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Az amerikai dominancidji gazdasagi vilagrend

A Bretton Woods-i alapok

A Bretton Woods-i nemzetkozi talalkozot Roosevelt elndk a jovobeli gazdasagi egyiitt-
mikodést és a békés fejlédést szolgald programokra vonatkozo javaslatok gondolataval
nyitotta meg. A konferencia két legfontosabb bizottsdga az elemzésiink kézéppontjaban
1év0 intézmény- és pénzligyi rendszer tekintetében hozott dontéseket: két 11j vilagméretii
intézmény, illetve egy mechanizmus megszervezését tiizte ki célul.! Az amerikai Harry
Dexter White és a brit Lord John Maynard Keynes vezetésével miikodo bizottsagokban
megalapoztak az azota gyakorlatilag univerzalis tagsagot eléré6 Nemzetkozi Valutaalap
(IMF) és a Nemzetkozi Ujjaépitési és Fejlesztési Bank (a késébbi Vilagbank-csoport
egyik intézménye) létrejottét.? Az alapito atyak a multilateralizmus mellett tették le a vok-
sot, igy a kezdetben 30 tagorszaggal rendelkezo IMF taglétszama tiz év alatt a duplajara
emelkedett, mig 30 év mulva mar az eredeti 6tszorosére ndtt, hogy aztan napjainkra elérje
a 190-et.’ A két intézmény mellett — Keynes 0j globalis tartalékvaluta, a bancor megte-
remtésére iranyulo javaslatanak elvetését kovetden — a vilaghaboru kimenetelét eldont6
Egyesiilt Allamok gazdasagi érdekeinek megfeleléen létrehoztak az aranystandardon
alapul6 rogzitett valutarendszert, amely biztositotta a dollar aranyra torténd atvaltha-
tosagat rogzitett arfolyam mellett. A mechanizmus kdvetkeztében a dollar lett a vezetd
nemzetkozi tartalékvaluta. Bretton Woods lényeges elmozdulast hozott a vilaghaborut
megel6z6 iddszakhoz képest, és azt a liberalis megegyezést fogalmazta meg, amely
szerint a részt vevd kormanyzatok dontéen a reciprocitas €s a nyitott piacok alapelvei
mentén szervezik meg gazdasagi kapcsolataikat.

' Megjegyezziik, hogy a résztvevoknek a kereskedelemre szakosodott intézmény 1étrehozasara iranyuld

erofeszitései nem jartak sikerrel, ugyanis a Nemzetkozi Kereskedelmi Szervezet (International Trade
Organization — ITO) megalapitasara nem keriilt sor, helyette akkor egy liberalis kereskedelmi egyezményt
hoztak 1étre (General Agreement on Tariffs and Trade — GATT).

2 Azintézmények kapacitasainak boviilését jol mutatja, hogy mig az IMF alapitasakor 100 munkatarssal
dolgozott, addig ma mar a 3 ezret is meghaladja az alkalmazottak szdma, az intézmény éves koltségvetése
pedig 2 millié dollarrol 1,2 milliard dollarra névekedett. Eugénia C. Heldt — Henning Schmidtke: Measuring
the Empowerment of International Organizations: The Evolution of Financial and Staff Capabilities. Global
Policy, 8. (2017), 5. 51-61. A Vilagbank esetében a kezdeti 150 fOs stab 1étszama 11 ezer f6l¢ emelkedett,
¢s tovabbi szakositott leanyintézményekkel boviilt (IDA, IFC, ICSID, MIGA). Eugénia C. Heldt: Lost in
Internal Evaluation: Accountability and Insulation at the World Bank. Contemporary Politics, 24. (2018),
5.568-587.

3 International Monetary Fund: List of Members (é. n.).
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A Bretton Woods-i alapit6 atydk, Keynes és White tervezetei alapjan az IMF-nek
a globalis gazdasagi novekedés eldsegitdjének szerepét szantak, amelyet a nemzetkozi
kereskedelmi és pénziigyi stabilitason keresztiil kell elérni. Az intézmények alapokma-
nyait a vilaghaboru lezarasat kovetd idészak problémaihoz igazitott feltételek mellett
fogadtak el: a Valutaalap célja alland6 intézményén keresztiil a nemzetkozi pénziigyi
egylttmiikodést a konzultacios és a nemzetkdzi monetaris problémakra vonatkozo
egylittmiikodés mechanizmusaval eldsegiteni. A késébbi Vilagbank feladata a tagor-
szagok teriiletén az jjaépitésben és fejlesztésben valo kozremiikddés a termelési célokra
torténd tokebefektetés elosegitésén keresztiil.

A Bretton Woods-i rendszer jelentéstartalma az elmualt haromnegyed évszazad soran
természetesen sokat valtozott. Mig a konferencia utani elsé évtizedekben elsésorban
arogzitett arfolyamrendszert jelentette, tovabba a Bretton Woodsban 1étrehozott eredeti
multilateralizmus nem szo6lt bele, milyen gazdasagi modellben iranyitjak a nemzetalla-
mok gazdasagaikat,* addig 1970 utan a liberalis gazdasagi vilagrend szinonimajava valt,
amelyet a washingtoni konszenzussal irhatunk le. Ebben az értelmezésben a politikai
megegyezés letéteményes intézményei, az IMF-nek és a Vilagbanknak kdzponti szerep jut
abban, hogy az egyes kormanyok hogyan valositjak meg politikaikat. A Bretton Woods-i
rendszer reformja — amelyrdl a feltorekvo gazdasagok és fejlodo orszagok politikusai,
valamint a tudomany képviseldi is igen rendszeresen beszélnek mar az ezredfordulo
ota—az 1940-ben meghatarozott gyokerekhez torténd visszatérést siirgeti a célrendszer
és a kivitelezés tekintetében egyarant.” Ahogy Paul Volcker korabbi amerikai jegy-
bankelnok fogalmazott, Bretton Woods nem valami sajatos intézményt jelent, sokkal
inkabb egyfajta eszme, szimbolum, amely a szuverén nemzetek egyiittmiikodését fejezi ki
az aruk, a szolgaltatasok és a pénziigyek teriiletén megvaldosulo nyitott piacok, valamint
a stabil, novekvé és békés vilaggazdasag megteremtése érdekében.

Keynes Bretton Woods-i javaslata dsszetettebb és ambicidzusabb volt az amerikaiak
tervezeténél, ugyanis tobbek kozott a nemzetkozi tranzakciok rendezésére 1étrehozott
volna egy nemzetkdzi kliringbankot. Sem a nemzeti bankok, sem pedig a kliringbank
nem tartalékolhatott volna kiilfoldi valutat. A nemzeti bankok egymas kozott kliring-
szamlakon keresztiil az Gjonnan l1étrehozott bancor elnevezésii pénzben kereskedtek
volna. Az 4j pénzhez a tagok fix atvaltasi arfolyamon csatlakoztak volna. Az egyes
orszagok altal felhalmozhat6 bancor mennyiségét az adott orszag vilagkereskedelmi
részesedéséhez aranyositva limitaltak volna, ezaltal megakadalyozhato lett volna a tilzott
fizetésimérleg-tobblet vagy -hiany kialakulasa. A deficitet felhalmozo6 orszagoknak a limit
tallépésekor megengedett lett volna a leértékelés, mig a tobblettel rendelkez6 orszagok

4 Eric Helleiner: The Life and Times of Embedded Liberalism. Review of International Political Economy,
26.(2019), 6. 1112.

5 Gordon Brown: Beyond the Crash: Overcoming the First Crisis of Globalization. New York, Simon and
Schuster, 2010; Daniel W. Drezner: The System Worked. How the World Stopped Another Great Depres-
sion. Oxford, Oxford University Press, 2014; Dani Rodrik: The Globalization Paradox: Democracy and
the Future of the World Economy. New York, NY, W. W. Norton, 2012.

¢ Paul Volcker: Remarks at the 2017 Annual Meeting of the Bretton Woods Committee. The Bretton
Woods Committee, 2017. aprilis 19.
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felértékelték volna valutijukat, lehetévé téve ezzel a kereskedelmi egyensulyok ujboli
elérését. A keynesi pénziigyi rendszerben ab ovo nem érvényesiilt volna egyetlen allam
kontrollpozicidja sem. Nem véletlen, hogy az elmilt évtizedben az eurédvezet reformja
kapcsan is tobben visszanyultak Keynes kliringbank-koncepciojahoz.”

Ehhez képest — ahogy azt tobbek kozott Henry M. Paulson, az ifjabb Bush elndk
pénziigyminisztere is hangsulyozta a kozelmultban —a dollar globalis tartalékvalutaként
1945 utan betoltott privilegizalt helyzete nem csupan egy elézetes elhatarozasbol kovet-
kezik, sokkal inkabb a masodik vilaghaborut kdvetden a geopolitikai feltételek alakulasa,
az amerikai monetaris politika és a gazdasag dinamikus fejlodése kovetkeztében kertilt
vezetd helyzetbe.® Globalis tartalékvalutaként a dollar természetes monopolium szerep-
kore igy az amerikai politikai és gazdasagi rendszer alapvetd integritasanak koszonheto.
A gazdasag mérete és stabilitasa mellett a jol fejlett, likvid és nyitott pénziigyi piacok
egylittes jelenléte is sziikséges a globalis tartalékvaluta szerep betoltéséhez.

A 20. szazad egyik legnagyobb kdzgazdasagi gondolkoddjanak, Keynesnek a gazda-
sag kivanatos fejlodésére vonatkozd javaslatait egyébként nem Bretton Woodsban tették
elészor félre: kevésbé koztudott, hogy az elsé vilaghaborut lezard versailles-i béketar-
kilépett, miutan vilagossa valt szamara, hogy a franciak és az olaszok gyakorlatilag
visszaélnek a gy6zOk hatalmaval, és az altaluk meghatarozott, Németorszag, valamint
Ausztria—Magyarorszag tonkretételét jelentd békefeltételek modositasara nincs lehetdség,
illetve szandék.” A kovetkezmények ismertek. Masodik alkalommal mar az amerikaiak
szoritottak hattérbe Keynest, amikor 1933-ban az jonnan megvalasztott amerikai elndk-
nek, Rooseveltnek nyilt levélben fogalmazta meg javaslatait a nagy vilaggazdasagi valsag
lezarasa érdekében.!” Szintén kevésbé ismert, hogy Roosevelt szamos egyéb javaslatot
is kiprébalt a kiegyenstulyozott koltségvetés és addssagallomany eldtérbe helyezésével,
miel6tt a keynesi ajanlasnak megfelelden koltekezésbe nem kezdett a kormanyzat, ami
végiil kihuzta a valsagbol az orszagot."! Tegyiik hozza, hogy az amerikaiak legalabb
részben megtanultak a leckét, mert — bar az \1j pénziigyi vilagrend alapjainak meghata-
rozasakor Bretton Woodsban az amerikai érdekeknek megfelelden ismét nem hallgattak
Keynesre, hiszen az amerikai White-terv gy6zott — a vilaghaboruat kdvetd eurdpai hely-
reallitast célzd Marshall-terv mégiscsak keynesi ihletettségti.

