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A reziliencia metamorfdzisa

Jelen iras arra a kérdésre keresi a valaszt, hogy a kozgazdasagtan rendszerszemléle-
tiinek gondolt ellenalloképesség- (reziliencia-) fogalma vajon elég rendszerszemlé-
letti-e? El6szor roviden attekinti a fogalom uralkodo kozgazdasagtani értelmezési
modozatait, és ramutat a bevett felfogas ama hallgatolagos feltevéseire, amelyek
inkompatibilisek a valos tarsadalmi-gazdasagi rendszer természetével. Ezutan
ravilagit arra, hogy a nagy (al)rendszeri konstellaciok (pénziigyi szektor és
realgazdasag) allapotanak bekapcsolasa elengedhetetlen annak belatasahoz, hogy
az uralkodo6 koncepcional ismert rendszer-helyreallité eréfeszitéseken tilme-
nden rendszerstrukturalokra (rendszerek kozti harmonikusabb viszony kiala-
kitasara szolgalokra) is sziikség lehet, mi tobb, ezek szinergikus egyiittese segitheti
a rendszer egészének ellenallo képességét. Mindezeket kovetden az igy létre-
jovo kitagitott elméleti keret 1étjogosultsagat szemlélteti két sikon: 1. a kvalitativ
rendszerszintii szakirodalmi feldolgozasoknal hasznalatos megkozelités nyoman
bemutatja, hogy a kozgazdasagtani fésodor reziliencia-szempontu vizsgalodasai
is arra intenek, hogy érdemes a pénziigyi szektor és a realgazdasag kozotti kolcson-
hatassal is foglalkozni; 2. a pénziigyi szféra és a realgazdasag kozotti konstellacio
megromlasanak bemutatasa is ezt erdsiti. Végezetiil a kozgazdasagi elmélet és
a szakpolitikai gyakorlat szamara von le kovetkeztetéseket.

Journal of Economic Literature (JEL) kod: B10, B 20, G20.

Bevezetés

Bar a rezilienciaval kapcsolatos uralkodo6 kozgazdasagtani gondolkodas az 1970-es
évektdl datalhato, a koncepcionak nagy multja van. Platéon Az allam cimt munkaja-
ban (i. e. 375) arrol szolt, hogy
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... agyapjufestd a gyapjut biborszinre akarja festeni, eldszor is a sok szinarnyalatbol kiva-
laszt egyet: a fehéret; ezt el6re kidolgozza, és korillményes eljarassal el6késziti, hogy minél
jobban magdba szivja a bibort, és csak azutan kezd a festéshez. Az igy festett gyapju szin-
tarto lesz, fényét-szinét nem veszti el, akar lug nélkiil, akar liggal mossak.” (Platén [1988])

Az allammukodés adott funkcidjanak megdrzése — ami Platon szerint egyike a nagy
becsben tartando erényeknek, konkrétan a batorsagnak - is effajta megkozelitést
kivan. A reziliencia filozéfiaja felfedezhet6 az dkori kinai taoizmusban, de az i. sz.
5. szazadi gorog kulturkorben is, amikor a tolgyfa torékenységével allitottak szembe
a viharos széllel hajlékonysagaval dacolé nadat, amit a 17. szazadban La Fontaine
tabula formdjaban ujra felelevenitett, és ezen keresztiil generdcidkban iiltette el
a reziliencia esszenciajat. S mivel napjaink vilaggazdasagat a viharzonak atvonu-
lasa, azaz a folytonos krizistizemmod jellemzi, a reziliencia szakpolitikai elémoz-
ditdsa egyfajta modus operandi.

Jelen iras célja, hogy felhivja a szakma figyelmét arra, hogy a reziliencia kutatasi
programja kibévitésre szorul. Vallja, hogy az uralkodd nézet hangsulyozasa inkabb
arthat, mintsem hasznalhat a szélesebb értelemben vett gazdasagi dinamizmusnak.
Tanulmanyunk voltaképp a reziliencia fogalmanak rendszerszintt irodalmi atte-
kintését nyujtja a tarsadalmi-gazdasagi innovacids dkoszisztéma két nagy alrend-
szere, a pénziigyi szektor és a realgazdasag kozotti kolcsonhatds figyelembevételével.
Ennek sordn a médszertani résznél ismertetett, igynevezett SPIDER keretet koveti
azzal a céllal, hogy megvilagitsa, milyen benyomdsokat kozvetit a vizsgalatunkba
bevont relevans szakirodalom (N=48) a pénziigyi rendszer realgazdasagra gyako-
rolt hatdsardl, ami alapjaiban befolyasolja a rendszer reziliencidjanak értelmezését
és kezelését. Mindehhez ugy jut el, hogy elsé izben a reziliencia uralkodé megko-
zelitését vazolja roviden, s bemutatja, hogy nem fogadhatjuk el fenntartasok nélkiil
a reziliencidra vald torekvést. Ezutan ismerteti a hagyomanyos megkézelitésen tul-
mutato, a komplex rendszerekkel kapcsolatos tuddsunk szintetizaldsan alapuld kibé-
vitett, rendszerszint( rezilienciafogalmat. Majd az el6adottakat illusztralandé, méod-
szertani keretiinkre épitve, a pénziigyi univerzum és a realgazdasag kozotti diszhar-
monia felfejtésén keresztiil igazolja a kibévitett rezilienciafelfogas 1étjogosultsagat,
mivel a pénziigyi rendszer ellenallo képessége karos hatasu lehet. Vagyis, amennyiben
a pénziigyi szféra és a redlgazdasag kolcsonhatasa diszharmonikus (azaz a pénziigyi
rendszer nem a redlgazdasag hatékony kozvetitérendszereként funkcional), akkor
nem érdem és eredmény a pénziigyi rendszer 6nndn rezilienciajat erdsiteni és elérni,
mert akkor az csak ahhoz a funkcidjahoz képes visszatérni, amely alapvetéen karo-
san érinti a realgazdasagot. Végiil a tanulmany néhany fontos kovetkeztetéssel zar.

Modszertan

Rendszerszint( szakirodalmi attekintésiink soran a Cooke és szerzdtdrsai [2012] altal
kifejlesztett ugynevezett SPIDER keretrendszert alkalmazzuk (Sample, Phenomenon
of Interest, Design, Evaluation, Research type), amelynek 0sszetevoéi tehat: a minta, az
érdekl6désre szamot tarto jelenség, a tervezés, az értékelés és a kutatas tipusa.
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Ami a kutatasba bevonni kivant tudomanyos munkdk mintdjat illeti, alapvetéen
a tudomanyos és szakpolitika-alakité kozosség szamara relevans kutatasi eredménye-
ket épitjiik be. Az érdeklddésre szamot tarto jelenség tekintetében jelen iras a reziliencia
jelenségének meghatarozasahoz kivan adalékokat nyujtani azaltal, hogy a rendszer-
szintl reziliencia szempontjabol relevans lehetséges szakpolitikai szempontokra is
osszpontosit. A SPIDER keretrendszer tervezési dimenzidjanak kapcsan jelen dolgo-
zat a rezilienciaval foglalkozo, rendkiviil kiterjedt szakirodalmat oly médon sziikiti le,
hogy csak azon megalapozott elméleti és empirikus munkdékra tdmaszkodik, amelyek
a tarsadalmi-gazdasagi innovacios 6koszisztéma két nagy alrendszerének — a pénziigyi
szféranak és a realgazdasagnak - az Osszjatékat valamelyest figyelembe veszik. Ami
keretrendszeriink értékelési dimenzidjat illeti, ahhoz, hogy a kivalasztand¢6 irodalmak
kelléen magas mindségi szinvonalat biztositsuk, csak és kizarolag azokra a munkakra
tamaszkodunk, amelyek az Elsevier el6fizetéses adatbazisaban, a Scopus adatbazisaban
- amelynek a folyoirat-kinalata nagyobb a Web of Science-énél - szerepelnek, és az ott
listazott munkak szigoru lektoraldsi folyamaton mennek keresztiil. Fontos: kizarjuk
azokat a publikdcidkat, amelyek a Magyar Tudoményos Akadémia 4llasfoglalasinak’
értelmében kifogasolhaté gyakorlatot folytatnak, igy az Gj publikaciés modell keretén
beliil megjelentetett munkakat, példaul a nyilt hozzaférésti (MDPI) folyodiratcikkeket.

1. tabldzat
Rendszerszinti vizsgalatunk megfontoldsai a SPIDER keretrendszerben®

Dimenzié  Bekapcsolt Kizart

Minta Akadémiai kutatok és politikai Nemzetkozi szervezetek, agytrosztok
dontéshozdk

Erdeklédésre A rendszerszintti reziliencia Csupan az eredeti allapotba és

szamot tartd fogalmanak mélyebb tisztazasa konfiguracioba torténd visszakeriilést

jelenség hangsulyozé irodalom

Tervezés Elsésorban tudomanyos és Blogbejegyzések és a politikai
részben empirikusan megalapozott ~ dontéshozék ideologiavezérelt vagy
tanulmdnyokra koncentralva sekélyes beszédei

Ertékelés Scopuson keresztiil szerzett Az 4j publikaciés modell révén
tanulmanyok, amelyeket elismert, megjelentetett munkak (példaul nyilt

lektoralt folydiratokban, kdnyvekben, hozzaférésii folyoiratok cikkei)
konyvfejezetekben és konferencia-
eldadasokban, valamint tekintélyes

kiaddknal publikaltak
A kutatas Elsddleges, kvantitativ és kvalitativ, ~ Masodlagos kutatason alapulé munkak
tipusa empirikus kutatas (beleértve a vegyes és irodalomattekintések

modszereket is)

* A keretrendszerrdl lasd Cooke és szerzétdrsai [2012].
Forrds: sajat 9sszeallitas.

