzéseibdl azokat a tendenciakat, jeleket, valtozasokat, melyek az aj korszak
modelljének varhat6 tartalmat, lényegét mutatjak. ,Csak” a kihivasokat (gazdasagi
és szélesebb tarsadalmi ellentmondasokat) és a valtozasok elGjeleit, csirait,
megnyilvanuldsait tudjuk megragadni. Vannak tovabba lehetdségeink a torténelmi
tapasztalatok alapjan a valészinliségek becslésére. Mindez valamennyire oriental a jové
kitapogatasaban. Ma mar megfogalmazhaté az 0j (al)korszak néhany varhat6 és fontos

jellemzdje.

1. Az bizonyos, hogy szervezett koncepci6 és erds ellener6 hidanyaban most a
kapitalizmus alapjai valtozatlanok maradnak. Megmarad a magangazdasag, a
vallalati szintli profitorientdltsdg, a nagy transznaciondlis tarsasagok, bankok,

tékealapok oligopolikus ereje és vilagméretii érdekérvényesité képessége.

2. A neoliberalis korszaknak deklaraltan vége szakad. Ez azonban feltehetden
nem jelenti az 1950-1960-as évek allamkapitalista modelljének visszatértét,
amikor az allami vagyon részaranya egyes fejlett orszagokban a termel6eszkozok
tobb mint negyedét, az infrastruktira nagyrészét tette ki, s egyfajta kozponti
regulacio er6sen befolyasolta az agazatok kozotti tékeallokaciot, struktirapolitikat.
Nincs poszthadigazdalkodasi helyzet, tovabba nincs erre kényszeritd mozgalom és

nincs szovjet-keleteurdpai konkurencia, mint a mult szazad kézepén.

3. Ugyanakkor, hivatkozva az elmult évtizedek neoliberalis piaci
kapitalizmusanak kudarcaira, a neoliberalis korszakhoz képest ndni fog az

osszvallalkozoi érdekek, makrogazdasagi megfontolisok és az allam
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gazdasagtereld funkcidja. Er6sodni fog az allami szerepvallalds a technikai
fejlédésben, annak alkalmazasaban, az infrastruktira fejlesztésében, a
kozszolgaltatisokban, a nemzetko6zi konkurenciaharcban (mint ahogy azt Biden
elndk un. inflicio ellenes programja mar megmutatta). A struktirapolitika, az

iparpolitika djra nagyobb polgarjogot kap.

4. Nagy, elhuzod6 vitak varhaték azonban arrdl, hogy a spontin piac
viszonyokat milyen teriileteken és mennyire szabad korlatozni. Az egyik
kulcsteriilet a nemzetkozi pénziigyi rendszer lesz. Mint a szakirodalmi
vélemények ismertetésébdl Kkideriilt, ma még kevesen latjak igazan (vagy
szereplikbdl adédoan érdekeltek abban), hogy a felfuvodott pénziigyi rendszer a
redlgazdasagtol hatalmas eréforrdsokat von el a spekuldcié sok tekintetben
rombold, az adéssdghegyek gyakran visszafizethetetlenek és a hitelez6knek
orokjaradékot biztositanak. A masik oldalr6l pedig a varhaté valsag és a pénziigyi
rendszer kozeledé ujabb 6sszeomldsa fogja mozgositani azokat az erdket
(gazdasagpolitikusokat, politikusokat, vallalati vezetdket, tomegeket), amelyek
felismerik, hogy a pénziigyi vizfej milyen veszélyesen torzitja a hasznos javakat
el6allité redlgazdasagot. Mint bemutattuk, mar tlzleti korok is eljutottak eddig a

felismerésig.

5. A masik fontos vitateriilet a kozérdek és a vallalati érdek viszonya lesz. A
jelen tanulmanyban ismertetett djkeynesi kozgazdaszok és esetenként nemzetkozi
intézmények is (részben egyes civilmozgalmak tokevései alapjan -, peoples first!”)
azt is felvetik, hogy a profitokat korlatozni kell és lehet adott esetekben a k6zjo, a
szocialis célok és kornyezetiink védelme érdekében. E kényes kérdés kortil is nagy
vitdk és harcok varhatdék, bar bizonyosan - poziciéeldnyiik, pontosabban
tokeerejiik és hatalmi szerepiik miatt - az uzleti korok érdekei lesznek
er6sebbek. A progressziv gondolkodok 1Uj tirsadalmi koézmegegyezést
szorgalmazo, a civiltirsadalom, a dolgozok, egyben a kornyezetvédelem érdekeit
jobban érvényesit6 koncepcidja sem latszik a redlis er6viszonyok alapjan
megvalésithatonak, legfeljebb kisebb részeredményeket érhetnek el Ezt a

helyzetet csak nagy tomegmozgalom torhetné at.
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6. A piac és a piackorlatozas teriileteir6l és hatarozottsagarol tehat nagy vitak
varhatok. A kapitalizmus alapjaiban nem hagyja el az oligopolikus piacgazdasagot,
ilyen értelemben akar neoliberalis érdekek és mechanizmusok tovabbélésérdl is
beszélhetiink. Ugyanakkor az allami gazdasagpolitika egyes teriileteken
er6sebben korlitozni fogja a piaci spontaneitist. Ugy gondolom, hogy a
neoliberalis utan a policy mix kapitalizmus korszaka jott el. Mint a dolgozat
elején szerepelt, a 2008-as és a Covid-valsag nyoman az ilyen iranyu fejlédés mar

korabban megindult.