A globalis pénziigyi rendszer az alapjat képezo intézményi biztositékok 1étrehozasaval
megalapozta a stabilitas és a likviditas feltételeit, vagyis megteremtették a gazdasagi
szereplok mikodésehez sziikséges pénzmennyiséget és az arfolyamok szintjének allan-
dosagat a kotott arfolyamrendszerrel. A vilag pénziigyi rendszere a habort lezarasat

7 Philip B. Whyman: Keynes and the International Clearing Union: A Possible Model for Eurozone

Reform? Journal of Common Market Studies, 53. (2015), 2. 402.

8 Henry M. Paulson, Jr.: The Future of the Dollar. Foreign Affairs, 2020. méajus 19.

° Bovebben lasd John Maynard Keynes: The Economic Consequences of the Peace. (H. n.), Management
Laboratory Press, 2009 [1919] és John Maynard Keynes: A Revision of the Treaty. (H. n.), Cosimo Classics,
2006 [1922].

10" John Maynard Keynes: An Open Letter to President Roosevelt (1933).

" Allan M. Winkler: The New Deal Accomplishments and Failures. Testimony before the U.S. Senate
Committee on Banking, Housing, and Urban Affairs (2009. marcius 31.).
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kovetd két évtizedben aztan viszonylagos nyugalomban miikodott. A dollar-arany atvalt-
hatosag megsziintetése eldtt, 1969-ben valdjaban keynesi szellemben (lasd Keynes ban-
corkoncepcidja) modositottak az IMF alapszabalyat, megteremtették a Valutaalap sajat
pénzegységét, az SDR-t (Special Drawing Rights), vagyis a kiilonleges lehivasi jogot,
amelynek célja, hogy — az arstabilitas erdsitése céljabol — a vilag forgalomban 1évé
pénzmennyiségének értékét 6tévenként a kinalathoz igazitjak. A tékemozgas szabad-
sdgat egészen 1971-ig, a 1étrehozott rendszer elsd valsagaig allamilag korlatoztak annak
érdekében, hogy a stabilitas és a likviditas feltételei érvényesiiljenek.

Torésvonalak és a washingtoni konszenzus

Két és fél évtized viszonylagos stabilitasat kovetden 1970 utan évtizedenként lega-
labb egy jelentdsebb valsag ugyanakkor alkalmas volt arra, hogy aldassa az amerikai
dominanciaju Bretton Woods-i rendszer alapjait. Tobbek kozott a tulzott dollarbdség
¢és az amerikai aranykészletek megcsappanasa 1971-ben a Bretton Woods-i rogzitett
arfolyamrendszer kimulasahoz vezetett (a dollar stabilitasaba vetett bizalmat az aranyra
valthatdsag biztositotta). Milton Friedman tanacsai alapjan Nixon elndksége idején,
1971. augusztus 15-¢én felfiiggesztették a dollar aranyra vald rogzitett aranyu atvaltha-
tdsagat. A nemzetkdzi pénziigyi rendszer els6 alkalommal veszitette el rogzitettségét
az aranyhoz képest (korabban mas nemesfémeknek és egyéb alapanyagoknak, aruféle-
ségeknek is volt szerepe). Az arfolyam-lebegtetés azonban csak 1973-t6l valt altalanos
gyakorlatta, amelyet — az arstabilitas addigi id6szaka utan — az inflacio felgyorsulasa is
elésegitett. Ez utobbit még inkabb gyorsitotta az olajar négyszeresére emelése (az olajar
aztan az évtized végéig a tizszeresére nott). Az amerikai aranykészletek elfogyasat
egyébként nem az 1969-ben mar elfogadott SDR-rel helyettesitették, hanem lemondva
a stabilitasrdl, a tékemozgasokat felszabaditottak, kockaztatva ezzel a likviditas bizton-
sagat és kiszamithatosagat. A toke szabad dramlasanak megteremtésével gyakorlatilag
ellendrizhetetlenné valtak a téke forrasai is.

Az 1980-as évek elhuzodo nemzetkdzi addssagvalsagai aztan jelentésen atalakitottak
a gondolkodast a Bretton Woods-i intézményekben uralkod6 gazdasagi filozofidkat ille-
téen. Elfelejtve az intézmények eredeti szocialis célrendszerét, az intézmények a neolibe-
ralis gazdasagi iskolak elbirasait kezdték zaszlajukra tiizni."> A washingtoni konszenzus
kifejezés 1989-ben John Williamson nyoman valt népszeriivé és hasznalatossa, amely
az amerikai pénziigyminisztérium, az IMF és a Vilagbank (vagyis a washingtoni szék-
helyli intézmények) magabiztos megallapodasat™ jelentette a kezdetekben arrél, hogy
a latin-amerikai orszdgok gazdaséagait milyen keretfeltételek mellett reformaljak meg.

12 Catherine Weaver: Hypocrisy Trap: The World Bank and the Poverty of Reform. Princeton, Princeton
University Press, 2008; Ngaire Woods: The Globalizers: The IMF, the World Bank, and their Borrowers.
Ithaca, NY, Cornell University Press, 2006.

13 A magabiztossagot leginkabb az alabbi idézet tamasztja ala: ,,we can now develop far more consensus
[...] [because] we now know much more about what types of economic policy work”. John Williamson:
Democracy and the Washington Consensus. World Development, 21. (1993), 8. 1331.
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Az ajanlasok kézéppontjaban az arszabalyozas lebontédsa, a kereskedelem korlatainak
felszamolasa ¢s az inflacio kézben tartésa allt.

A szabadpiacot hirdetd kozgazdasagtan tételeibdl taplalkozva az eredetileg a latin-
amerikai orszagok szamara kinalt megegyezéses recept a fiskalis, valamint a strukturalis
politikak koré csoportosuld javaslatot tartalmazott.'* A washingtoni konszenzus annak
a két évtizednek (1970-es, 1980-as évek) a terméke, amelynek kozgazdasagi féarama
szerint a gyors gazdasagi novekedés kulcseleme nem az orszag természeti eréforrasaiban
vagy a fizikai, illetve a human téke gazdagsagaban keresendd, sokkal inkabb az alkal-
mazand6 gazdasagpolitika dsszetételében. Az elképzelések szerint a makrogazdasagi
kornyezet megvaltoztatasaval automatikusan megteremtédnek a hatékony erdforras-
elosztas feltételei. Ennek eredményeként pedig hosszl tavon magas gazdasagi ndvekedés
¢s jol mikodo piacgazdasagok alakulnak ki.

Ennek a — ma mar — nyilvanvaldan tulzottan leegyszerusité distinkcionak aztan
az 1997-1998-as azsiai pénzligyi valsag vetett véget, és kényszeritette a washingtoni
dontéshozokat (beleértve az amerikai dominanciaji Bretton Woods-i intézményeket)
onvizsgalatra. Mig az eredeti Bretton Woods-i rendszer célja az volt, hogy ,,kitizzék
az uzsoras pénzkolcsonzdoket a nemzetkozi pénziigyek templomabol”,”” addig a washing-
toni konszenzus gazdasagpolitikai értelemben a jobboldali, konzervativ iranyvonal
diadalat jelentette a Bretton Woods-i intézmények politikdiban, amely egyértelmiien
az allam szerepének hattérbe szoritasat és a piaci viszonyok térhoditasat hirdette meg.
A konszenzus vilagméretl elterjesztését (Latin-Amerika, Tavol-Kelet, atalakulé gazda-
sagok foként Kozép- és Kelet-Europaban) az 1980-as évek reagani és thatcheri konzer-
vativ gazdasagpolitikaja alapozta meg. Mas megkozelitésben azt is mondhatjuk, hogy
a ,,Reaganomics™® termelte ki a washingtoni konszenzust. A t6bb szerzé altal a piaci
fundamentalizmus szinonimdjaval aposztrofalt washingtoni politikai megegyezéses
rendszerrel szemben felhozott érvek f6 arama abban foglalhat6 6ssze, hogy érvényesit-
hetd, eszkoz nélkiili allami féhatalom nélkiil a szabadsag, a mi esetiinkben a gazdasagi
szabadsag nem tdltheti be hivatasat.

A washingtoni konszenzus utani vilag, az alkalmazhatosdag problémdja

Az Egyesiilt Allamokban bevalt szabadpiaci megegyezéses recept felvetette az alkal-
mazhat6sag'? probajat a vilag fejlédd és atmeneti gazdasagaiban: Délkelet-Azsidban,
Afrikaban, Latin-Amerikaban, valamint K&zép- és Kelet-Eurdpaban. A 2001-ben kozgaz-
dasagi Nobel-eml¢kdijjal kitiintetett Joseph Stiglitz (aki korabban a Vilagbank alelnoke

4 John Williamson: What Washington Means by Policy Reform. Latin American Adjustment: How Much
Has Happened? Washington, Institute for International Economics, 1990.

5 Henry Morgenthau, Jr.: Address by the Honorable Henry Morgenthau, Jr., at the Closing Plenary
Session of the Bretton Woods Conference (1944. julius 22.).

16 John Williamson: What Should the World Bank Think about the Washington Consensus? The World
Bank Research Observer, 15. (2000), 2. 251-264.

7 A szakirodalomban a problémakér leginkabb a ,,one size fits all” kifejezéssel irhato le.

159



Orlés Laszlo

¢és fOkozgazdasza is volt) gondolatai tdmasztottak ala leginkabb azt, hogy ha a piaci
torvényeknek szabad és korlatlan érvényesiilést biztositanak, ha nem 1étezik intézmé-
nyes biztositékokat is magaban foglald nemzetko6zi szabalyozas, az maga ala temetheti
a globalis kapitalista rendszert.