" https://mta.hu/data/dokumentumok/egyeb_dokumentumok/2023/javaslatok_a_kifogasolhato
gyakorlatot_folytato_folyoiratok_cikkeinek_kezelesere-NET.pdf.
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A Scopus adatbazis keresémotorja 6sszesen 193 399 talalatot ad a rezilienciara.
A kovetkez6 kritériumok alapjan sziikitettiik le a vizsgalando szakirodalmi bazist
a legrelevansabbakra. 1. Csak a 2008-2023-as idGszakot vizsgaltuk, mivel a 2008-as
pénziigyi és realgazdasagi valsag jelentette megrazkddtatas adott Gj lendiiletet a rugal-
massaggal, azaz az ellenallo képességgel kapcsolatos kutatdsoknak (N=175 781).
2. A tudomanyteriilet tekintetében csak a tarsadalomtudomanyi munkakkal foglal-
koztunk (N =45 351). 3. A publikaciés forma kapcsan csak a folyoiratcikkeket, konyv-
fejezeteket és a tudomanyos kozosségek el6tt megmérettetett (és tjdonsagokat igéro)
konferenciakotetekben publikalt irasokat vettiik alapul (N=40 730). 4. A kulcsszavak
terén kovetelmény volt, hogy az adott munka tartalmazza a resilience angol kifejezést
(N=11479). 5. Tovabba csak az angol nyelven megjelent és végsé (final) publikaciot
vontuk be a vizsgalatba (N = 10 644).

Ezek utdn egy olyan atvilagitasra (screening) keriilt sor, amelynek soran a tanulma-
nyok absztraktjai és f6szovegei alapjan kizartuk azokat a munkakat, amelyek 1. nin-
csenek Osszhangban jelen tanulmany céljaval, vagyis amelyek nem érintik a pénz-
tgyi szféra (financial sector) és a realgazdasag (real economy) témakoreit (az igy létre-
jott minta: N="78), 2. marginalisan érintik az emlitett alrendszerek kérdését, 3. nem
a fejlett orszagokra vonatkoznak, 4. az Gj publikaciés modell keretén beliil kozolték
Oket (példaul nyilt hozzaférést folyoiratokban). Az igy létrejott végso lista dsszesen
48 tudomanyos munkat tartalmaz.

A reziliencia uralkodé és azon tulmutaté megkozelitése
Az uralkodé rezilienciamegkozelités

A rezilienciaval kapcsolatos tarsadalomtudomanyi vizsgalodas terepe fél évszazaddal
ezelStt még a pszicholodgia volt (Grygorenko-Naydonova [2023]). Az egyének ellendllo
képességét értékelték, és azokat a tényezdket kutattak, amelyek lehetévé teszik a kihi-
vast jelent6 kortiilmények kozotti boldogulast. A kutatasok soran egyre komplexebb
kolcsonhatasok bekapcsolasaval vizsgalodtak, és a hangsuly annak megértésére helye-
z8dott at, hogy az egyének hogyan navigalnak, hogyan gy6zik le a viszontagsagokat
ahelyett, hogy egyszertien csak ellenallnanak nekik. Az ellenall6 képesség tanulma-
nyozasa id6vel tovabb béviilt - kiilonb6z6 tudomanyagak nézépontjait beépitve és
kiilonboz6 szinteken vizsgalodva (beleértve az egyént, a csaladot, a kozosséget, a kul-
tarat) —, am mindvégig él6 rendszereket elemezve. Az ellenalld képesség tulajdon-
képpen €16 rendszerek tulajdonsaga, hogy azok képesek-e tovabb folytatni bizonyos
kritikus rendszermtikodést (funkciot/viselkedést). A fogalom tehat él6 rendszerek
esetében értelmezhetd, hisz azok rendelkeznek olyan fundamentumokkal - hald-
zatokba szervez4dés, regenerativ, valamint eredendden kreativ és intelligens jelleg
(Capra-Luisi [2016]) —, amelyek ezt a tulajdonsagot lehet6vé teszik. E16 rendszer
a tarsadalmi-gazdasagi és kornyezeti 6koszisztéma is, amely a kornyezetbe agyazott
és azzal kolcsonhatasban 1év6 egyének, haztartasok, vallalatok, formalis és informa-
lis intézmények komplex €16 szovetét takarja.
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Noha a reziliencia kérdésével tobb évtizede foglalkozik a tarsadalomtudomany,
egyetemes definiciéja a mai napig nem sziiletett meg. Az Oxford Dictionaries azt
a képességet érti reziliencian, amelynek segitségével az emberek gyorsan felépiilnek
valamilyen kellemetlen dolog, példaul sokk, sériilés stb. utan.” Az OECD [2017] sze-
rint a reziliencia a nemkivanatos eseményekkel szembeni ellendllo képesség, egyfajta
sokkelnyel6 kapacitas, ami dltal hamarjaban fel lehet épiilni a sériilésekbdl], illetve
sikeres lehet a nehézségekhez vagy a valtozo koriilményekhez torténé alkalmazko-
das. Az ellenall6 képesség tehat a tarsadalmi-okologiai rendszerek kozti kolcsonha-
tasok figyelembevételére épit, azaz az egyetemes természett vdltozds értelmezésénél
segédkezhet (Berkes és szerzdtdrsai [2002]). Bar az 6koldgiai tudomanyokon alapul
(Gunderson [2003]), a fogalmat gyakran alkalmazzak mas természettudomanyi és
tarsadalomtudomdnyi vizsgalatok soran.’

Rogziteniink érdemes tehat azt, hogy az uralkodé kozgazdasagi szakirodalomban
sem talalhaté egységes és véglegesnek szant definicio a reziliencidra. A fogalmat tulaj-
donképpen az okoldgiabdl - vagyis az él6 rendszerekkel foglalkozé tudomanyterii-
letrdl - vették at. Holling [1973] uttéré munkaja fektette le a stabilitas és az ellenalld
képesség komplex kolcsonhatdsat, és ugy érvelt, hogy olyan fenntarthaté (kiszamit-
hatd, alacsony volatilitast) rendszerekre van sziikség, amelyek varatlan sokkhatas
esetén ellendllonak bizonyulnak. Vagyis a hagyomanyos megkozelités ugy hatarozza
meg a rezilienciat, mint egy gazdasagi rendszer képességét arra, hogy ellenalljon
a bels6 és kiils6 sokkoknak és kihivasoknak, illetve dinamikusan felépiiljon bel6lik
(Linkov [2017]). A kozgazdasagi reziliencia tehat egy dinamikus tulajdonsagot jelol,
pontosabban szélva gazdasagi entitdsok és az egész tarsadalmi-gazdasagi innovacios
okoszisztéma képességét a dolgok folytathatosagara.

Ebbdl adédik, hogy a rezilienciaval foglalkoz6 kozgazdasagi szakirodalom elvi-
ekben egy dinamikus képességet, egy dinamikus folyamatot elemez (Riepponen és
szerzGtdrsai [2022]), amelynek sordn rendszerszemléletre épit,* s témak olyan széles
korét oleli fel, mint példaul az éghajlatvaltozashoz val6 alkalmazkodast, a pénziigyi
rendszer stabilitasat (példdul a bankrendszeri hélozat sériilékenységét, lasd Amini
és szerzotdrsai [2016]) és a regionalis gazdasagok kiilonbozé tipust sokkokra adott
vélaszait (Hemerijck-Huguenot-Noél [2022], Drakopoulos [2022]). Igy aztdn elemez-
ték a reziliencia kérdését a természeti eréforrasok kezelése és a gazdasagi noveke-
dés Osszefiiggésében (Berkes és szerzétdrsai [1998]), ami arra a kovetkeztetésre veze-
tett, hogy néha az exogén krizisek toltik be a rendszerfejleszté szerepet. Walker és
szerzOtdrsai [2006] arra hivta fel a figyelmet, hogy a tarsadalmi-o6koldgiai kapcso-
lat annyira komplex, hogy a feltilrél iranyitott (top-down) er6forras-tervezés csakis

? The ability of people or things to recover quickly after something unpleasant, such as shock, injury.”

* A 20. szazad tarsadalom- és természettudésai koziil kiilon kiemelhetjiilk Kenneth E. Boulding
életmivét, aki a tarsadalmi-gazdasagi rendszer evolacidjaval foglalkozott sokat, de a Nobel-dijas Ilya
Prigogine-t is, aki az igynevezett disszipativ (nem egyensulyi) rendszerek természetének vizsgalatan
keresztiil olyan kérdésekre kereste a valaszt, hogy mely események, tjitdsok maradnak kovetkezmé-
nyek nélkiil, melyek befolyasolhatjak az atfogd miikodést, melyek taszithatnak egy megfordithatatlan
valtozds iranyéaba (ldsd Boulding [1978], Prigogine-Stengers [1995]).

* A szereplék kozti kapcsolatok és kdlcsonhatasok, az igy létrejévé halézatok reziliencidjanak kuta-
tdsardl beszéliink (Windle [2011]).
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tokéletlen lehet, ezért is kertilt a késGbbiekben kozéppontba a tarsadalmi tanulasnak
és a szocialis memorianak az ellenalloképesség-épitésben betoltott szerepe (Folke
[2006]), ami egyébirant a nehézségekkel kiizd6 egyének (gyermekek, csalddok) ellen-
4116 képességének kérdését is feldleli.” Nem véletlen tehat, hogy az adaptiv kapacités
igazi letéteményeseinek, azaz a legkiilonfélébb tarsadalmi-gazdasagi szerepldk kol-
lektivdjanak (példaul varos, lasd Szép és szerzétdrsai [2021]) és kolcsonos fiiggdsé-
gének bekapcsolasa (Brooks és szerzétdrsai [2005], Nelson és szerzdtdrsai [2007]) is
napirendre keriilt. Mi tobb, a 2008-as pénziigyi valsag utan pedig olyan teriileteken
szokkent szdrba a rezilienciakutatas, mint a pénziigyi szektor ellenall képességének
kérdéskore (lasd Bailey [2022]), a heterogén és egyiittmiikodoé lokalis régiok, igy az
europai integracio rugalmassaganak (Frommer [2011], Lewis—Conaty [2012], Alessi és
szerzbtdrsai [2018], Barbier-Gauchard és szerzétdrsai [2021], Halmai [2021], Raudla-
Spendzharova [2022]), valamint a maganszervezetek és a kozszféra rezilienciajanak
vizsgalata (Weick [1995], Boyd-Folke [2012], Wink [2021], Istiqaroh és szerzétdrsai
[2022]).° De a koronavirus-jarvany tarsadalmi-gazdasdgi rendszer ellenallé képessé-
gére gyakorolt hatasanak feltarasara is sor kertilt, példanak okaért a vallalatok és az
ipar perspektivdjabol (Bajgar és szerzdtdrsai [2021]).