7. Minden bizonnyal fontos szerepe lesz az 10j szakaszban a geopolitikai
tényez6knek. Az Egyesiilt Allamokat védekezébbé, egyben timaddébba teszi
csokkenében levé vildggazdasagi sulya, Kina térnyerése, Oroszorszag
megtorésének célja, altaldban a tobbpdlusu vilagrend immar elkeriilhetetlen
er6sodése, sot feltehetéen még sajat, polgarhaboru lehetéségét felidézé belpolitikai
fesziiltségei is. ]6, ha az emberiség totalis globalis haboru nélkiil meg tudja Uszni az
Uj geopolitikai és gazdasagi vildigrendbe valo atmenetet. A geopolitikai kiizdelem
nem csupan a katonai pozicidékét és haditechnikakért folyik majd, hanem - mint
eddig is - az informacids technikaban, robottechnikiban, biotechnol6giaban,
mesterséges intelligencidban, a termelés és szolgaltatisok automatizalasdban stb.
elérhetd (erd)poziciokért. Az ellatdsi lancok, ezen belil a nyersanyagok
ellatasbiztonsagaért folytatott hideg és meleg harc bizonyosan er6sodni fog. A
lopakodé protekcionizmus, az ellatisi lancok rovidiilése, a lassu

deglobalizacio még egy ideig biztosan jellemzo lesz.

8. A globalis kapitalista szisztéma meghataroz6 szerepldi tehat tovabbra is a
transznacionalis tirsasagok, a nagy pénziigyi és befektetési szereplok
konglomeratumai és a nemzetkozi intézmények lesznek. Ezért uigy gondolom, hogy
nem egy vadonatij globalis kapitalista rend (stadium) alakul ki. Feltehetden
az 1970-es években kezdddott transznacionalis monopolkapitalizmus uj,
mondjuk B szakasza bontakozik ki immar a szabadpiaci neoliberalis elvek
deklaralt visszaszorulasaval. A transznacionalis tarsasagok, a globalis bankok és
tékealapok tehat nagyobb szerepet fognak adni az allamnak kozos érdekeik

érvényesitésében, a szabadpiac ellentmondasainak kezelésében, a profitszint
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fenntartisaban, a legsulyosabb mérlegegyensulyi zavarok kezelésében, a
geopolitikai érdekeik érvényesitésében, tovabba ugyan ellentmondasosan, de a
tarsadalmi nyugalom biztositdsaban, korlatozottan, de a koérnyezeti problémak
oldasdban is. E keretek kozott sokféle modell fog kialakulni a centrumban, a

félperifériakon és a perifériat képezd orszagokban.

Végiil visszatériink Bognar Jozsef akadémikushoz, aki a hetvenes évek els6 felétdl
ugy remélte, hogy a nyersanyagar-robbands nyomdn a fejl6d6 orszdgok szadmara
kedvezébb, a nemzetkozi fiiggbséget és jovedelemlecsapolast fékezd Uj Viliggazdasagi
Rend alakulhat ki. Azt j6l tudta, hogy a kapitalizmusnak - dinamikaja helyreallitisahoz -
valtoznia kell, de azt nem sejtette, hogy az 4j m{ikodési méd a neoliberalizmus lesz, mely
sok tekintetben éppen ellentéte az UVGR-nek, mert az egyenlétlenségeket gerjeszti.

Késdbbi {rasaiban hatdrozottan a neoliberdlis elvek ellen foglalt allast.

Mindez annyiban tanulsdgos ma - itt a végén udjra visszatérek erre -, hogy most
nagyon sokan a kornyezettudatos és emberi sziikségleteket jobban figyelembe vevd
kapitalizmus kibontakozdsaban biznak, mikézben ezek megvalositisaban a tékehaszon
érdekii termelés tobbnyire nem érdekelt, legfeljebb allami programok 6szténozhetik. Ne
tévedjiink! Nem igazsagossag-vezérelt, hanem most is, akarcsak a hetvenes
években, iizleti érdekii atalakulas elébe néziink, ha ez torténelmileg lehetséges. Félo,
hogy ennek végsé feltételeit az Uj Nagy Valsag teremti meg. A humanus inkluziv és

zold célok - a kozvélemény nyomasa mellett is - legfeljebb masodlagosak lehetnek.
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