Amig az Egyesiilt Allamokban a masodik vilaghéboru lezarasat kovetden egészen
a monetarista, vagyis a pénzmennyiség ellenérzésére alapozo és a szabadkereskedelmi
irdnyzat térnyeréséig a hazai ipart védelmezd gazdasagpolitikéval fejlesztették a sajat
piacaikat, addig az atalakul6 gazdasagokat — koztiik Kelet- és Kozép-Europat is — és a fej-
16d6 orszagokat gazdasagi atmenet nélkiil, gyakorlatilag azonnali hatéllyal a neolibe-
ralis gazdasagpolitika atvételére késztették. Egyfajta kettés mércérdl beszélt Stiglitz
még az ezredfordulo el6tt egyik genfi eldadasaban, amely szerint a vilagban egyébként
tokekorlatozasok felszamolasat hirdetd gazdag orszagok protekcionista intézkedéseiket
(a teljeshez kozelité foglalkoztatasi szinttel és megfeleld szocidlis védohaldval) azon
polgaraik megsegitésére hasznaljak, akiket hatranyosan érint a globalizacio.'® Tobbek
kozott a Vilagkereskedelmi Szervezet (WTO) 1999. évi seattle-i, az IMF és a Vilagbank
2000. évi pragai talalkozoi kapcsan lezajlott globalizacio-, kapitalizmus- és Amerika-
ellenes tiintetések tjabb, immar radikalis baloldali fordulatot stirgettek.'

A konszenzussal szembeni igazi vitat, kritikat elsdsorban a strukturalis reformokra
tett javaslatok valtottak ki, amelyek a privatizacio, deregulacio, liberalizacio, vagyis
a maganositas, a tilszabalyozas lebontésa €s a piaci korlatozasok megsziintetése harma-
séval reformokat hirdettek meg. A kelet-azsiai pénziigyi valsagokkal leginkabb a keres-
kedelem ¢és a kozvetlen kiilfoldi befektetések liberalizaciojat szokas parhuzamba allitani,
hiszen ezek tobb esetben ellendrizhetetlen és a nemzetallamok altal nem befolyasolhatd
eseményeket idéztek eld, amelyek igazan sériilékennyé tették a régio gazdasagait, emellett
reagaloképességiik szinte a nullaval volt egyenld. A magéanositas folyamata a gazdasag-
politika konzervativ fordulataval indult el, amelynek kiilonos 16kést adott James Baker,
akkori amerikai pénziigyminiszter 1985-0s szouli beszéde a Vilagbank és a Valuta-
alap kozgyilésén. A megfogalmazott kritikak szerint ugyanakkor elhibazott a gyors
maganositasara épiild gazdasagpolitika, amely a verseny megalapozasanak nem szentel
figyelmet (a privatizacié egyik fontos célja a versenyfeltételek érvényesitése), emellett
rossz megoldas, ha nem épitik fel a versenyt biztosito szocialis és intézményi hattért.?
A konszenzus talan legkevésbé atpolitizalt eleme a deregulacio, vagyis a részpiacokra
torténd be- és kilépés akadalyainak (els6sorban jogszabalyi, adminisztrativ) lebontasa,
amely még a demokrata Carter-adminisztraci6 idején indult el.

'8 Joseph E. Stiglitz: Two Principles for the Next Round, or, How to Bring Developing Countries in_from
the Cold. Geneva, Lecture at the International Centre for Trade and Sustainable Development, 1999.

Y Henry Kissinger: Korszakvaltas az amerikai kiilpolitikaban? A 21. szazadi Amerika diplomdciai kér-
dései. Budapest, Panem—Grafo, 2002. 170.

20 Joseph E. Stiglitz: The World Bank at the Millennium. Economic Journal, 109. (1999). 459.; United
Nations: Annual Report of the United Nations University. Tokyo, (k. n.), 2020; Joseph E. Stiglitz: Whit-
her Reform? Ten Years of the Transition. World Bank Annual Conference on Development Economics,
1999. Washington, D. C., The World Bank.
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Az 1980-as ¢és az 1990-es évek pénziigyi valsagai Latin-Amerikadban, Mexikoban,
Délkelet-Azsiaban, Oroszorszagban, Brazilidban, valamint a vilag fejlédé orszagainak
dramai mértéki eladosodottsagi szintje mind rairanyitottak a figyelmet az addig alkalma-
zott gazdasagpolitikai eszkoztar fenntarthatosagara, a politikak vilagméretti alakitdsaban
részt vevo nemzetkdzi intézményeket pedig hatarozott 6nvizsgalatra késztették. A vizs-
galat kdzponti elemének tekinthetd az, hogy a Bretton Woods-i intézményekre alapozott
nemzetkozi pénziigyi rendszer sokkal stilyosabb mértékben biinteti a meggondolatlan
kolcsonfelvevoket, mint a meggondolatlan hitelez6ket.?! Kideriilt, hogy a Bretton Woods-i
intézmények eszkoztaranak fontos részét képezo strukturalis kiigazitas onmagaban ide-
jétmult, és sokszor a célzottal ellentétes hatast lehet vele elérni. Kissinger is megerdsiti,
hogy a washingtoni székhely(i nemzetkdzi pénzintézetek orvoslasai a multban gyakran
inkabb stlyosbitottak a problémakat, hiszen a kinalt gyogyszerek figyelmen kiviil hagy-
tak a valsag politikai természetét, és csak a gazdasagi krizisre koncentraltak. Ezzel egytitt
az intézmények képtelenek voltak programjaik politikai kdvetkezményeivel megbirkozni.
Vilagossa valt, hogy az 1998 kornyékén meghirdetett posztwashingtoni konszenzus??
arra keresi a valaszt, hogy az eredeti megegyezéses konstrukcioban foglalt reformokon
tal melyek azok a sebezhetdséget kizaro 1épések, amelyek a gazdasag- €s fejlesztéspo-
litika eszkoztarat, vagyis a globalis szegénységcsokkentést a tovabbiakban szolgaljak.

A washingtoni konszenzust timado kritikak ereddje abban foglalhat6 6ssze, hogy nem
allnak rendelkezésre az intézményi-szocialis eszk6zok. A makrogazdasagi egyensulyra,
valamint a strukturalis politikakra épiil6 konszenzus tobbek kozott figyelmen kiviil hagyja
a sikeres €s fenntarthato fejlodés intézményfejlesztési, tarsadalmi, eréforras-elosztasi,
szegénységesokkentési aspektusait, emellett pedig nem veszi figyelembe a kiilonbdzo
régiok eltérd reagalasi képességét. A megfogalmazott kritikak szerint a kiils6 inditta-
tasu, az eladésodast noveld kiigazitas helyett fontos az ,,ownership”, vagyis az, hogy
az adott orszag maga alakitja a folyamatokat, és a ,,participation”, amely az intézkedések
tarsadalmasitasat jelenti.”®

A globalis gazdasagi és pénziigyi iranyitas kikényszeritett reformja:
0j multilateralizmus

A masodik vilaghaborut kdvetden mikodo gazdasagi vildgrendre hato valtozasokat,
az ugynevezett feltorekvo gazdasagok ¢€s a fejlodd orszagok felemelkedését a nemzet-
kozi gazdasagban két jol definialhatd tényezovel, a gazdasagi novekedés dinamikajaval
¢és a demografiai folyamatokban bekovetkezett valtozasokkal irhatjuk le. A népességno-
vekedés statisztikait vizsgalva lathatd, hogy mig az 1960-as években a BRICS-orszadgok
(Brazilia, Oroszorszag, India, Kina és Dél-Afrika) népessége mintegy haromszorosa

2l Kissinger (2002): i. m. 174.

22 Javed Burki— Perry E. Guillermo: Beyond the Washington Consensus. Institutions Matter. Washington,
The World Bank, 1998.

2 Tt is people not governments that feel pain. James D. Wolfensohn: The Other Crisis. Address to the
Board of Governors. Washington, The World Bank, 1998.
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volt az Egyesiilt Allamok és az eurd6vezet* sszesitett lakossagszamanak, addig ma
ez az ardny négy ¢és félszeres, 2050-re pedig varhatdéan 6tszordsére emelkedik.
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1. abra: A népesség alakuldsa a vilagnépesség aranydaban
Forras: The World Bank statistics

A vilaggazdasag ndvekedési dinamikait tekintve szintén radikalis atrendezddésnek lehe-
tlink tanti, hiszen az ezredfordulo kdrnyékén tapasztalt 10% koriili GDP-részesedéshez
képest 2050 koriil mar varhatdan 45%-os részarannyal rendelkeznek majd a BRICS-
orszagok, mig az Egyesiilt Allamok és az eurdovezet aranya folyamatosan csokken,
és egyiitt sem érik el a BRICS-orszagok részesedését.”> A bemutatott adatok egyértel-
miien mutatjak a vildggazdasag eréegyensulyanak eltolodasat a fejlett gazdasagoktol
a feltorekvok és a fejlédok iranyaba.?s

Miutan a feltdrekvo gazdasagok ugy itélték meg, hogy a Bretton Woods-i intézmények
hosszl ideje napirenden 1€v0 iranyitasi reformja szamukra elégtelen eredményeket hoz
(hiszen nem jutottak hozza vilaggazdasagi sulyukat tiikrdzo tulajdonosi részesedéshez),
ezért a politikai és gazdasagi érdekérvényesités regionalis és bilateralis utjat kezdték el
jarni. A Bretton Woods-i intézményeknek a vilaggazdasagi eréviszonyokat tiikr6zo,
a dontéshozatali legitimaciot er6sitd reformjanak feltorekvok altal elégtelennek ming-
sitett megitélésében legnagyobb tulajdonosként az Egyesiilt Allamoknak nyilvanvaloan
meghataroz6 szerepe volt,?” ezzel maga is hozzajarult a masodik vilaghaboru 6ta 1étez6

24 Eurdovezeten az eurdt hasznalo 19 EU-tagorszagot értjiik.

2 A fejlett orszagok GDP-részesedésének csokkenése mogotti legjelentdsebb tényezd az, hogy a munka
termelékenysége a feltorekvo és fejlédoé gazdasagokban sokkal gyorsabban nd, mint a fejlett orszagokban.
26 Ngaire Woods: From Intervention to Cooperation: Reforming the IMF and World Bank. Progressive
Governance. London, (k. n.), 2008.

27 Az IMF 2010-ben elfogadott kvota- és iranyitasi reformjénak életbelépését az Egyesiilt Allamok 2015-ig
blokkolta.
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globalis pénziigyi rendszer meggyengiiléséhez, vagy — ha megengeddk vagyunk — terii-
letivé valasahoz, tobbpolust iranyba torténd elmozdulasahoz.
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2. abra: A real GDP alakulasa a vilaggazdasag egésze aranydaban

Forras: OECD Economic Outlook, OECD long-term baseline projections

Megjegyzés: Eurdovezet (15): Ausztria, Belgium, Németorszag, Spanyolorszag, Esztorszag, Finnorszag,
Franciaorszag, Gorogorszag, frorsz{ig, Olaszorszag, Luxemburg, Hollandia, Portugalia, Szlovakia, Szlo-
vénia. Az eurd6vezet tovabbi tagorszagaira vonatkozé adatok nem alltak rendelkezésre forrasunkban.