Ma ott tartunk, hogy a krizisjelenségek okan egyenesen rezilienciaimperativuszrol
beszélhetiink (Lewis-Conaty [2012]), az idézett munka tisztdn gazdasagilabon allva
a globalis egyiittmtikodés rendszerét javasolja, de nem mereng el annak realita-
san. A rezilienciabarat gazdasagi kormanyzas kapcsan az irodalom tulajdonkép-
pen megall azon a ponton, hogy a jogok és kotelezettségek megosztasa, a decent-
ralizaltabb struktura téinik kovetendének a kornyezettudatosabb kormanyzas
elérése szempontjabol (Rijke és szerzétarsai [2012], Chaffin és szerzétdrsai [2014],
Karpouzoglou és szerzdtdrsai [2016]), e tekintetben a gyakorlati implementdlas még
mindig embriondlis allapotban van.” Sziiletnek azért rezilienciaval foglalkozé kuta-
tomiihelyek, amelyek azt szorgalmazzak, hogy gazdasagi- és technoldgiai megolda-
saink 6koldgiailag is nemesebbé véljanak.®

Ha valaki attekinti a kiilonboz6 megkozelitéseket, akkor az latszik, hogy az ural-
kod¢ szakirodalom valdjaban két szélsGségesnek gondolt értelmezés kozott laviroz,
amikor definialni igyekszik a reziliencia fogalmat. Az egyik azt mondja, hogy kiilsé
(exogén) stressz utan a rendszernek képesnek kell lennie helyreéllni (bounce back),’

*E teriilet egyik elismert miiveldje, Ann Masten ugy definidlta a reziliencidt, hogy az a dinamikus
rendszer azon kapacitdsa, amelynek segitségével sikeresen alkalmazkodik azokhoz a kihivasokhoz,
amelyek veszélyeztetik az alapfunkcidt, a tulélést és a tovabb fejl6dési lehetdséget (Masten [2015]).

® Gupta és szerzbtdrsai [2023] arra jut, hogy a vallalatok esetében a reziliens kultdra a kulcs-
szerepld, amit paternalisztikusabb vezetési stilussal lehet fenntartani, mivel az dpolja a sziikséges
bizalmi légkort.

7 Az Eurépai Unid ezen torekvését lasd az ugynevezett European Union Location Framework
Blueprint anyagot a 2020-as évek elejérdl (https://joinup.ec.europa.eu/collection/elise-european-
location-interoperability-solutions-e-government/solution/eulf-blueprint/recommendation-17#q9).

¥ Lasd a Stockholmi Reziliencia-kézpont misszi6jat: https://www.stockholmresilience.org/research/
research-news/2015-02-19-what-is-resilience.html. Letoltve: 2023. 11. 21.

® Bzt képviseli tobbek kozt az okologus Stephen Carpenter, a Nobel-dijas kozgazdasz, Kenneth J.
Arrow is (Carpenter és szerzétdrsai [2012]). Hasonloan vélekednek a komplex halézatok elismert ku-
tatoi is, koztitk Barabasi Albert-Lasz16 (Gao és szerzdtdrsai [2016]). Vagy ott van a Princeton Egyetem


https://joinup.ec.europa.eu/collection/elise-european-location-interoperability-solutions-e-government/solution/eulf-blueprint/recommendation-17#q9
https://joinup.ec.europa.eu/collection/elise-european-location-interoperability-solutions-e-government/solution/eulf-blueprint/recommendation-17#q9
https://www.stockholmresilience.org/research/research-news/2015-02-19-what-is-resilience.html
https://www.stockholmresilience.org/research/research-news/2015-02-19-what-is-resilience.html
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mig az értelmezési tartomany masik végén reziliencidn a tdrsadalmi-gazdasagi és
okologiai rendszer ama képességét értik, hogy az alkalmazkodik az ismeretlen,
vératlan és széls6séges megréazkddtatdshoz."” Utdbbi dramlat nem azt 4llitja tehat,
hogy csak vissza kell pattanni, hanem azt, hogy a helyreallas kozben bizonyos val-
tozasok is torténhetnek, amelyek dnszervezé médon mennek végbe (Korosteleva-
Petrova [2022]), viszont nem hoznak valtozast a rendszer alapjellegében (Bourbeau
[2018], Flaherty [2019])," vagyis csak olyan véltozasok éllnak be, amelyek a rend-
szer eredeti céljanak megfelelnek (fit-for-purpose) (Schack-van den Essen [2014],
Flockhart-Paikin [2023])."

Fontos latnunk, hogy mindkét felfogasnak ugyanaz a mélyebb filozofiai tartalma.
Az uralkodé kozgazdasagtani megkozelités szerint tehat reziliencia akkor valdsul
meg, ha exogén viszontagsagok kozepette az éppen targyalt rendszernek fennma-
rad (fenntarthato) az a képessége, amivel vissza tud térni az eredeti (egyensulyinak
vélt)"” rendszermikodéséhez. "

Vegyiik észre, hogy ez a narrativa bizonyos kérdéseket fel sem tesz. I. Nem
endogének-e ezek a sokkok, amelyek igy sokkal inkabb szerves részei és eléfelté-
telei a rendszer fejlddésének, mintsem hogy valodi exogén események volnanak?
2. Vajon az eredeti rendszermiikodés fenntarthatd volt-e, mert amennyiben nem,
akkor az ahhoz valé visszatérés lehet-e valoban konstruktiv? Kovetkezéskép-
pen a kozgazdasagtan rendszerszemléletlinek gondolt ellenalloképesség-fogalma
valdjaban nem is rendszerszemléletd eléggé. A mi megkozelitésiink szerint
viszont a tarsadalmi-gazdasagi innovacios okoszisztéma jelenlegi konfiguraci-
6ja szamara nem lehet kivanatos az ellenalld képesség idézett uralkodo felfoga-
sanak kovetése, nemcsak azért, mert a komplex, nyilt és dinamikus tarsadalmi-
gazdasagi okoszisztémaban a sokkok endogének, hanem azért is, mert a belsd
rendszerek kozotti 6sszhang stabilitdsa omlott Ossze, ami nem teszi lehetévé
a rendszerszint{ ellendllé képesség érvényesiilését, az csupan csak alrendszerek
szintjén figyelhetd esetleg meg, ami viszont nem fenntarthato, és hibas rendszer-
konfiguracids teljesitményhez vezet."”” A kovetkez8kben réviden bemutatjuk az
uralkodd rezilienciafogalom azon egymassal 6sszefiiggd hianyossagait, amelyek
meghaladasa kibévitett megkozelitésért kialt.

professzoranak kotete (Brunnermeier [2021]), amely a régi kdnon szerint haladva a visszapattanasi ké-
pességet hangstlyozza, viszont egyéltalan nem vizsgalja, hogy a korabbi miikodéshez valé visszatérés
Osszgazdasagi szinten eléremutato-e, avagy sem.

' Tarsadalmi-okoldgiai oldalrél lasd de Bruijn és szerzétdrsai [2017], mig a gazdasagi reziliencia
oldalarol 1dsd Halmai [2021].

" Ldszl6 [2022] a belsd integritds megdrzésérdl szol, amely — ahogy Székely [2015] alapos attekintése
igazolja - mindenképpen értéksemleges kategoria.

" S6t az irodalom tobbnyire felteszi, hogy a mikroszintli (hdztartasok szintje) és a makroszintii
gazdasdgi reziliencia egymastol fiiggetlen (Hallegatte [2014]).

" Ezt a stabilitdsi tulajdonsigot hangstlyozta a mér idézett Holling [1973] 17. o.

“ Trivialis mogottes feltételezés pedig itt az, hogy a reziliencia javithatd, ha megvan a tarsadalmi-
politikai akarat (Bhloscaidh és szerzdtdrsai [2021]).

* A mér idézett Gao és szerzGtdrsai [2016] pontosan azt mutatja meg, hogy az alrendszerek — mas-
képpen kiilonféle halézatok - jellemz6i befolydsoljak az ellenallo képességet.
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Kitdgitott megkozelités — a rendszer-helyredllito és rendszerstrukturdlo
rezilienciafogalom felé

A valsagok legtobbszor szisztematikusak, az ellendllds épp ezért hidbavald.'® Ebbél
kovetkezik, hogy a reziliencia erdsitése vitalis feladat. Az uralkodé reziliencia-
fogalmat ugy is felfoghatjuk, mint rendszer-helyreallité ellenalld képesség, amely-
nek narrativaja szerint exogén sokk esetén (allami/szabdlyozdi) beavatkozasok
sorozatan keresztiil lehet és kell helyreallitani a stabilnak és preferdltnak gon-
dolt rendszerfunkciot, hogy az folytatédhasson a tovabbiakban is. Ezen a ponton
érdemes felvetniink azt a kérdést, hogy mi van akkor, ha a tarsadalmi-gazdasagi
innovacios okoszisztéma szerepldi nem kezelik valamely alrendszer rosszindula-
tuan reziliens (malignant resilience) természetét, ami az Ossztarsadalmi-gazdasagi
innovacids rendszer szintjén kdrosan hat a dinamizmusra, a fejlédési potencial-
ra.”” Ha ezt megtettiik, akkor vilagoss4 vélik, hogy a rendszer-helyreallité ellen-
allo képesség fogalma veszélyt is rejt(het), nevezetesen annak kockazatat, hogy az
intervencionista megkozelités végiil rendszerkonfiguracids szinten fenntarthatat-
lan folyamatokat és strukturakat eredményez, vagyis végiil nem a valds fejlodést
megalapozé tarsadalmi-gazdasagi innovacids dinamizmust tamogatja. Ebbdl az
kovetkezik, hogy a rendszer-helyredllité reziliencia mellett rendszerstrukturdlé
reziliencidra is sziikség van (lasd 2. tdbldzat), amely a bizonyos alrendszerek kozti
harmonikus viszony rehabilitdlasaért felel (masképp fogalmazva, amikor az egyik-
nek példaul sériilt az eredeti célnak valdé megfelelésége).

Ezen gondolatmenet soran két fronton is meghaladjuk az ellenall6 képesség ural-
kodd megkozelitését. 1. E16szor is, nem az egyensulyi, stabil, ezért pedig a newtoni
mechanika elvei alapjan finomhangolhat6 rendszer feltételezésével kell élniink,
hanem €16, nyilt és dinamikus, épp ezért nem egyensulyi komplex tarsadalmi-
gazdasagi innovacids rendszert kell feltételezniink. 2. Masodszor pedig, ennek
a komplex rendszernek mar nem az az egyik 6 jellegzetessége — ami az egyensu-
lyi megkozelitésre épité hagyomanyos rezilienciafogalombdl kovetkezik —, hogy
az alrendszerek minden koriilmények kozt egyensulyban és harmonidban mikod-
nek egymassal és egymadsért, hanem pontosan az, hogy a rendszert alkoto alrend-
szerek kozti kolcsonhatasok osszessége akar kiegyensulyozatlansagot, valamelyik
alrendszer masik alrendszer karara torténé dominanciajat, azaz diszharmonikus
viszonyt is eredményezhet. Vélhetéen ennek kezelése révén érhet6 el az az alla-
pot, amelyr6l csak absztrakeid szintjén szdl a Vilaggazdasagi Forum is (azaz, hogy

' Bolton és szerzétdrsai [2020] még a koronavirus-jarvany el6tt publikélt kismonografiiban ra-
mutatott erre, aminek kovetkezménye, hogy a valsagok ellen lehetetlen egyediil védekezni, kollektiv,
a nemlinedris kapcsolatokat is figyelembe vevé egyiittes fellépésre van szitkség. A természeti kataszt-
réfék példaul képesek destabilizalni a gazdasagokat és a pénziigyi rendszert is — ahogy Bolton és szer-
z0tdrsai [2021] bemutatta.

"7 Nem alakult ki még az a kutatasi irany, amely ilyesfajta kérdésfeltevésekkel élne (példaul mi van,
ha nincs elégséges szerepld, aki tenne a rezilienciaért; mi van akkor, ha olyan stratégiakat kovetnek,
amelyek a sikeres rendszerszint alkalmazkodas ellen hatnak; stb.). Ezt hidnyolta mar Westley és szer-
z0tdrsai [2013] is.
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2. tablazat
Rendszerstrukturalds és rendszer-helyreallitas

Rendszerstrukturalas Rendszer-helyredllitas
Cél Rendszerszinti miikddésre hat6 Valsag esetén az eredeti célnak
alrendszerek kozotti szinergikus megfeleld, azaz a korabbi normalnak

interakciok visszaépitésének eldsegitése, gondolt rendszerszintii mtikodés minél
amikor valahol strukturalisan sérilt gyorsabb visszaallitasa
vagy megsziint az eredeti célnak
megfeleld (fit-for-purpose) jelleg
Moédszer  Aktiv intervenciok és alrendszerek kozti Aktiv intervenciok
viszonyt befolyasold szabalyozasok

Id6horizont Rovid és kozéptav Rovid tav
Veszélyek  Politikai stabilitast kikezd Fenntarthatatlan folyamatok, rossz
érdekiitkozések iranyu lokalis reziliencia kodolasa

Forrds: sajat szerkesztés Hynes és szerzdtdrsai [2020] alapjan.

igazan ellendllénak akkor tekinthet6 egy rendszer, ha Ggy pattan vissza, hogy koz-
ben még gyarapszik is)."*

Az elsé megkozelités relevancidjanak belatasa kapcsan érdemes hangsulyozni azt,
hogy a hagyomanyos felfogds szerint a kozgazdasagtan tudomanyos értéke elérejelz6
képességébdl fakad, ami viszont arra a mogottes vélelmezésre épiil, hogy a tarsa-
dalmi-gazdasagi rendszer egy kalibralhaté mechanikai egyensulyi rendszer, amely-
ben a valsagok (a megelézhetd jelenségek) legteljebb exogének és elkeriilhetSk. A gaz-
dasdgi rendszerre vonatkozo uralkod¢ alapfeltevésekrol régota uigy tartjak, hogy azok
orok érvényt igazsagok, ugyanakkor a rajuk vald sziintelen hagyatkozas meglehe-
tdsen hibas kovetkezményekhez vezetett akkor, amikor rajtuk keresztiil probaljak
megérteni és a gazdasagpolitika szamara tolmacsolni, hogy mi folyik a gazdasag-
ban. Ezek az alapfeltevések és a rajuk épitett megkozelitések tobbnyire a szamsze-
risitéshez valo ragaszkodassal kezdédnek azaltal, hogy minden esetben egy egyen-
stilyban 1év6 gazdasagi rendszert feltételeznek, amit linearitdsok, determinisztikus
oksagi lancok és kockazatok (nem bizonytalansag) szének at, s folytatodnak persze
a homo oeconomicus embermodell alkalmazdsaval; mindezek pedig tulajdonképpen
azt jelentik, hogy a szakma krémje a vizsgalandd rendszert egy finomhangolhato,
konnytuszerrel kalibralhaté newtoni mechanikai rendszerként kezeli. E megkozelités
diadalaban nem kis szerepe volt a nagy mérséklédés idészakanak (~1992-2007) - ami-
kor az alapveté makrogazdasagi mutatok alacsony volatilitast mutattak, ami a stabili-
tas érzését valtotta ki, amely csalfamod elhitette a hagyomanyos megkozelités neves
képvisel6ivel, hogy minden eszkoziink és modszeriink megvan a gazdasag kivansa-
gunk szerinti programozasahoz (példaul a depressziok elkeriiléséhez). Mignem aztan
a2008-as valsag kitorésekor az uralkodo szemlélet képviseldinek a lélegzete is elakadst,

' A Vildggazdaségi Forum eme felfogasat lasd https://www.mckinsey.com/capabilities/risk-and-
resilience/our-insights/resilience-for-sustainable-inclusive-growth.
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szembesiilve azzal, hogy amirél addig szentiil meg volt gy6z6dve a gazdasagi rendszer
miikodését illetden, az csupdn illuzié volt. Kévetkezésképp a hagyomanyos narrati-
vahoz képest nagyon is ugy all a helyzet, hogy az egyensulyra vonatkozé fogalmaink
a gazdasagtudomdnyban alig segitenek a rendszer evolucidjanak megmagyarazasa-
ban. Jelenleg mégis ragaszkodnak az egyensulyi rendszer doktrinajahoz, holott az
egyensuly hidnyara figyelmeztetd valsagok endogén és elkertilhetetlen természettiek,
s miattuk a reziliencidt érdemes erdsiteni. Igy aztdn nem az el6rejelzésre, hanem az
éppen a rendszerben zajlé komplex folyamatok jobb megmagyarazasara érdemes és
kell torekedni, ez adja a kozgazdasag-tudomany valodi értékét.

Ehhez viszont a komplex él6 rendszerekkel kapcsolatos kutatasi program kere-
tez6 megfontolasai alapjan érdemes a tdrsadalmi-gazdasagi rendszerre tekinteni
és a rendszer-rezilienciat erdsiteni (Kovdcs [20224]). Ilyen megfontolas az, hogy
1. arendszer nem mas, mint egymastol kolcsondsen fiiggd szereplok interaktiv halo-
zata (t6bb mint 333 milli6 véllalat, 3,3 milliard foglalkoztatott, milliardnyi szerzé-
déses kapcsolat),"” ahol az adaptiv dgensek és maga a rendszer egyiitt fejlédik azéltal,
hogy koélcsonhatasba 1épnek egymassal, megalapozva az 6nszervezddést; 2. ennek
soran redundanciak is létrejonnek, amelyek hibatiir6bbé (reziliensebbé) teszik
arendszerszinti mikodést (Biggs és szerzdtdrsai [2020]);* 3. a rendszert pozitiv (eré-
sit6), valamint negativ (csillapito) visszacsatolasi mechanizmusok hatjak at, amelyek
kumulativ és reflexiv ok-okozati osszefiiggésekkel tarkitottak, igy pedig a tarsa-
dalmi-gazdasagi innovacids 6koszisztéma egésze mas, és tobb mint a részek puszta
Osszege, hiszen 4. igy megjelennek benne mindségileg Gj strukturak és folyamatok.
Kovetkezésképpen a komplex rendszer nemlinearis folyamatok otthona, amelyek az
egyensulyitol tavoli helyzetek felé (turbulenciak) kormanyozzak magat a rendszert,
de pont ez a nem egyensulyi allapot idézi el6 azokat a fluktuaciokat és instabilitaso-
kat, amelyeknek koszonhetéen — a mikrofluktuaciok makroszintig erésodhetnek,
és transzformativ hatasaik lehetnek - id6rdl idére irreverzibilis médon megsziilet-
hetnek az endogén valsagok, illetve a mindségileg 4j strukturak (példaul e nélkiil
a szemlélet nélkiil értelmezhetetlen lenne a technoldgiai-gazdasagi paradigmavaltas,
de maga a régéta kutatott technoldgiai forradalmak jelensége is).”' Pontosan a val-

" A vallalatok szamét 14sd https://www.statista.com/statistics/1260719/global-companies-by-region/.
A foglalkoztatottakét lasd https://www.statista.com/statistics/1258612/global-employment-figures/.

*® A természet egyszerre torekszik diverzitasra/heterogenitdsra és redundanciara, hogy komplexen
erésitse a rendszer reziliencidjat.

*' Csak két példa arra, hogy nem torvényszerti, hogy mindig a visszapattands, az eredeti funkciok
tovabbi folytatasa lehet a cél, ehhez viszont tényleg evolticids szemiivegen keresztiil érdemes vizsgaldd-
ni: 1. példa: A formalis intézményeket (torvények, alkotmdany) a mai napig inkabb allapotvaltozokként
kezeli a szakma, holott azok mindségi javulasa vagy elsorvadasa éppagy megfigyelhetd, vagyis alakit-
haté foly6 valtozok. McCloskey [2007], [2011], [2016] vagy Hodgson [2023] — akik nem feltétleniil érte-
nek mindenben egyet - mddszeresen bemutattak példaul, hogy az intézményi valtozasok a féaramu
hitvilaggal ellentétben igenis masszivak voltak, és gyorsak az angliai kapitalizmus kifejlddése sordn,
aminek felismerésén keresztiil példaul az elsé ipari forradalom ,,berobbandsa” is jobban megérthetd.
Az intézmények nem idStlenek, valtoznak, masképp funkcionalnak, és pont azokban a gazdasagokban
mutattak a legnagyobb valtozasokat, amelyek kimagaslo fejlédési palyara alltak. Eszerint az ellendl-
16 képességnek nem pusztan helyredllité (bouncing back) dimenzidja van — amir6l szinte az iroda-
lom egésze beszél -, hanem ott kell lennie mellette a rendszerstrukturdlé dimenzidnak is, amikor az


https://www.statista.com/statistics/1260719/global-companies-by-region/
https://www.statista.com/statistics/1258612/global-employment-figures/
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sagok elkeriilhetetlensége és természetessége koveteli meg azt az aprélékos munkat,
amely soran a komplexitas kozgazdasdgtana a rendszerszinti ellenallé képesség erd-
sitésére torekszik, nem pedig a tarsadalmi-gazdasagi rendszer egyensulyinak gon-
dolt allapota bebiztositasanak illuzdrikus eléréséért folytat vég nélkiili, am komoly
tarsadalmi bizalmi valsagokat el6idézé harcot.