A Bretton Woods-i intézmények jelenkori kritikaja

Bér a washingtoni konszenzus kudarcat kdvetden az alkalmazott szakpolitikak tekinte-
tében jelentésen megujultak az intézmények, a fejlodo orszagok és a feltdrekvo piacok,
valamint szamos civil szervezet oldalar6l ma is éri kritika a Valutaalapot és Vilagbankot.
A kritikak vazlatos attekintése soran azokat emeljiik ki, amelyek korunk legjelentdsebb
kihivasaival 6sszefiiggésben megfogalmazott problémakat jarnak korbe. Ezek atgondo-
lasa az IMF-ben és a Vilagbankban a legnagyobb tulajdonosi részesedéssel bird Egyesiilt
Allamok pénziigyminisztériuméanak feladata, hiszen az intézmények iranyvonalanak
meghatarozasaban az amerikaiak vezetd poziciéval rendelkeznek, és az eurdpai tulaj-
donosokkal egyiitt a legtobb kérdésben dontd szavuk van.

Még a szaksajtoban is viszonylag visszafogott visszhangot kapott augusztusban
az a hir, amely szerint az IMF 650 milliard dollar értékben hagyta jova nemzetkozi
tartalékeszkozének, az SDR-nek a tagok kdzotti legutdbbi felosztasat. Az emlitett SDR-
allokacié®® az IMF torténetében egyediilalld méretii kibocsatast jelent, és a varakozasok
szerint globalis szinten segitenie kellene a Covid—19-pandémia utani zold atmenetet
¢és a befogadd gazdasagi helyreallitast.” Mivel a felosztas donté része a legmagasabb

28 Az SDR-allokacio az egyes IMF-tagorszagok kvotamérete, vagyis gazdasaguk nagysaga alapjan torténik.
2 United Nations Development Program (UNDP): Special Drawing Rights (SDR) Allocation is a Unique
Opportunity to Secure a Global Green, Inclusive COVID-19 Recovery (2021. junius 24.).
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jovedelmii orszagok rendelkezése alatt all (az aranyokat jol jellemzi, hogy az Egye-
siilt Kiralysagnak jutd SDR-allokacio mérete kozel akkora, mint amekkora részesedés
a legszegényebb orszagoknak jut 0sszesen), ezért a G7 allasfoglalasa szerint a leggaz-
dagabb orszagoknak az allokacio rajuk esé részeébdl sziikséges atiranyitani a leginkabb
raszorul6d orszagok részére. A megfogalmazott kritika szerint ugyanakkor varhato,
hogy a legmagasabb jovedelmi orszagok az SDR-allokacid egy részét (egyeldre nincs
dontés a mértékekrdl) Gjra a Bretton Woods-i és méas multilateralis intézményeknek
ajanljak fel, amelyek tjra ,,karos és iddigényes” feltételek mentén ujra adoéssaggeneralod
hitelek formajaban juttatjak el a forrasokat a raszoruld orszagoknak, tovabb sziikitve ezzel
a fejlesztési mozgasteret. A civil szervezetek kozleménytikben tobbek kozott felhivjak
arra a figyelmet, hogy az Egyesiilt Kiralysagnak a rendelkezésére allo uj SDR-allokacio
legalabb haromnegyedét at kellene csatornazni a szegény orszagok javara (ezzel szem-
ben legfeljebb 10-20%-o0s atcsoportositas varhatd), tovabba a pénziigyi fenntarthatosag
érdekében az 1) forrasoknak vissza nem téritendd formaban és feltételek nélkiil kellene
rendelkezésre allnia.’® Tobben felvetik azt is, hogy a valsagkezelés hatékonysaganak
novelése érdekében az SDR-t nem jegybanki tartalékként, hanem allami koltségvetési
eszkozként kellene hasznalni.!

Az IMF IV. cikkely szerinti gazdasagpolitikai konzultaciok keretében megvalosuld
feliigyeleti funkci6 gazdasagi-tarsadalmi és a klimavaltozasra gyakorolt hatdsat vizs-
galta civil szervezetek egy csoportja, amely szintén jelentds kritikat fogalmazott meg.
A Valutaalap feliigyeleti tevékenységének 6téves atfogo attekintéséhez (Comprehensive
Surveillance Review, CSR) kapcsolodo kritika szerint az IMF altal évtizedekig népsze-
riisitett neoliberalis gazdasagi modell eredményeként a vilag gyorsulo klimavalsaggal
és novekvé egyenlétlenséggel szembesiil.*> Az IMF 190 tagorszagaban 2015 decembere
(a parizsi klimamegallapodés elfogadasa) és 2021 marciusa kozott lefolytatott kozel
600 konzultacid jelentéseit vizsgalo elemzés dramai megallapitasa szerint az IMF — bar
retorikdjaban hangos sz6szoldja a klimavaltozas elleni kiizdelemnek — szakpolitikai
tanacsadasi tevékenysége révén (amely a hitelfelvevo programorszagok esetében dontéen
kormanyzati politikava is valik) aldasta a globalis klima-erdfeszitéseket azzal, hogy
a szénalapl megoldasok terjedését tamogatta. Ezzel a fejlodé orszagok fiiggése a nem
tiszta energiahordozoktol tovabb erdsodott, ami jelentds karos hatast eredményez helyi
és globalis szinten egyarant.®

Az SDR-allokacional megfogalmazott, a kedvezményezett orszagok kormanyait hely-
zetbe hozo javaslathoz hasonlo vélemények lattak napvilagot a Vilagbank-csoport tevé-
kenységét illetéen a kdzelmultban. A bank legszegényebb orszagokat tamogatd pénziigyi

30 Civil Society Joint Statement on UK Channelling of Its SDRs Allocation. Bretton Woods Project,
2021. augusztus 23.

3 Andrés Arauz: Why SDR Should Be Used by States Not Central Banks. Financial Times, 2021. szep-
tember 8.

32 Sargon Nissan — Roos Saalbrink: The IMF’s Comprehensive Surveillance Review: A Bungled Attempt
at Meeting the Moment. Bretton Woods Project, 2021. julius.

33 Jon Sward et al.: IMF Surveillance and Climate Change Transition Risks: Reforming IMF Policy Advice
to Support a Just Energy Transition. ActionAid USA — Bretton Woods Project, 2021. augusztus.
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eszkozét lednyintézményén, a Nemzetkozi Fejlesztési Tarsulas (International Develop-
ment Agency, IDA) donor tdmogatasi programjain keresztiil folydsitja. Meghatarozo
véleményformalok, igy legutobb a Project Syndicate* kozvetitésével megjelent elemzések
felhivjak a figyelmet arra, hogy a pandémia negativ hatasainak csokkentésére a gazdasag
ujrainditasat szolgald forrasnyujtasban kozvetleniil a kormanyzatoknak kell részesiilni
¢és meg kell szilintetni az IDA azon gyakorlatat, amely keretében a donor forrasokat a pri-
vat szektor finanszirozasat végzo intézményeken, a Nemzetkozi Fejlesztési Tarsasagon
(International Finance Corporation, IFC) és a Nemzetkozi Beruhazas-biztositasi Ugy-
nokségen (Multilateral Investment Guarantee Agency, MIGA) keresztiil végzi. A kritika
kozéppontjaban az intézmények tevékenységének atlathatosagaval kapcsolatos problémak
¢s a fejlesztési hatas elégtelenségei alltak.

Kinai érdekek a vilaghatalmi erdtérben

Ha az elmult évtized amerikai—kinai kapcsolatainak alakulasara tekintiink vissza a nem-
zetkdzi pénziigyek teriiletén, jelentds valtozasoknak, s6t mi tobb, vargabetiiknek lehetiink
tanai. Az Obama-adminisztracio idején az Egyesiilt Allamok szép csendben megerésitette

"o

Kina aspiracidjat az orszag pénziigyi hatalmi statusanak megerdsitésével.* Ezt kovetden
a Trump-adminisztracié mar hangot is adott gyanakvasanak a kinai térnyerést illetéen,
egyuttal pedig a ,,Make America Great Again, MAGA” és az ,,America First” koncepcio
részeként szovetségeseitdl nagyobb hozzajarulast vart el a kozos kezdeményezésekben,
egyuttal pedig vissza is Iépett tobb nemzetkozi kotelezettségvallalasbol.’” Ezen tal Donald
Trump az amerikai vezetd szerep megérzésének szandékaval kereskedelmi haboruba is
bonyolodott Kindval, amely végiil szdmara politikailag fontos kereskedelmi megallapodas
formajaban (Phase 1 Trade Deal) zarult le.® Ezen mozgasok egy jelentds része végsd
soron teret engedett a kinai szerepvallalds tovabbi novelésének a nemzetkozi erdtérben,
amellyel a kinai szerepvallalas a nemzetkdzi pénziigyekben tovabb erdsddott, abszurd

3 Jayati Ghosh — Farwa Sial: A Wrong Turn for World Bank Concessional Lending. Project Syndicate,
2021. szeptember 9.

3 Kinai forrasok arra engednek kovetkeztetni, hogy 2015 szeptemberében Obama és Hszi washingtoni
talalkozojan megegyezés sziiletett Kina jelentds hatalmi statuszanak elismerésérél azzal, hogy biztositani
kell a folyamatos békés jellegét. Az informacio igazsagtartalmanak hitelt adhat az a fejlemény, amely sze-
rint az Egyesiilt Allamok Kongresszusa roviddel a taldlkozo utan, 2015 decemberében elfogadta az IMF
2010-ben rogzitett kvota- és iranyitasi reformjat. Jing Gu et al.: Introduction: International Development,
South-South Cooperation and the Rising Powers. In Jing Gu — Alex Shankland — Anuradna Chenoy. The
BRICS in International Development. (H. n.), Palgrave Macmillan, 2016.

36 Az Egyesiilt Allamok 2017 decemberében nyilvanossagra hozott Nemzetbiztonsagi Stratégiaja Kinat
versenytarsként, kihivoként és revizionista hatalomként emliti Oroszorszaggal egyetemben. The White
House: National Security Strategy of the United States of America (2017. december).

37 Transz-csendes-Oceani partnerségrol szolo megallapodas (Trans-Pacific Partnership, TPP), parizsi
klimamegallapodas vagy a multilateralis fejlesztési bankok (beleértve a Vilagbankot) finanszirozasat biz-
tosito amerikai koltségvetési forrasok megkurtitasa, de idesorolhatjuk a WHO amerikai finanszirozasanak
felfiiggesztését és az irani nuklearis alku felmondasat is.

3% What’s in the US-China Phase 1 Trade Deal. Reuters, 2020. januar 15.
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moddon éppen a kétpolust vildgrend irdnyzatat erdsitette. Az amerikai—kinai kapcsolatok
ellenséges, konfrontativ jellege varhatéan a Biden-adminisztraci6 alatt is megmarad.®

Erdemes azt is megjegyezniink, hogy Kina mar 6nallo multilateralis kezdeményezéseit
megeldzden sajat erdbol oridsi méretli pénziigyi eszkozoket hozott mitkddésbe (gondol-
junk csak a Kinai Fejlesztési Bankra vagy a Kinai Eximbankra), amelyek nagyobb méretii
projektfinanszirozasra is képesek voltak, mint a Vilagbank. Ezen tul Kina 130 milliard
dollar 6sszegli donor szerepvallalasanak részeként mar 2016-ban tobb tamogatast nyuj-
tott, mint a hat nyugati dominanciaja multilateralis fejlesztési bank (Vilagbank, Azsiai
Fejlesztési Bank, Amerika-kozi Fejlesztési Bank, Eurdpai Beruhazasi Bank, Europai
Ujjaépitési és Fejlesztési Bank, Afrikai Fejlesztési Bank) egyiittesen.*’

A kinai diplomaécia figyelemre mélto és siirli éve volt 2013, kiilondsen a multilate-
ralis vilagrendre gyakorolt hatasat illetéen. Néhany honappal Hszi Csin-ping hivatalba
1épését kovetden ekkor jelentették be egy 1j, Kina 4ltal vezetett multilateralis fejlesztési
bank, az Azsiai Infrastrukturalis Beruhazasi Bank (Asian Infrastructure Investment
Bank — AIIB) létrehozasara iranyul6 kezdeményezést, amely Kinat a multilateralis aréna
sajat jogu jatékosaként pozicionalta. Ekkor mar zajlottak a BRICS-orszagok altal kozos
és egyenld ardnyu tulajdonosi részvétel mellett létrejové kezdeményezés, az Uj Fejlesz-
tési Bank (New Development Bank — NDB) megalapitasanak el6késziiletei. Ezen tul
pedig meghirdették az ambiciozus fejlesztési program, a torténelmi Selyemut mintdjara
létrehozandd Egy ovezet, egy ut kezdeményezést (The Belt and Road Initiative — BRI).

A nyugati értékrendet tiikr6z0 washingtoni konszenzus elhalvanyulasat kdvetéen mar
a2000-es évek elsd felében megjelentek az tigynevezett pekingi konszenzus* konturjai,
amely késobb a BRI-kezdeményezésben és a koriilotte 1étrejovo kiegészitd mechanizmu-
sokban 0ltott testet. A pekingi konszenzus lényege, hogy a nyoman megvalosuld kezde-
ményezések soran Kina nem tamaszt ideoldgiai, gazdasagpolitikai elvarasokat a részt
vevo partnerekkel szemben, hanem a kolesdnds elonyokre épit, és elvileg a partnerek sajat
motivacidinak kibontakoztatasara torekszik.** A sajat motivaciok korlatossaga kapcsan
egy kiilon elemzésben persze érdemes megvizsgalni a kinai tamogatas eredményeként
kialakult adossagvalsagokat is.*

Szamos szerzé véleménye szerint az AIIB és mas, a feltorekvo gazdasagok altal
alapitott relative j kezdeményezések, mint a Selyemut Alap (Silk Road Fund)* vagy

% Ankit Panda: The Biden Administration and US-China Relations in 2021. The Diplomat, 2021. szep-
tember 9.

40" Kevini Gallagher — Rohini Kamal — Yongzhong Wang: Fueling Growth and Financing Risk: The Benefits
and Risks of China’s Development Financa in the Global Energy Sector. Global Economic Governance
Initiative Working Paper. 2016. méjus.

4 Joshua Cooper Ramo: The Beijing Consensus. London, Foreign Policy Centre, 2004.

42 Boros Eszter — Horvath Marcell: Digitalis renminbi: szintlépés az USA—Kina geopolitikai versengés-
ben? In Banai Adam — Nagy Benjamin (szerk.): Egy ij kor hajnaldn — Pénz a XXI. szdzadban. Budapest,
Magyar Nemzeti Bank, 72.

4 Malancha Chakrabarty: Will China Create Another African Debt Crisis? Observer Research Founda-
tion, 2020. december 3.

# Kina 40 milliard dollarral hozta létre a Selyemut Alapot, amely a BRI-kezdeményezés keretében hivatott
az Osszekottetések megerdsitését célzo kezdeményezések tamogatasara.
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az NDB csupan az 1,4 ezer milliard dollar 6sszegli BRI-kezdeményezés* finanszirozasara
jottek létre. A mintegy 68 azsiai, afrikai, eurdpai és latin-amerikai orszagot partnerként
magaban foglalo kezdeményezés a vilag népességének 65%-at és a vilaggazdasag 40%-at
képviseli.*® A relevans szakirodalom attekintését kovetden ugyanakkor megallapitjuk,
hogy mig a regionalis befolyas ndvelésére alkalmas BRI-kezdeményezés a latszat ellenére
els@sorban belpolitikai célokat szolgal (a kinai tiltermelés és a kihasznalatlan kapacita-
sok felszivasa, az energiabiztonsag javitasa, az orszagon beliili jovedelemkiilonbségek
kiegyenlitése), addig az j multilateralis fejlesztési bankok globalis kozjavak finanszi-
rozasat is szolgaljak. Bar az elmult idészakban tevékenységiikkel elsdsorban kiegészi-
tették a nyugati dominanciaju fejlesztési bankok munkajat, az 0 fejlesztési bankok,
kiilondsen az AIIB miikodési modellje és célrendszere, tokeellatottsaga hosszabb tavon
lehet6vé teszi, hogy a regionalis finanszirozason tilmutatdéan akar az amerikai dominan-
cidju Vilagbank versenytarsava valjon. Mindez végso soron leképezddése a geopolitikai
egyensuly eltolodasanak, amelynek keretében Kina €s a tovabbi feltorekvo gazdasagok
kihivast timasztanak a masodik vilaghaborut kévetden 1étrehozott pénziigyi vilagrenddel
szemben.

Minilateralista innovaciok

A valtozo vilagrendet és a geopolitikai egyensulyok eltolodasat jol mutatja a multilateralis
fejlesztési bankok vilaga. Kina Iépéseit a multilateralis pénziigyek szinpadan tobben
a fennallo liberalis nemzetkdzi gazdasagi rend fenyegetéseként értékelték. A feltorekvo
orszagok altal kezdeményezett fejlesztési bankok Iétjogosultsagat pedig mi sem tdmasztja
alad jobban, mint a gyors népességnovekedés és a soha nem latott titemli varosiasodas
kovetkeztében kialakulo hatalmas fejlesztési sziikséglet Azsiaban. A fejlesztési igények
alakulasat tekintve kifejezo statisztika, hogy az azsiai kontinensen az éves népességy-
gyarapodas 42 milli¢ fore tehetd, igy mintegy 30 év alatt tovabbi 1,2 millidrd fével
gyarapszik majd a lakossagszam, a klimavaltozas hatasainak pedig mintegy 1 milliard
ember van kitéve jelenleg is.?

Az ugynevezett felemelkedd hatalmak kozotti pénziigyi jellegli megallapodésok,
mint a BRICS-orszagok altal 1étrehozott NDB és a Kina altal kezdeményezett AIIB vagy
a szintén BRICS-kezdeményezést tartalékalap (BRICS Contingent Reserve Arrange-
ment, CRA) egyfajta valaszként értelmezheto arra, hogy a Bretton Woods-i intézmények
iranyitasi rendszere nem tiikrozi a vildggazdasag realitasait. Az igynevezett minilate-
ralizmus elterjedésére vonatkoz6 aggodalmakat foglalta 0ssze talaloan Ngaire Woods,

4 A BRI-kezdeményezés keretdsszege 12-szer meghaladja a masodik vildghaborut kovetden az eurdpai
helyreallitasra a Marshall-tervbdl folyositott keretdsszeget. Bloomberg: China’s USD 1.4 Trillion *One
Belt, One Road’ Set to Make Bigger Impact than US’ Marshall Plan to Rebuild Post-War Europe. South
China Morning Post, 2016. augusztus 8.

% Charlie Campbell: China Says It’s Building the New Silk Road. Here Are Five Things to Know Ahead
of a Key Summit. Time, 2017. méjus 12.

47 Asian Infrastructure Investment Bank: Study on Sustainable Cities (2018. augusztus).
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az Oxfordi Egyetem professzora még 2008-ban, amely szerint korunk globalis gazdasagat
az a komoly veszély fenyegeti, amely szerint a status quo nagyhatalmak ragaszkodnak
jol bevalt, ugyanakkor idejétmult intézményeikhez, és amennyiben magatartasuk nem
valtozik, nemcsak a kozos fellépések, hanem a globalis egyiittmiikddés mélyebb formai
¢és a kormanyok kozotti kozos célok kitiizésének lehetdsége is sziikiilni fog.*®

A valosag aztan igazolta a joslatot. Még akkor is, ha 1étrejottek olyan ujfajta globalis
iranyitasi keretek, mint példaul a vilag legnagyobb gazdasagait tomorité G20, ezek a for-
maciok informalis koordinacios platformként miikodnek, és ebbdl kovetkezden a kereteik
kozott sziiletett kozos allaspontok semmi esetre sem kotelezo erejliek, €s leginkabb csak
hosszadalmas nemzeti jogalkotoi folyamatok révén juthatnak érvényre. A globalis intéz-
mények mellett felndvekvo, az orszagok rugalmas és sokszor ad-hoc egyiittmiikodésén
alapulo mechanizmusok formajaban miikddo intézményei a 21. szazadi multilateralizmus
sajatos alakzatai. A minilateralizmusnak is nevezett egyiittmiikodések orszagok egy
kisebb csoportja kozott jonnek 1étre altalaban egy jol koriilhatarolhat6 témara, problé-
mamegoldasra (jol ellenpontozva azt, hogy a globalis intézmények miikddését, hatékony-
sagat érintd dontéshozatali reformokat illetden nem sikeriil érdemi megallapodasokat
elérni), és keretei kozott jogilag nem kotelezd erejii, inkabb dnkéntesen végrehajthato
dontések sziiletnek.*