A mdsodik megkozelités belatasahoz — amikor bizonyos alrendszerek kozott
a viszony diszharmonikussa valik, mert az egyiknek megsz{inik adekvat jellege, azaz
mar nem képes eredeti céljat ellatni - talan érdemes a rezilienciagondolkodas egyik
altalunk is idézett atyjaig visszamenni. Holling [1973] munkdjanak egyik, mara josze-
rivel elsikkadt gondolata az, hogy az ellenallé képesség idével bizony elveszithetd,
és egy olyan esemény, amelynek negativ (kizokkentd) hatasat a rendszer kordbban
siman elnyelte, pusztité hatasmechanizmust engedhet szabadjara. Tulajdonképpen
arrol van sz6 tehdt, hogy az uralkod¢ rezilienciafelfogas tévesen épit a fenntarthato-
sag fogalmara, és nem veszi figyelembe a rendszerkonfiguracios torzulasok korrek-
cids (rendszerstrukturdlasi) igényét. Mindez azt indukalja, hogy a rendszerszintd
reziliencia nem erdsithetd, ha nem jar egyfitt rendszerstrukturalé tevékenységgel.
Utobbira a komplex, nemlinearis rendszerekkel foglalkozok széhasznalataval élve
azért van sziikség, mert az egyik alrendszer mikodése soran mar kilépett abbdl a kor-
ridorbdl is,” amelyen beliil még az eredeti funkcidjit és a mésik alrendszerrel valo
harmonikus viszonyit relative kis fluktuaciokkal megérizhette volna. A tdrsadalmi-
gazdasagi rendszerben az ilyesfajta dominanciaért természetesen adott esetben
a — tudomanyos ismeretek fényében és adott id6szakban jo szandékianak vélt — szak-
politikai intézkedések, a szerepldk lélektani viselkedése és az ezek utan kialakuld
alrendszeri onszervezddés a felelds (Gennaioli és szerzbtdrsai [2015]).

Ha ezekre tekintettel vagyunk, akkor reményeink szerint tobbet és tartalmasab-
bat tudunk mondani a gazdasag ellendllé képességérdl, mint az uralkodo szakiro-
dalom, amely tobbnyire ott megall, hogy nagyobb diverzifikaciot, tobb redundan-
ciat (példaul allami koltségvetési pufferek képzése stb.), nagyobb mértéki modula-
ritast (decentralizacidt, nagyobb autondémiaju helyi rendszereket) javasol (Helmrich
és szerzOtdrsai [2021]).

A kovetkezbékben a valds tarsadalmi-gazdasagi rendszer folyamatain keresztiil
roviden szemléltetjitk az elmondottakat. Megkozelitésiink szerint a tarsadalmi-gaz-
dasagi innovacids okoszisztéma jelenlegi konfiguracidja szamara nem lehet kiva-
natos az ellendllé képesség uralkodoé felfogasa szerinti erdsitése, mert megsziint
a bels6 rendszerek (pénziigyi rendszer és redlgazdasag) kozotti 6sszhang, ami nem
teszi lehet6vé a rendszerszinti reziliencia érvényesiilését, hacsak nem toreksziink

intézmények és gyakorlatok megvaltoztatasin vagy atalakitasan keresztiil lehet megteremteni példaul
a kozszféra és a tarsadalom kozotti viszony harmonidjat, hogy fenntartsak a tamogatast és a legiti-
mitast a szereplSk és a véalasztokeriiletek széles korében. 2. példa: Az innovacios irodalom egyik alig
kutatott teriilete, az exaptaciok kérdéskore is arra int, hogy nem mindig a helyreallitas a cél; amikor
példaul egy mar 1étez6 technoldgia, eszkoz vagy megkozelités teljesen mas teriileten és teljesen mas
céllal és funkcidval keriil alkalmazasra.

* Lasd Leijonhufvud [1973] korridorelméletét. Ez a folyoso azért kell, mert 1étén keresztiil ismerjiik
el, hogy tolerdlni kell bizonyos szintt kriziskockdzatokat, hogy megvaldsulhasson a fejlédés.
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a rendszer-helyredllitds mellett rendszerstrukturdldsra is, ami harmonizalna a két
rendszer kozotti viszonyt, igy eredeti célja felé terelné vissza a domindans pénziigyi
rendszert, s igy a realgazdasag hatékony kozvetitérendszereként, a valodi gazdasagi
dinamizmusért funkcionald rendszerként térhetne vissza.

A pénziigyi univerzum és a realgazdasag diszharmonidja
A redlgazdasdg (auto)immunrendszere

A nagy mérséklodés kora a fejlett gazdasagok esetében igazolni latszott a hagyo-
manyos kozgazdasigi megkozelités hatékonysdgat,” s azt a benyomast keltette,
hogy a realgazdasagi dinamizmus szempontjabdl teljesen jo irany a hatékony koz-
vetitérendszerként funkcionald pénziigyi szektor liberalizacidja. Utdbbirdl Ben S.
Bernanke, Douglas W. Diamond és Philip H. Dybvig Nobel-dijjal jutalmazott mun-
kassaga nyomdn azt gondoltuk, hogy a redlgazdasig immunrendszereként funk-
cional. A pénziigyi szektor GDP-n beliili hozzaadott értéke az 1970-es évek ota
jelent6ésen novekedett: 1970-rél 2015-re az OECD-orszagokban atlagosan a GDP
3,8 szazalékarol a 6 szazalékdig novekedett, mig ugyanezen adatok az eur6dvezetben
4 szézalék és 5 szdzalék, az Egyesiilt Allamok esetén pedig 4 szdzalék és 8 szdzalék
(OECD [2015] 11. 0. 1. abra). Ezt természetesen a bankok és egyéb pénziigyi kozve-
titék altal nyujtott hitelek massziv béviilése kisérte az 1970-es évektdl: 1970-ben ez
a GDP-aranyos érték az OECD esetében még kozel 50 szazalék volt, 2000-ben 90
szazalék, 2015-re 140 szdzalék kornyékére emelkedett, ugyanezekben az években az
értékek az euréovezetben 50 szazalék, 80 szdzalék és 150 szazalék, mig az Egyesiilt
Allamokban 85 szdzalék, 170 szazalék és 170 szazalék koriili (uo.). Kialakult hat az
a nézet, hogy a fejlett pénziigyi rendszer lehetévé teszi a fogyasztas surlodasmentes
kisimithatosagat, és elégséges likviditast biztosithat — igy a hosszu tavu gazdasagi
novekedés letéteményese (Rajan-Zingales [1998], Levine [2005], Gorton-Winton
[2003], Bekaert és szerzétdrsai [2005], Smets-Popov [2011]). Igy a pénziigyi szek-
tor liberalizacidjat/deregulacidjat alapvetéen hasznosnak gondoltdk. Ami kivalt-
képp érdekes, hogy minden érzékelhet6 és jol dokumentalt helyi és globalis kihivas
ellenére - kezdve a 2008-as pénziigyi és gazdasagi valsag utohatdsaival, beleértve
az eurddvezeti valsagot, az eurdpai integracios folyamat egészének fenntarthatdsa-
gat veszélyeztetd, Gjra és ujra fellangol6 populizmust és nacionalizmust, az erede-
tileg az Egyesiilt Allamok és Kina kozotti, de mdra mdr sok mas orszagot is érinté
kereskedelmi haborut, a migraciés és COVID-19-valsagokat, a katonai konfliktu-
sokat, a hatalmasra duzzadé és médiavisszhangot kap¢ tizleti botranyokat (pél-
daul Wirecard, Luckin, Archegos Capital stb.) - a pénziigyi szektor kialakult rend-
szere mintha rezisztens és reziliens lenne. Példdnak okaért az S&P500 az elmult
5 évben 40 szazalékkal nétt, 2022. januar és 2023. januar kozott visszaesett ugyan

* A Nobel-dijas Robert Lucas ugy vélekedett 2003-ban, hogy a makrodkondmia sikert ért el: a de-
presszié megelézhet6vé vélt, s ez mar igy van évtizedek 6ta (Lucas [2003] 1. 0.).
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16 szazalékkal, de ez a visszaesés féleg a 2022-es év elsé felét jellemezte, a masodik
hat hénapban 4rfolyama csupdn 0,11 szdzalékkal mérséklédott.”

A hagyomanyos megkozelités szerint egy ilyen allapotban 1év6 és hatékonynak
gondolt pénziigyi kozvetitérendszernek semmi mast nem kellene eredményeznie,
mint er6s6do realgazdasagi dinamizmust. A helyzet az, hogy ennek éppen az ellen-
kez6je kovetkezett be, azaz a redlgazdasagi dinamizmus gyengiilt. Legalabb 6t oldal-
rél demonstralhaté mindez.