Mig a washingtoni konszenzus Latin-Amerikaban és Kozép- és Kelet-Eurdpaban
mondott cs6dot, addig a multilateralizmus Azsidban sem hozott igazi eredményeket
sem a gazdasagi és pénziigyi valsagokra torténd valaszadas, sem a stabilizacio teriile-
tén. Elég, ha az 1990-es évek azsiai pénziigyi valsagaira, valamint a 2008-as globalis
pénziigyi valsagra, a globalis pénziigyi intézmények altal adott valaszok hatékonysagara
gondolunk.* Ennek kovetkeztében Kina egyre aktivabba valé kiilpolitikajanak részeként
maga is egyfajta motorja lett az igynevezett minilateralista kezdeményezéseknek. Mig
az Egyesiilt Allamok nem torekedett arra, hogy az erbegyensulyok valtozasat tiikroztesse
a globalis hatosugart pénziigyi intézményekben, addig Kina tobbek kozott az AIIB
létrehozasara iranyuld kezdeményezésével is egyrészt meg kivanta erdsiteni vezetd
szerepét az egyes minilateralis pénziigyi kezdeményezésekben, masrészt pedig til is
szeretett volna lépni azokon. Ha az AIIB-ra tekintiink, akkor az egy regionalis problé-
mamegoldo6 pénziigyi eszkoz (azsiai infrastruktira fejlesztése) globalis perspektivaval,
hiszen az intézményi tagsag tekintetében kifejezetten torekszik az Azsian kiviili orsza-
gok megnyerésére is. A kinai Vilagbanknak is nevezett AIIB esetében nem igazolhato,
hogy Kinanak az intézmény létrehozasaval a nyugati dominanciaji pénziigyi rendszer
alaasasa lett volna a célja. Sokkal inkabb valaszlépést jelentett az amerikai dominanciaju
nemzetkozi pénziigyi rendszer elmaradt reformjara. Ugyanakkor miutan az Egyesiilt
Allamok versenytarsként és kihivoként tekint Kinara, vajmi kevés esély van arra, hogy
a kinai részvétellel megvalosuld nemzetkozi pénziigyi kezdeményezések hosszabb tavon

* Woods (2008): i. m.

4 Hongying Wang: From ,,Taoguang Yanghui” to ,,Yousuo Zuowei”: China’s Engagement in Financial
Multilateralism. Center for Global Governance Innovation. CIGI Working Paper, 2014. december.

0" Chris Brummer: Minilateralism. How Trade Alliances, Soft Law and Financial Engineering are Redefi-
ning Economic Statecraft. Cambridge, Cambridge University Press, 2014.
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is csak kiegészito jellegiick maradnak, varhatd, hogy azokat Kina egyre inkabb kiilpo-
litikai céljainak szolgalataba allitja.

Europa és az azsiai pénziigyi kezdeményezések: az AIIB példdja

Ahogy arra mar kitértiink, a multilateralis pénziigyi vilag jelentds fordulépontjat hozta
2015, amikor Pekingben lezarultak az AIIB létrehozasat célzo targyalasi fordulok,
¢és a bank kinai elnoke a tagorszagok képviseldibol allo kozgyiilésen 2016. jiniusban
elmondta, hogy 6szinte meglepetésként érte, hogy mennyire zokkendmentesen €s gyor-
san zajlott a bank létrehozasaval és miikodésével kapcsolatos elvekben torténd megal-
lapodas. Alahuzta azt is, hogy az AIIB a hitvallasaval 6sszhangban tamogatja a parizsi
klimamegallapodés végrehajtasat és a fejlesztési projektek kozott els6bbséget élveznek
a kornyezetkiméld, energiahatékony és a zold atmenetet tamogatd programok. Az azsiai
¢és csendes-oceani térség évi 1500-1700 millidrd dollart elérd infrastrukturalis fejlesztési
sziikségleteinek hosszu lejaratl finanszirozasara Iétrehozott bank megalapitasaval Kina
tal kivant Iépni a kiilonféle teriileti kezdeményezések vilagan (1asd még a Kinai érdekek
a vilaghatalmi erdtérben cimii pontot az NDB-r6l és a CR A-1dl) és a tagsag tekintetében
univerzalis 1éptéki pénziigyi intézmény létrehozasat hatarozta el. Az AIIB Iétreho-
zasara iranyulo elképzelés sikerét mutatja az is, hogy az AlIB-hoz az azsiai térségén
kiviili alapitok is csatlakoztak, koztiik Eurdpa szamos meghatarozé gazdasaga, koztiik
Németorszag, Franciaorszag, Svajc és az Egyesiilt Kiralysag. Ujabb csatlakozasi korok
részeként kérte tagfelvételét tobbek kozott Kanada is, a tagorszagok szama az alapitas-
kori 57-r6l igy néhany év alatt 103-ra emelkedett (a meghatarozo globalis és regionalis
fejlesztési bankok Osszehasonlitasat az 1. tabldzat tartalmazza). Az Egyesiilt Allamok
¢és Japan csatlakozasa az intézményhez tovabbra sincs napirenden.

Az észak- €s nyugat-europai orszagok mellett a kdzép- és kelet-eurdpai régiobol
Lengyelorszag utan Magyarorszag masodikként, 0sszességeben 56. tagallamként csat-
lakozott 2017 nyaran az AIIB-hoz. A régiobol azota Romania és Szerbia is csatlakozott
mar. Az AlIB-tagsaggal az europai tagok egy szazmilliard dollar jegyzett tokével meg-
kozvetlen hozzaférést, 0j lehetségeket biztositva ezzel eurdpai vallalatok azsiai piacokon
torténd beszallitéi vagy kdzvetlen megjelenéséhez. Az AlIB-tagsag igy tovabbfejleszti
¢és boviti Europa mozgasterét, Magyarorszag esetében tdmogatja a kormany keleti nyi-
téréségében a vallalati szinten is megvalosulod régiokozi egyiittmikodést, megnyitja
a nagyszabast gazdasagfejlesztési programokba térténd bekapcsolodas lehetdségét.”!

51 Orl6s Laszlo — Balogh Laszlo: Uj lehet6ségeket biztosit szamunkra az AIIB-tagsag. Vildggazdasag,
2017. junius 27.
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1. tablazat: Multilateralis fejlesztési bankok 6sszehasonlitasa

Intézmény

Alapitas éve
Székhely

Mandatum

Tagorsza-
gok szama

Legnagyobb
részvényesek

Németorszag,

Forrasnyijtas
a 2019. pénz-
iligyi évben
(millié6 USD)

1958 innovacio, kis- és kozép- Franciaorsza
EIB Luxembourg, vallalatok, infrastruktura, 27 | & 56 514
. e L1t A Olaszorszag,
Luxemburg kornyezet- és klimavédelem A
Spanyolorszag
USA, Japan, Kina,
IBRD, 1944 szegénységcesokkentés, kozos Németorszdg,
Vilagbank- ~ Washington, '(’)légt yseg ’ 189 Franciaorszag, 20 182
csoport USA J Egyesiilt Kiraly-
sag
IDA, 1959 szegénységcsokkentés, k6zos 2{181? I;graaﬁazz,’aEgye-
Vilagbank-  Washington, - Sc"YS¢8 ’ 173 5% ysag, 20 000
jolét Németorszag,
csoport USA . s
Franciaorszag
infrastruktira, kdrnyezetvé-
1966 delem, regionalis egyiitt- , .
ADB Manila, miikodés és integracio, g7 J2pdn, USA, Kina, 16 470
R e . . . India, Ausztralia
Fiilop-sz. pénziigyi szektor fejlesztése,
oktatéas
mezdégazdasag, tékealapok,
pénziigyi intézmények, ICT, USA, Franciaor-
1991 iacgazdasagi atalakulas szag, Németor-
EBRD London, Egye- Placgazdasagi ataraku'as, 67 S48 . 8 470
siilt Kirdlysag gyartas, onkormanyzati inf- szag, Olaszorszag,
rastruktura, nuklearis biz- Japan
tonsag, energia, kozlekedés
szegénységesokkentés, kolt-
1959 ségvetési politikak, pénz- USA, Argentina,
IADB Washington, uigyi piacok, infrastruktura, 48 Brazilia, Mexiko, 10 574
USA human toke, tudas- és inno- Japan
vacios rendszerek, varosok
2015 fenntarthato infrastruktira, 103, ebbol gina; IrrleIZ’
AlIB . . konnektivitas, privat téke 16 csatlako- | 0S7OrSZAEs 6230%*
Peking, Kina R . . Németorszag,
mobilizalasa z4asra var -
Korea, Ausztralia
tiszta energia, kozlekedési
. infrastruktira, vizgazdalko- Brazilia, Kina,
NDB 2K(ﬂ:; Sanghaj, das, vizipar, varosfejlesztés, 5 India, Oroszor- 915

gazdasagi egyiittmikodés
és integracio

szag, Dél-Afrika

Forras: intézmények éves jelentései; Overseas Development Institute: 4 Guide to Multilateral Development
Banks. London, ODI, 2018.

Megjegyzés: ¥2020

EIB: Eurdpai Beruhazasi Bank; IBRD: Nemzetkdzi Ujjaépitési és Fejlesztési Bank; IDA: Nemzetkozi
Fejlesztési Tarsulas; ADB: Azsiai Fejlesztési Bank; EBRD: Eurdpai Ujjaépitési és Fejlesztési Bank; IADB:
Amerika-kozi Fejlesztési Bank; AIIB: Azsiai Infrastrukturalis Beruhézasi Bank; NDB: Uj Fejlesztési Bank.
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A globalis pénziigyi rendszer és az azt éré kihivasok: megujulé Bretton Woods?

A gazdasagi-pénzligyi vilagrend alakuldsa szempontjabol a nemzetkozi intézményrend-
szer mellett a vilagpénz funkciojat betdltd dollar helyzetét tekintjiik at. Részben az ame-
rikai—szaudi megallapodasnak® is kdszonhetden — amely szerint az olajkereskedelem
elszamolasa kizarolag dollarban torténik — a dollar a legfobb nemzetkdzi tartalékvaluta
szerepébdl értelemszerlien nem veszitett, vagyis globalis szinten tovabbra is rendelke-
zett értékmegorzo, elszamolasi egység €s atvaltasi eszkdz funkcioval. A dollar legbiz-
tonsagosabb valuta (menekiilévaluta) statuszat az eurd vagy olyan 1j kihivo hatalmak,
mint Kina megjelenése sem veszélyezteti egyeldre. Ez utobbi esetében a vilagpénzhez
kapcsolodoé fontos funkcio, a nyitott és likvid pénziigyi piacok meglétének feltételei ezt
jelentdsen gatoljak is. Ezt jol mutatja az is, hogy a kdzponti bankok valutatartalékainak
haromnegyedét tovabbra is dollarban tartjak.*

Eurépat és Japant valtva az elmult idészakban immar Kina valt az Egyesiilt Alla-
mok kereskedelmi deficitjének legnagyobb finansziroz6java. A Kina 2001-ben a WTO-
hoz tortént csatlakozasatol szamitott, masodik Bretton Woodsnak is nevezett id6szak
lényege, hogy Kina lehet6vé tette a kereskedelmi deficitet felhalmozé orszagok, kiemel-
ten az Egyesiilt Allamok szamara a magas bels6 likviditas, ezaltal a bels6 fogyasztas
¢és befektetési szinvonal fenntartasat, mig az érem masik oldalan Kina a devizaszaba-
lyozas eszkozével élhetett, amely segitette az inflacid alacsonyan tartdsat. Amerikai
nyomasra Kina ugyanakkor mar 2005-ben a dollarhoz rogzitett arfolyam feladasara
kényszeriilt, aminek kdvetkeztében a kinai valuta harom év alatt 18%-kal leértékel6-
dott, ezzel a megujult Bretton Woods mar a 2008-as pénziigyi valsag kirobbanasakor
érvényét vesztette.>*

A vilagpénzre hato folyamatok: vissza a Bretton Woods-i alapokhoz?

Az elmult tiz évben tovabb nétt az ollo a dollar nemzetkozi pénziigyi rendszerben betdltott
szerepe ¢és kibocsatojanak, az Egyesiilt Allamoknak a gazdasagi stilya kozott: az Egye-
siilt Allamok ma a vilaggazdasag teljes kibocsatasabol kozel 20%-kal, mig a vilagke-
reskedelembdl 10%-kal részesedik (részletesen lasd 4 globalis gazdasagi és pénziigyi
iranyitas kikényszeritett reformja: uj multilateralizmus ciml pontot). A dollar kézponti
szerepe ugyanakkor tovabbra is toretlen: az orszagok egyharmada a dollarhoz rogziti
nemzeti valutdjanak arfolyamat, a globalis kibocsatas 70%-a dollaralapu, tovabba a glo-
balis szamlakibocsatas 50%-a €s a hivatalos devizatartalékok kétharmada is dollarban
denominalt.? A dollar vezetd szerepét tovabba még a 2008-as pénziigyi valsag sem

w

2 Giovanni Tria — Angelo Federico Arcelli: Towards a Renewed Bretton Woods Agreement. Washington,

D. C., Transatlantic Leadership Network, 2020.
3 Tria—Arcelli (2020): i. m. viii.

Tria—Arcelli (2020): i. m. 21.

Tria—Arcelli (2020): i. m. 23.
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kezdte ki, amellyel egy turbulens idészakban ujra beigazolodott, hogy az egyik legbiz-
tonsagosabb pénziigyi eszkoz.

Ha Kina oldalarol nézziik, a dollar standardtol valo elszakadassal sajat pénziigyi
rendszerében Kina a monetaris stabilitas feltételeit kivanta megteremteni az Amerika
és Azsia kozotti pénziigyi kapcsolatokban. A novekvé arfolyam-rugalmassag a termelési
kapacitasoknak a kiilpiacok helyett a bels6é fogyasztas, valamint a termelésorientaltsag
helyett a szolgéltatdsorientalt rendszer irdnydba torténd forditasdnak gazdasagpoliti-
kai céljat tiikkrozte. Ezzel a gazdasagpolitikai iranyvaltassal Kina kozéptavon mar nem
érdekelt az amerikai deficit finanszirozasaban. Csou Hsziao-csuan kinai jegybankelnok
2009-ben a BIS-nél megjelent tanulmanyaban®® az 1944-es Bretton Woodshoz nyult
vissza, €s Ujra eldvette egy stabil értékhez rogzitett szupranacionalis nemzetkozi valuta
sziikségességének kérdését. Lehetetlennek nevezte, hogy a keynesi bancor tipusi nem-
zetkdzi valuta nélkiil lenne értelme érdemben foglalkozni a globalis makrogazdasagi
egyensulytalansag és pénzligyi stabilitas kérdésével, egytttal javasolta az SDR szerepé-
nek atgondolasat. A kinai jegybankelnok javaslata a stabilitas és a szabalyalaptisag koré
rendezddik. Véleménye szerint egy j nemzetkdzi tartalékvalutanak egy stabil referen-
ciaértékhez kell kdtddnie, kibocsatasa pedig vilagos szabalyok mentén kell torténjen.
Ezen tal a tartalékvaluta kinalatanak elég rugalmasnak kell lennie ahhoz, hogy idében
igazodni tudjon a valtoz6 kereslethez. Rendkiviil fontos tovabba, hogy ez az igazodas
fliggetlen legyen barmelyik orszag gazdasagi helyzetétdl és szuverén érdekeitdl. Felhivta
tovabba a figyelmet, hogy a torténelemben nem volt még példa hitelalap nemzeti valutak
elfogadasara vezetd nemzetkdzi tartalékvalutaként, egyértelmiien utalva ezzel a dollar
vilagvaluta szerepének tarthatatlansagara.

Visszatérve a szabalyozodi oldalra, a kinai jegybankelnok mar idézett nyilatkozatat
kovetden mintegy tiz évvel a Bank of England kormanyzdja, Mark Carney is megszolalt
2019-ben a dollartol valo tulzott fiiggdség kérdésérdl.’” Beszédében felhivta az IMF-et
egy Uj nemzetkdzi pénziigyi rendszer megalkotasara, amelynek stabilitdsa tobb valuta-
hoz van kétve. Carney gondolatmenetének lényege, hogy a rugalmas arfolyamrendszer
nem alkalmas a globalis gazdasagi sokkok kezelésére, a stabil termelési szintek fenn-
tartasara, valamint az arstabilitas biztositasara. Az amerikai dollar dominans szerepe
anemzetkdzi pénziigyi rendszerben — amely mint mar bemutattuk, [ényegesen nagyobb,
mint az Egyesiilt Allamok vildgkereskedelmi stilya — az instabilitas forrasa, ezért egy
tobbpolusu pénziigyi rendszer mellett tette le a voksat. Annak érdekében, hogy a dollar
¢és a kinai fizetéeszkoz, a renminbi kozotti 6sszecsapast, egy jovobeli valutahaborut
elkeriilhessiink, az emlitett multipolaris rendszer tobb nemzetk6zi vagy akar egyetlen
globalis tartalékvalutara lenne alapozva.

Az amerikai—kinai kereskedelmi haborti, valamint a pandémia kdvetkeztében ugy
tiinik, hogy gyorsitott {itemben valhat sziikségessé a nemzetek kozotti egytittmiikodést

56 Zhou Xiaochuan: Reform the International Monetary System. Basel, Bank for International Settlements,
2009. marcius 3.

7 Mark S. Carney: The Growing Challenges for Monetary Policy in the Current International Monetary
and Financial System. Jackson Holes Symposium, 2019. augusztus 23.
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biztositd uj gazdasagi vilagrend kereteinek dtgondolasa, amelynek kapcsan jra feleleve-
nitették a régi Keynes—White-vitat a globalis valuta sziikségességérol (lasd Az amerikai
dominancidaju gazdasagi vilagrend cimii pontot). A vita felelevenedésekor a kdvetkezd
tényezok latszodnak kirajzolodni, amelyek annak alakulasat mindenképpen befolya-
soljak: (i) Kina megnovekedett sulya a vilaggazdasagban, valamint a vilaggazdasag
atrendez6déséhez kapcsolodoan a mértékteleniil globalizalt gazdasag és kereskedelem
novekvo sériilékenysége; (ii) a technologiai €s digitalis megosztottsag, amely hatassal
van a kereskedelemre és a fizetési rendszerekre, beleértve a jegybanki ellenérzésen kiviil
esO digitalis valutakat; és (iii) a dollar vilaggazdasagban betoltott szerepébdl eredden
ugymond a hatalommal valo visszaélés lehetdsége egy jovobeli amerikai adminisztracio
1észerol.

Az utdbbi szempont mindenképpen felveti a vilag pénziigyi-fizetési rendszere tobbpo-
lustiva valasanak sziikségességét. Ennek érdekében Kina jelent6s 1épéseket tett az elmult
idészakban, hiszen a vilag legnagyobb gazdasagai koziil 2020 aprilisaban elsoként kezdte
meg a digitalis jegybankpénz®® miikodését tesztelni. A centralizalt és kozvetlen fizetésre
alkalmas elektronikus renminbi (e-RMB) 6nmagaban is jelent0s kihivast testesit meg
az Egyesiilt Allamok és a vilagpénz funkciét betolté dollar szempontjabol.®® Amennyi-
ben Kinanak sikeriil 1étrehoznia az amerikai pénziigyi rendszerhez hasonlé hatékony-
saggal miikodd 0 fizetési rendszert, az kozvetlen hatassal jarna az Egyesiilt Allamok
vilaghatalmi pozicidira. 2021 jiniusaban mar tobb mint 24 millié egyéni digitalis ren-
minbiszamlat nyitottak meg, amellyel mintegy 5,4 milliard dollar értéki tranzakciot
hajtottak végre.®® A kinai jegybank célja, hogy 2022-re biztositsa a széles korti belfoldi
hasznalatot, valamint hogy 2022-re megteremtse a feltételeit a nemzetkozi tranzakcidknak
is, és a kiilfoldiek szamara is hozzaférhet6 legyen a digitalis pénznem.®' Ez azt jelenti,
hogy varhat6éan Kina lesz az els6 orszag, amely hivatalosan is bevezeti a digitalis jegy-
bankpénzt. Mindekdzben az Egyesiilt Allamok még a kutatasi szakasznal tart, mikdzben
a pénziigyminisztérium és a jegybank szerepét betolté Fed®? hivatalosan is bejelentette,
hogy érdekeltek a digitalis dollar 1étrehozasaban, mivel a jelenleginél gyorsabb, bizton-
sagosabb ¢€s olcsobb fizetési rendszerek bevezetését teszi lehetévé.

Ujabb vdlsagok és a pénziigyi rendszer iij szerepldi

A 2008-as pénziigyi, valamint a 2020-ban egy varatlan globalis egészségiigyi veszely-
helyzet, a koronavirus-jarvany nyoman kialakult gazdasagi valsag ramutat a nemzetkdzi

8 A digitalis jegybankpénz a készpénz és a tartalékok mellett digitalis formaban Iétrehozhatoé fizetdeszkoz.

% Boros—Horvath (2021): i. m. 68.

¢ Central Bank Digital Currency Tracker. Atlantic Council, é. n.