1. A gazdasagi novekedés terén elmondhaté, hogy az OECD-orszagok esetében az
1960-as évek atlagos 5,5 szazalékos gazdasagi novekedését az 1970-es években 4 sza-
zalékos, az 1980-as években 3,2 szdzalékos, az 1990-es években mar csak 2,6 szdzalé-
kos kovette, mig 2000-2008 kozott csak 2,35 szazalékos volt a béviilés. 2. Az OECD-
orszagokban a piacra 1épési rata szekularisan csokken (2000-2015 kozott példaul
3 szézalékkal esett vissza, az Egyesiilt Allamokban és az Eurépai Uniéban nagyji-
bol 2 és 3 szazalék kozotti a csokkenés — Calvino és szerzbtdrsai [2020]). Az alacso-
nyabb bérezésti munkahelyekrdl a jobban fizeté munkahelyekre valtas rataja (job
reallocation rate) is nagymértéki lanyhulason ment keresztiil az OECD-orszagokban,
masképpen: a létrejove és megszling allasok egyenlege tartésan romlik (1980-ban az
OECD-atlag e tekintetben 33 szazalékon allt, 2010-re 26 szdzalék ala esett vissza).
Ez a realbérek és a termelékenység egészségtelen alakulasara utal. A hetvenes évek
kozepe oOta a haztartasi nettd jovedelem medidnértékének a noévekedési ratdja szinte
elenyész6 nagysagrendet képvisel. Ha pedig nem emelkedik a redljévedelem medi-
anja, illetve egyre mérsékeltebb a realbér-novekedés (az OECD-orszagokban 1990-
2000 kozott atlagosan 1,3 szazalékos realbér-novekedés volt, 2000 és 2020 kozott mar
csak 1 szdzalék),” vagyis nincsenek egészséges 6sztonzok, akkor ne varjunk kiemel-
kedd innovacios teljesitményt, azaz termelékenységi dinamikat sem. Kovetkezésképp
a kozéposztaly zsugorodik, sot el is tlinik, jovedelme pedig 1979-2011 kozott szinte
csak nulla itemben nétt, mig a fels6 egy szazalék éves jovedelme 3,5-3,9 szazalék-
kal gyarapodott (Komlos [2016]). Ma a tarsadalmi mobilitas elakadasanak jelenségét
éljiik. Beszédes az az adat, hogy az OECD-orszagokban egy szegény csaladba sziiletett
gyermeknek atlagosan négy és fél generacioba telik, mire feljuthat a kozéposztalyba
- ez a szam Magyarorszag esetében 7, de még Németorszag és Franciaorszag esetén
is 6 (OECD [2018]). Mindez konverzalja az egyenldtlenséget, és alaassa az dllamba és
intézményeibe vetett tarsadalmi bizalmat, nem segiti a realgazdasagi dinamizmust.
3. Utoébbi gyengiilését jelzi az a mélyebb folyamat is, hogy tartésan nyilik az ollé
a termelékenységben élen jaro cégek és a leszakadok kozt (Andrews és szerzétdrsai
[2016]). 4. Ez mar sejteti azt is, hogy meredeken csokken a fiatal vallalkozasok aranya
(a tekintetben, hogy az 6tévesnél fiatalabb vallalkozasok mekkora szeletet hasitanak

* Az S&P500 adataival kapcsolatban elmondhatd, hogy a Shiller-féle drfolyam-nyereség arany
a koronavirus-jarvany hatdsara sem esett latvinyosan vissza, s6t 2022 janudrjaban 36,94 volt, aminél
nagyobb értéket csak 2000-ben vett fel az 1870-t6l tekintett iddszakban (https://www.multpl.com/
shiller-pe). Az Egyesiilt Allamokra vonatkozé Warren Buffett-indikdtor a koronavirus-jarvany eltt
a GDP 160 szazalékan allt. 2020 marciusaban visszaesett ugyan 107 szazalékra, de mar junius folya-
man meghaladta a 166 szdzalékot, 2022 janudrjiban pedig mar a 200 szdzalékot is.

** https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=AN_AV_WAGEGROWTH#.


https://www.multpl.com/shiller-pe
https://www.multpl.com/shiller-pe
https://stats.oecd.org/Index.aspx?DataSetCode=AN_AV_WAGEGROWTH
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ki a teljes foglalkoztatasbol). Ez az arany az OECD-orszagokban az 1980-as évek-
ben kimutatott majdnem 18 szazalékrol 2010-re 0,9 szazalékra esett vissza (Decker
és szerzbtdrsai [2016]). 5. Az innovacios dinamizmus tekintetében pedig elég csak az
EU magorszagainak (Belgium, Franciaorszag, Hollandia, Luxemburg, Németorszag
és Olaszorszag) teljesitményeit megnézni és rogziteni, hogy az inkabb stagnalt, mint-
sem ldtvdnyosan javult volna 2014 és 2021 kézott.”

Ami a hattérben az altaldnos innovacids képesség szempontjabol kivaltképp
aggaszto folyamat, az a zsugorodo kozéposztaly tendencia.” Az OECD terminologi-
dja és adatai szerint egyértelmt, hogy 1980 és 2015 kozott a kozepes jovedelmt haz-
tartasokban él6k aranya az 6sszlakossagon beliil 64-r6l 61 szazalékra mérséklédott
az OECD-orszagok atlagaban. Valo igaz ugyan, hogy ez évrdél évre bekovetkezo kis
léptéki valtozas formajaban 6ltott testet, mindazonadltal voltak (és jelenleg is van-
nak) orszagok, ahol mindez nagyobb sebességgel zajlott (és zajlik ma is). Izraelben,
Németorszagban vagy éppen Finnorszdgban és az Egyesiilt Allamokban példéul
a valtozas meghaladta a 4,5 szazalékpontot is. Ez a zsugorodas megkérddjelezhetévé
teszi a szocialpolitika hatékonysagat, hovatovabb beliilré]l kddolja az elégedetlensé-
get, fliti az allam cselekvoképességével kapcsolatos aggalyokat. S6t az igy fogyatkozo
réteg politikailag is veszit fontossagabol. A folyamat a fejlédés szempontjabol nyug-
talanitd, merthogy éppen ez az osztaly az, amelynek képviseldiben megvan a felfelé
torekvés vagyanak az a kritikus szintje, ami rendszerszinten nélkiilozhetetlen. Ez
a szellemi és egyéb eréforrasok, illetve megtakaritasok jovoltabol megvaldsithatd
kutatds-fejlesztési és innovacids beruhazasok terén, az onfejlesztés-onképzés terén
nyilvanul meg leginkabb. E csoport tagjai szervezettebben képesek leszakadasuk ellen
kiizdeni, ezért a demokratikus berendezkedés mentsvarai abban az értelemben, hogy
a fékek és ellensulyok rendszerének egészséges fenntartasat timogatjak. Hovatovabb
a kozéposztaly a gazdasagi novekedés forrasa, az ottani tomegek esetleges kiabran-
dultsaga képes komolyabban megtépazni az allami intézményekbe vetett bizalmat,
anélkiil pedig nincs tartds novekedés és fejlddés, de nincs hathatés gazdasagpolitika
sem, ekkor pedig példaul fenntarthat6 eurdpai monetaris unié sem létezhet.

*® Sokatmondo az a hosszabb tavu trend is, hogy 1975-t3l szdmitva a vilag 500 legnagyobb vélla-
lata koziil 26 sziiletett az Egyesiilt Allamokban, mig Eurépaban csak 3! Az eurépai innovaciés 6ko-
szisztéma tehdt nem teljesit jol. A ,frissebb” trendek is alatimasztjak ezt, lasd a European Innovation
Scoreboard 2021. évi adatait. A 2023. évi kiadvanyban mar az is latszik, hogy Eurépanak egyre jobban
kell kiizdenie azért, hogy egyaltalin megérizze pozicidjat a versenytarsakhoz képest (példaul Francia-
orszag az utobbi hét év soran fokozatosan rontott teljesitményén, korabbi kiadvanyok is ramutattak,
hogy Eurépa elénye az Egyesiilt Allamokhoz képest jelent8sen apadni latszik, mi tébb, Kina nagy se-
bességgel kozeliti meg, ldsd a European Innovation Scoreboard 2020. évi adatait), legalabbis ne n6jon
tovabb az amugy is tdtongd rés az eurdpai és a japan/amerikai innovacios teljesitmény kozott (lasd
a2023. évi European Innovation Scoreboard kimutatdsait: https://research-and-innovation.ec.europa.
eu/statistics/performance-indicators/european-innovation-scoreboard_en).

* Ha valaki 4ttekinti a miiszaki/technolégiai fejlddéssel kapcsolatos interdiszciplinérisabb és
gazdasagtorténeti munkdkat — példaul Diamond [2013], McCloskey [2007], [2011], [2016], Mokyr
[2016], Mumford [1934/2010], Ogburn [1922] -, akkor egyebek mellett rendre ad6dik majd az a ko-
vetkeztetés, hogy a kozéposztaly kritikus tomegének az innovativ 6tletek legjelentdsebb forrasa-
ként és megvalositéjaként (a technologidk elterjedésének bazisaként) kiemelt szerepe van a real-
gazdasagi dinamizmusban.


https://research-and-innovation.ec.europa.eu/statistics/performance-indicators/european-innovation-scoreboard_en
https://research-and-innovation.ec.europa.eu/statistics/performance-indicators/european-innovation-scoreboard_en
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Az anomalia tehat abban rejlik, hogy elméletben kaptunk egy hatékony kozvetits-
rendszernek elképzelt - és a liberalizacié/deregulacio révén egyre jobban teljesitének
elgondolt - pénziigyi rendszert, ennek ellenére a gazdasagi novekedés nem lett fenn-
tarthatéan magasabb, nem lett inkluzivabb, de még csak athatébban zoéldebb sem?®
(példaul a banki hitelkihelyezés aranya az 1990-es évektdl kezdve csokkend palyara
allt a nem pénziigyi vallalkozasok esetében, amelyektdl els6dlegesen varnank az
innovativ otleteken és fejlesztéseken keresztiil fel-felsejlé termelékenységi dinamikat;
mikozben az ingatlan piacon vagy a pénziigyi eszkozok piacan miikodd cégek terén
tovabb nétt a volumen - Bezemer és szerzétdrsai [2023]). Vagyis, tul azon a benyo-
mason, hogy a fentiek tanulsiga szerint a kialakult pénziigyi rendszer jelenlegi for-
méja meglehetésen ellenalld, e reziliencia negativan érinti a realgazdasagi dinamiz-
must, vagyis ez a pénziigyi rendszer valéjiban a redlgazdasig autoimmun rendszere.”