¢l People’s Bank of China: Working Group on E-CNY Research and Development of the People’s Bank
of China (2021. julius). Arjun Kharpal: China to Hand out $6.2 Million in Digital Currency to Beijing
Residents as Part of Trial. CNBC, 2021. junius 2.

2 Jeff Cox: The Fed This Summer Will Take Another Step in Developing a Digital Currency. CNBC,
2021. majus 20.; Federal Reserve: What is a Central Bank Digital Currency? Is the Federal Reserve Moving
Toward Adopting a Digital Dollar? (2021).
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pénziigyi rendszer megfeleldségérdl sz6lo vita legitimitasara. A kereskedelmi deficitek,
mérete miatt kiilondsen az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti mérleghiany olyan allando
nyomast gyakorol a nemzetkdzi pénziigyi rendszerre, amely végsd soron a mai forma-
jéban ismert pénziigyi rendszer hitelességét is megkérddjelezi. Az, hogy az Egyesiilt
Allamok az éltala felhalmozott deficitet a tovabbiakban is dollarnyomtatésbol finanszi-
rozza, kétséget ébreszthet a dollar kozponti szerepének hosszu tava fenntarthatosagarol.

A vildgméretli pandémiaval elétérbe keriilt a deglobalizaciorol folytatott vita is,
vagyis hogy meghatarozott gazdasagi szegmensekben sziikséges atgondolni a globa-
lizacio magas szintjérol torténd esetleges visszalépést. A kdzgazdasagi disputa immar
a gazdasagi, természeti vagy geopolitikai kockazatoknak leginkabb kitett globalis érték-
lancok (amelyek egyébként a korabbi id6északban éppen a nemzetkozi kereskedelem
és a vilaggazdasag novekedésének motorjai voltak) lerdviditését és legalabb részleges
hazatelepitését javasolja. Ezen tul, a technologiai €s geopolitikai versennyel 0sszefiiggd
okokbol folyamatban van a nyugati és keleti hatds és befolyas alatt 1évo két gazdasagi
blokk kozotti kapcsolatok intenzitdsanak csokkentése, az ugynevezett szétvalasztas
(decoupling) folyamata.®® A globalis értéklancok regionalizaciojaval a vilagkereske-
delemnek a vilaggazdasagban betdltott sulya is csokkenni fog. A kapcsolatok elvaga-
sara jellemzo példat egyébként a technoldgia teriiletén talalunk, ahol a kinai vallalatok
amerikai infokommunikécios hozzaféréseinek megakadalyozasara bevezették a ,,Clean
Network™ programot.**

Kozben a pénziigyi rendszerek vilagdban a maganszektor alkalmazobol rendszeralaki-
tova lépett eld. Az 1j technologidkon alapuld és egyébként privat kézben 1évo platformok
olyan fizetési rendszereket hoztak maris Iétre, ahol nincs jelentésége a pénz elszamolasi
egység és értékorzési funkcidinak. A technologia ma mar 0jfajta hatékony megoldasokat
szolgaltat: a digitalis, valamint kriptovalutak® létrejottével — még ha politikai értelemben
nem is, de — technikailag megteremtik a feltételeit egy olyan globalis valutanak, amely
jellemzdit tekintve a globalis egyensulytalansagok okozatai szempontjabol legalabb rész-
ben megoldast jelentd keynesi szupranacionalis pénzre hasonlit. A téma jelentdségét jol
mutatja, hogy példaul a Facebook altal elinditani tervezett libra elnevezésii fizetési eszkoz
kérdéskorét a G7 pénziigyminiszterei €s jegybankelnokei is megtargyaltak 2019 nya-
ran.® A projekt 1ényege, hogy az arfolyamot egy valutakosarhoz kotve egy digitalis
,Stabilpénzt” hoznak 1étre. A kezdeményezés igazi jelentdsége ugyanakkor abban all,
hogy hosszabb tavon a Bretton Woodsban Iétrehozott nemzetkozi pénziigyi rendszer,
azon beliil is az amerikai SWIFT és az eurdpai TIPS fizetési rendszerek egyfajta kihi-
vojaként (vagy alternativajaként) is lehet tekinteni a privat fizetési rendszerekre, hiszen
a szuverén hatalom alapjait érinté funkciok kivaltasarol van sz6. Ezeknek a digitalis
fizetési rendszereknek a népszeriisége nyilvanvaldéan hatékonysagukbdl fakad, amely
pénzben ¢és idében is mérhetd konnyebbséget jelent. Az innovativ megoldas raadasul

8 Tria—Arcelli (2020): i. m. 35.

4 Nirmal Ghosh: Pompeo Shrugs off China’s Objections Over Taiwan Visit, Unveils New Actions Against
Chinese Apps and Data Access. The Straits Times, 2020. augusztus 6.

65 Orl6s Laszlé: David és Goliat az amerikai pénz- és tékepiacokon. Ludovika Frontier Blog, 2021. februar 1.
% Tria—Arcelli (2020): i. m. 32.

174



Bretton Woods 6roksége és jovoje

lehetdséget biztosit foként a fejlodo orszagokban arra, hogy a bankrendszer feltételeinek
nem megfeleld, igy abbol kizart, jelentds méretli lakossagi csoportok érdemben bekap-
csolddjanak a gazdasag vérkeringésébe. Elmondhatd, hogy a libra projekttel és mas
kriptovalutdk révén a maganszektor fejlett technologia alkalmazasaval maris képes arra,
hogy lényegében a keynesi modellre alapozva létrehozzon globalis fizetdeszkozoket.

Osszefoglalé kovetkeztetések

A hideghaboru lezarasat kovetd iddszak egypolusa vilagrendje az Egyesiilt Allamok
vezetd erejére €piilt katonai és gazdasagi értelemben egyarant. A washingtoni kon-
szenzus kritikaja a fejlodd vilagban az 1990-es évek végén, a globalis tagsaggal bird
Bretton Woods-i intézmények érdemi reformjanak elmaradasa és legitimacios deficitje,
majd az évtizedenként bekdszontd vilagméretii krizisek (a 2008-as globalis gazdasagi
¢és pénziigyi, valamint a koronavirus-jarvany nyoman 2020-ban kibontakozo6 egészség-
iigyi, gazdasagi és tarsadalmi Covid-valsag) felgyorsitottak az amerikai vezeto szerep
meggyengiilését. Az egyre inkabb tobbpolustiva valo gazdasagi vilagrend a Bretton
Woods-i intézmények mellett felndvé 0j pénziigyi intézmények és a pénziigyi rendszer
innovéaciodja forméjaban olt testet. S6t, a pandémia utani helyreallitdsi szakaszban Kina
tovabb erdsitette pozicidit a vilagban, és a digitalis pénzre vonatkozo6 nagyléptékii fej-
lesztései tobb teriileten kétpolusuva is alakithatjak az eddig amerikai dominancija vilag-
hatalmi berendezkedést. Europa varhatdan tovabbra is csak kovetd magatartast folytat.

A Covid-valsag utani idészakban a Kinaval szembeni amerikai konfrontacio stratégiai
természete ellenére ugyanakkor sziikségszertien figyelembe kell venni, hogy a jarvany
negativ gazdasagi kovetkezményeivel minden gazdasagnak szdmolnia kell. Ez elsésorban
az allami és privat adossag szintjének jelent6s mértékii emelkedésében 6lt testet.”” Ha
ebben az 0sszefiiggésben az elmult tiz év globalis gazdasagi irdnyzatait megvizsgal-
juk, a globalizacio folyamatanak lassulasaval, a talzott globalizaci6 kritikéjaval, a piac
¢és a kormanyzat kapcsolataban az utobbi novekvo szerepvallalasaval (kiilonosen Euro-
paban), valamint a gazdasag névekedési litemének lassulasaval szamolhatunk. A deglo-
balizaci6 forgatokonyve esetén hosszabb tavon sziikségszerlien alacsonyabb ndvekedést
jelezhetiink elére, amely a novekvo addssagallomannyal parosulva elérevetiti egy tjabb
globalis pénziigyi valsag kialakulasanak kockazatat. Eppen ezért a 2008 utani idészak-
hoz hasonloan célszerii lenne most is az egytittmiikddésre ¢és az dsszekapcesolt vilag
pozitiv hatasaira helyezni a hangsulyt. Elemzésiinkben ravilagitottunk, hogy a sokszor
titkozépalyanak tiing erétérben Eurdpa és benne a kozép- és kelet-eurdpai régié nem
zarkézik el a keleti felemelked6 hatalmakkal valé egyiittmiikodéstél. Emlékezetes az is,
hogy a 2008-as pénziigyi valsag idején az Egyesiilt Allamok és Kina is egyiittmiikddé
valaszt adtak. A kereskedelmi mérleg egyenlegeiben testet 61t6 makrogazdasagi egyen-
sulytalansadg szimbidzisaban a hatalmas kinai kereskedelmi tobblet akkor lehetéséget
adott egy nagy koltségvetési 6sztonzé csomag bevetésére, mig az Egyesiilt Allamokban

7 Szapary Gyorgy: Bretton Woods 2.0-ra lenne sziikség (interju). Novekedes.hu, 2021. februar 16.
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a monetaris politikai eszkdztar igynevezett nem konvencionalis eszkozeit alkalmaztak.
Ezzel szemben a Trump- és Biden-adminisztracié mar egyértelmiien a konfrontacio
kiélesitésének politikajat valasztotta.

Nem tudjuk, hogy a dollar kdzponti helyzetére, hegemonidjara (amely az Egyesiilt
Allamok vezet6 szerepét biztositja gazdasagi vilagrendiinkben) hogyan lesznek hatassal
a pandémiat kovetd globalis recesszio elkeriilése érdekében sziikséges gazdasagpolitikai
1épések, és hogy ezek mennyire kedveznek majd egy 1j Bretton Woods-i megallapodas
lesztési bankok hosszabb tavon is csak a washingtoni székhelyli nemzetkozi pénziigyi
intézmények, az IMF és a Vilagbank tevékenységét kiegészitd miikddést folytatnak majd,
vagy a vilagrend bipolaris jellegének er6sddésével felvallalnak majd globalis funkciokat
is. Egy 11j Bretton Woods-i megallapodas mindenesetre a nemzetkdzi kereskedelem kozos
szabalyainak ujraalkotdsa mellett megalapozhatna egy uj pénziigyi és fejlesztéspolitikai
rendszert is, amelynek szabalyai tiikrozik a vilaggazdasag dinamikait. Még az is lehet,
hogy a technologia segitségével ezuttal adottak lehetnek a feltételek Keynes haromnegyed
évszazada megfogalmazott tavlatos jovoképének érvényesiiléséhez is.
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