A pénziigyi univerzum tdaguldsa

Az el6z6kben el6adottak szerint a pénziigyi és realgazdasagi rendszerek kozotti szim-
metrikusabb viselkedési minta 6sszeomlott, hiszen a pénziigyi szféra mar nem felel
meg eredeti céljanak (fit-for-purpose), vagyis nem képes a realgazdasag hatékony koz-
vetitérendszereként funkcionalni.”® E belétdsnak arra kellene késztetnie a szakmdt,
hogy ne 6nmagaban foglalkozzon a pénziigyi rendszer rezilienciajanak kérdésével,
hanem e szféra megvaltozott természetének ismeretében dsszpontositson a rend-
szerszintl reziliencia kutatasara. A szakirodalom a pénziigyi szektor rezilienciajaval
tulajdonképpen tgy foglalkozik, hogy a pénziigyi halézatok rezilienciajara és annak
a rendszerszint{i pénziigyi kockazatok megel6zésében betoltott jelentdségére Ossz-
pontosit (Kou és szerzétdrsai [2022]). Kiilonboz6 résztertileteken is vizsgalodnak, pél-
daul az éghajlatvéltozashoz valé alkalmazkodas kapcsan a pénziigyi rendszer stabi-
litdsa és a regionalis gazdasagok sokkjai osszefiiggésében (Riepponen és szerzbtdrsai
[2022]). Emellett felismerték a vallalkozok pénziigyi muveltségének sziikségességét,
valamint a pénziigyi muveltségnek a rezilienciaval és a vallalatok teljesitményével
valé kapcsolatat (Chatter-Makhtari [2023]). Elemezték a valsagok, példaul a koro-
navirus-jarvany és a 2008-as globdlis pénziigyi krizis banki részvényarfolyamokra
gyakorolt hatdsat is, s azt talaltak, hogy a banki részvények altalaban ellenallobbak,
és nem befolyésoljak e valsagokat (Lefkou és szerzdtdrsai [2023]). Tovabba a bankkozi

* Csak meg kell nézni példdul a European Environment Agency (EEA) 2001-2021-re vonatkozé adatait,
amelyek tanusaga szerint az tiveghdzhatdst okoz6 gdzok kibocsitasa terén mutatkozo mérséklédés csak
egy nagyon Uj jelenség; de a primerenergia-fogyasztds is szinte stagnal (https://www.eea.europa.eu/ims).

* Ennek bel4tésa a tudomanyos kozésségen és gazdasagpolitikusokon til megjelent Ferenc papanal
is, aki ugy vélekedett, hogy ,a pénziigyek tulterhelik a redlgazdasagot. [...] A piac 6nmagaban nem
garantdlja az integralt emberi fejlédést és tarsadalmi befogadast.” Encyclical Letter, Laudato Si’. 2015.
majus 24. De a masodik legnagyobb svéjci bank, a 2023-ban 6sszeomld Credit Suisse vezérigazgatodja,
Mark Burrows is ugy érvelt még 2014-ben, hogy ,,meg kell kérddjelezniink a pénziigyi rendszer ural-
kod¢ logikajat.” (https://www.chinadaily.com.cn/world/2014-07/23/content_17906292.htm)

*® A pénziigyi rendszer tulzott méretével magyarazta 2010-ben az EKB igazgatésaganak tagjaa 2008-
as valsag kirobbandsat (https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2010/html/sp100415.en.html).


https://www.eea.europa.eu/ims
https://www.chinadaily.com.cn/world/2014-07/23/content_17906292.htm
https://www.ecb.europa.eu/press/key/date/2010/html/sp100415.en.html
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pénziigyi rendszerek ellenall6 képességét is tanulmanyoztak, figyelembe véve a halo-
zati topologia és a kapcsolati stlyok hatdsat a sokkok terjedésére (Cerqueti és szerzd-
tarsai [2023]). Osszességében viszont egyik kutatds sem foglalkozott a pénziigyi uni-
verzum és a realgazdasag komplex Osszjatékanak kérdésével, amire tanulmanyunk
kivanja felhivni a figyelmet.

A modszertani résznél ismertetett megkozelitést alkalmazva 48 olyan tudomanyos
munkara sziikithet6k le a rezilienciaval foglalkozd, angol nyelven megjelent tarsa-
dalomtudomanyi kutatdsi eredmények, amelyek a fejlett gazdasagokra vonatkoznak
ugy, hogy kozben a pénziigyi rendszer és a redlgazdasag kapcsolatat is érintik valami
moddon. Ezek esetében vizsgalhato, hogy a listazott tanulmanyok mely benyomasun-
kat erdsitik: a pénziigyi rendszer pozitivan vagy tagulo természetébdl fakaddan nega-
tivan érinti a realgazdasagot (Fiiggelék F1. tabldzat).

A Fiiggelék F1. tabldzatdnak tantisaga szerint a végsé mintankba bekeriilt tudoma-
nyos munkdk — amelyek a reziliencia latészogén keresztiil vizsgalodnak — donten
még mindig nem foglalkoznak a pénziigyi szféra és a realgazdasag kozti kolcson-
hatas jellegének felfejtésével (a minta 62,5 szazaléka, azaz 30 tanulmany negligélta
a kialakult pénziigyi rendszer redlgazdasagra gyakorolt pozitiv vagy negativ hata-
sanak kérdését). A vizsgalt 48 munkanak 25 szdzaléka (12 tanulmany) tartalmazza
azt, hogy a pénziigyi rendszer dominanciaja inkabb negativan hat a redlgazdasagra,
s csupan 13 szazaléka (6 tanulmany) értekezik arrol, hogy a pénziigyi rendszer pozi-
tivan hat(ott) a realgazdasagra.

Az uralkodo szakirodalom rezilienciafelfogasa a pénziigyi szektor esetében tehat az,
hogy a pénziigyi rendszer akkor reziliens, ha képes ellenallni a kiilonféle megrazkodta-
tasoknak és zavaroknak, azaz képes visszatérni a hosszabb tavon kialakult természeté-
hez. Vagyis ez a megkozelités nem veszi figyelembe a pénziigyi univerzum tagulasat és
megvaltozott természetét — azaz kapcsolodasat a realgazdasaghoz, amit elemzett min-
tank 25 szazaléka egyébként sejtet —, s a visszarendez6dés nem feltétleniil el6remutatd
a tarsadalmi-gazdasagi rendszer egésze és annak dinamizmusa szempontjabol.

A pénziigyi szektor tevékenységeinek felfutasa a nem pénziigyi szektorokban (azaz
a financializacié) megjelent mar a 20. szazad elején, valodi felgyorsulasa az 1980-as
évektol érzékelhetd, mig a 2008-as pénziigyi és realgazdasagi valsag idején ujabb
szintet ért el (szarnyalo részvény- és ingatlanpiac, bekoszontott a negativ hozamok
vilaga - lakossagi szinten is —, s6t negativ olajarak a koronavirus-jarvany idején stb.).
A financializdcio roviden és tomoren ugy értelmezhetd, mint pénzcsinalas pénzbdl,
amikor a termelékenységet novelé innovaciok/befektetések helyett inkabb a pénz-
tigyijovedelem-szerzési tevékenységek valtak meghatarozova, amikor tehat a pénz-
tigyi eszkozok aranya a teljes vagyonon beliil novekedésnek indult, a cash-flow-t is
talszarnyald jovedelem dontéen a pénziigyi tevékenységekbdl kezdett el szarmazni,
illetve novekedtek a részvényeseknek nyujtott kifizetések.

Jelen tanulmany nem vallalkozhat a financializacié egész torténetének atfogd
ismertetésére, harom olyan - az irodalomban fel nem fejtett - mellékhatas bemutata-
sara szoritkozunk csak, amelyek til azon, hogy a tagulas eredményei, pénziigyi szek-
torra gyakorolt visszahatasaik tették gyakorlatilag 6nfenntartéva a tagulast, vagyis
azt a folyamatot, amelynek soran a pénziigyi szféra elvesztette adekvatsagat (eredeti
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céljanak nem felelt meg). Ebbdl kovetkezden a rendszer-rezilienciat akadalyozé mel-
lékhatasokrol van sz6, éppen ezért nemcsak rendszer-helyredllito, hanem rendszer-
strukturald erdfeszitésekre is szitkség van.

Elészor is, az addssagpiacok novekednek, és mara az eladdsoddssal kapcsolatos hoz-
zaallas is atalakuldban van. Eichengreen és szerzdtdrsai [2021], valamint Blanchard
[2023] cafolni igyekeztek azt a kdzkeletli bolcsességet, miszerint az allamaddssag
mindig és minden koériilmények kozott veszélyes és elkeriilendd volna, vagyis tjfajta
narrativajuk szerint az adossag nem eredenddéen gonosz. Az idézett miivek tanul-
saga szerint ma mar masképp allhatunk hozza az eladésoddshoz, mint korabban.
A korabbi nézet szerint az eladosodas egy ponton tul a gazdasagi dinamizmus ellen
hat (Reinhart-Rogoff [2010]). A 2008-as valsag utdn és a 2019-es koronavirus-jarvany
okozta tarsadalmi-gazdasagi megrazkodtatas soran viszont — amikor az allamok
cselekvoképességiiket demonstralandd, a koltségvetési és monetaris élénkités meg-
kozelitéséhez nyultak (példaul koltségvetési lazitds, a monetaris politikaban pedig
amennyiségi csillapitds bevetése)’ - az adéssagdllomanyok fenntarthatatlansdganak
posztulatuman repedések keletkeztek, mert ekkor mar az addssagok elengedésével
parhuzamosan nem nétt a kamatszolgalat olyan iitemben, ahogy azt vartuk volna, és
ami a fenti hatdsmechanizmust lényegében megalapozhatta volna.

A 2008-as globalis pénziigyi valsag erdteljesebben honositotta meg azt a nézetet,
hogy az eladdsodas nem feltétleniil vezet automatikusan elszabadulé inflacidhoz,
alacsony kamatokhoz és koltségvetési valsaghoz. Nem lepédhetiink meg azon, hogy
a koronavirus-jarvany okozta kozegészségligyi vészhelyzet az adossagratak novelé-
sét eredményezte, immaron ugy, hogy az erkdlcsi kockazat felett is kollektive szemet
hunyt a vilag (példaul Németorszag felfiiggesztette az addssagték szabélyat, és 4,2 sza-
zalékos deficitet ért el 2020-ban). Az addssaggal szembeni egyre toleransabb viselke-
dés hattérmechanizmusa valéjaban a tulzott financializacio volt, amelynek gyokerei
évtizedekkel ezel6tt kezdtek sarjadni. Az 1970-es évtizedtdl kezdve indult meg a nem-
zetkozi tékearamlas el6tt allo akadalyok latvanyosabb lebontésa, a pénzpiacok mar-
kans deregulacidja nyoman megnyilt az Gt a befektetési banki tevékenységek el6tt is,
lecsokkentették az egyébként egyenlStlenségek ellen hat6 progressziv addrendszerek
stlyat. Beindult tehat egy hipergyors financializacid, vagyis a pénziigyi szféra real-
gazdasagon val¢ tulterjeszkedése, ami kodolta az adossagok elengedését.

A 2008-as valsagot kovetd élénkitésvezérelt valsagkezelés csak tovabb flitotte
a pénziigyi univerzumot, kiegésziilve a kriptovalutak vilagaval, de - ahogy az el6z6k-
ben illusztraltuk - a realgazdasagi teljesitmények el-elmaradtak (nem kisérte termelé-
kenységjavulas, a produktiv célu beruhazasi kiadasok novekedtek a szocialis dimen-
zi6 helyett, mi tébb, beindult a zombisodés,” és soha ilyen kevés fizetésképtelenségi
eljards nem volt Eurépaban, mint az elmult idészakban, stb.).

* Vegyiik észre, hogy ez egy hangstlyéithelyezést jelentett a ,,mentsiik meg az ad6s orszagot” meg-
kozelités feldl a ,mentsiik meg a hitelezé portfolidjat” felfogas felé, hogy stabilizalédjon a globalis
szuverén addssagpiac.

* Olyan cégek szambeli novekedése, amelyek alacsony termelékenységtiek, és profitjuk sokszor a hite-
lek utdn fizetend6 kamatok finanszirozasara sem elegendd, s amelyeket a gazdasdgpolitikai intézkedések
egyik mellékhatasaként életben sikeriilt tartani (él6halottak, zombik) (EKB [2021] 95. 0., Kovdcs [2022b]).
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Ordogi kor alakult ki, hiszen az élénkités felhagydsaval és a szigor visszatértével
vélhetéen tomegével mennének csédbe a véllalatok, megugrana a munkanélkiili-
ség, bezuhanna a nehezen feltdpaszkodott keresleti oldal, és az inkluzivitast mel-
1626 gazdasag csak még mélyebb foglalkoztatdsi problémaval kiizdene (kiillondsen
azért, mert a koronavirus-jarvany az automatizalas és robotizacio hajtoereje lett az
ipar 4.0 kiteljesedésének korszakaban), aminek az eredménye az allamaddssagok
finanszirozasi anomalidi lennének (példaul az eurd6vezetben a GDP 100 szazalé-
kat is meghaladja az addssagrata). A tagul6 pénziigyi univerzum egyik mellékha-
tasaként a magasabb addssagtolerancia lehet6vé tette, hogy a joléti allamok kitoljak
fenntarthatdsagi hataraikat, noha ez a folyamat egyben novelte is a sebezhetdségii-
ket. A kérdés mar csak az, hogy az allamaddssag fokozasaval kapcsolatos jelenlegi
magasabb toleranciaszint és attittid megvaltozik-e, igaza lesz-e azoknak, akik azt
vetitik elére, hogy a vilagjarvanyt kovetéen szarba szokkend inflacié miatt nemcsak
atmenetileg, hanem hosszabb tavon ér véget a torténelmileg alacsonynak betudott
kamatkornyezet, megindul az addssaghegyek ,felgytirédése”, a kamatokat majd
féjdalmas médon alacsonyabbra kell szabni.”

Madsodszor, gyengiil a hitelkihelyezési boom redlgazdasagi eredményessége.
Annak ellenére, hogy az OECD-orszagokban a maganszektor felé daramlé banki
hitelkihelyezés GDP-aranyos értéke az 1980-as évek 70 szazalékos szintjérél a 2000-
es évtizedre 85 szazalékra nétt (az EU-ban 90 szazalék £61¢!), a teljes tényezStermelé-
kenység novekedési ratajaban az 1970-es évektdl kezd6dGen fokozatos romldst latni
(Bergeaud és szerzdtdrsai [2016]). Az 1980-as években az OECD-orszagokban a ter-
melékenységi rata 2 szazalékon allt, az 1990-es évekre 1,6 szazalékra, 2003-2008
kozott atlagosan 1,5 szazalékra, 2013-2018 kozott pedig atlagosan 0,75 szézalékra
mérséklédott (World Bank-adatbazis). Ezt a folyamatot kisérte a pénziigyi szektor
liberalizacidja és deregulacidja azzal a nem titkolt szandékkal, hogy igy majd tér-
ben és idében a vég nélkiili tékemobilitas korszakaba érhetiink, ami a redlgazdasagi
beruhdzasokon keresztiil dinamizalja a realgazdasagot. A probléma az lett, hogy
a pénzligyi univerzum rajoétt, hogy valdjaban nincs is feltétleniil sziiksége a real-
gazdasagra a novekvo profitok rovid tava realizalasahoz (az adozas eldtt realizalt
GDP-aranyos profitszintek az 1950-es és az 1960-as évek 1,5 szazalékarol napjainkra
felfutottak 15 szazalékra — Akcigit-Ates [2021]). Az EU Klems-adatbazis tantsaga
szerint a munkabdl szarmaz¢ jovedelemrész csokkend, mig a tékének a munkahoz
viszonyitott aranya a jovedelmen beliil szinte exponencidlisan novekvo palyara allt
1970-2010 kozott (Berger—-Wolff [2017] 9-10. abrai). Nem véletlen, hogy tobb szerzé
ezt az ellentétes tendencidt a pénziigyi globalizacidra vezeti vissza, koztiik Rodrik
[2018] is. A pénziigyi szektor 6nnon preferenciajat szemlélteti az is, hogy a nor-
mal redlgazdasagi folyamatok miatt el6allé vérszegény részvényerésodési trend

* Olivier Blanchard és Larry Summers vitdja az inflaciorol vildgossa tette, hogy az alacsony inf-
laciés kornyezetért felelés mogottes hajtdémechanizmusok még mindig veliink élnek, ezért vélhetéen
visszatér az alacsony kamatkornyezet. Az anyagbdl az is kiolvashato, hogy a pénziigyi szektor ter-
mészetével nem fér 6ssze a magas kamatkornyezet (PIIE [2023] 2-3. 0.), tulterjeszkedésének fontos
szerepe volt e természet kialakulasaban.
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elégtelenségét véllalati sajétrészvény-visszavasarldsokon keresztiil ellenstlyoztdk.™
A Standard & Poor’s adatai alapjan az 1990-es években a sajatrészvény-visszavasar-
lasok aranya 40 szdzalék koriili volt, napjainkban ez 85-90 szazalékot is elér.”> Mi
tobb, a Vilagbank adatai alapjan belathato, hogy a vilagban globalis megtakaritasi
laz alakult ki (Bauluz és szerzdtdrsai [2022]), azaz csokkent a realgazdasagi orien-
tcid, burjidnzani kezdtek a nem produktiv teriiletek.’® Ugy tlinik, hogy a pénziigyi
univerzum taguldsa egyben azt is jelenti, hogy az lassacskan elfordult a kockazato-
sabb befektetési/beruhazasi lehetéségektdl, mégpedig ugy, hogy az alacsony kocka-
zatt nagyvallalatok felé fordult (OECD [2017]). Nem véletlen, hogy az OECD [2019]
vizsgélata szerint az OECD-orszagokban az értékesitések terén a fels6 10 szazalékba
tartozo vallalatok koncentracidja nétt a legjobban (akar a feldolgozdipart, akdr az
tizleti szolgaltatasokat is nézziik); s6t Bajgar és szerzdtdrsai [2021] pedig azt doku-
mentélta aprdlékosan, hogy az orszagon beliili iparagak 68 szazaléka esetében nott
a koncentraci6 2002-2014 kozott.” A pénziigyi univerzum tulsulya és kialakult
természete miatt tehat inkabb csak a nagyvallalatok tudnak dominalni, vagyis kro-
nikus és novekvé egyenlétlenség van a vallalatok kozott (mind a realgazdasagban,
mind a pénziigyi univerzumban). A 2008-as pénziigyi valsag ota voltak kezdemé-
nyezések és hangok, hogy visszavagjak a tulterjeszkedett és tal nagyra nétt pénz-
tigyi-banki szervezeteket [példaul az Egyesiilt Allamokban a Dodd-Frank Act; az
Eurdpai Unidban az egységes szanalasi testiilet (Single Resolution Board, SRB) fel-
allitasa, a bankunié meginditasa stb.], de mara a tl nagy ahhoz, hogy csédbe men-
jen (too-big-to-fail) probléma csak még markansabb lett, a nagy mogulok csak még
nagyobbakka valtak (Hynes és szerzdtdrsai [2020]). Megjegyezhetjiik tehat azt, hogy
a targyalt dominancia annyiban problematikusabb az él6 rendszereknél tapasztalt
klasszikus dominanciandl, hogy itt a kdd, a rendszer alapvetd jellegének megvalto-
zasara is sor keriilt, s ebbdl a szempontbdl az egyenlétlenség fokozddasa mutatja,
hogy a torz redundancia novekedése (nagyok felé elbillend, a too-big-to-fail jelenséget
er6sité mikodés) jott 1étre, vagyis a realgazdasagra nézve rosszindulatiian reziliens
pénziigyi szférat kaptunk. A dominanciat jelzi az is, hogy a vizsgalt szféra a korona-
virus-jarvany idején meglehetdésen reziliens volt, a szektoralis hozzaadott értékben,
foglalkoztatasban és munkaodrak szamaban tekintett statisztikak arra utalnak, hogy
a pénziigyi szektorban alig mutatkozott visszaesés, s6t hamarabb visszapattant, mint
a tobbi szektor (példaul ipar, épitdipar, kereskedelem és vendéglatas, informacids
technologia, allami szektor stb. — EC [2021] 3. 0.).

**'S persze ne feledkezziink meg arrél, hogy e tranzakcidkon keresztiil a nagyvallalatok élén le-
vk latvanyosan tudjak megndovelni sajat részvényalapt fizetéseiket is. A GM esetében lasd Hopkins—
Lazonick [2023].

* https://press.spglobal.com/2022-03-15-S-P-500-Buybacks-Set-Quarterly-and-Annual-Record.

*® Ennek aldtdmasztdsahoz lasd Mohun [2006], Paitaridis-Tsoulfidis [2011], Tsoulfidis-Tsaliki [2019].

7 A McKinsey and Company Global Banking Annual Review 2023: The Great Banking Transition
2022-es jelentése bemutatja, hogy a pénziigyi piacon is Oridsi az egyenldtlenség, hiszen az elemzett 599
pénzintézet koziil csak 65-nél halmozodott fel az sszes nyereség, azaz a kapitalizacié csak néhanyak
kezében van (https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/global-banking-
annual-review).


https://press.spglobal.com/2022-03-15-S-P-500-Buybacks-Set-Quarterly-and-Annual-Record
https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/global-banking-annual-review
https://www.mckinsey.com/industries/financial-services/our-insights/global-banking-annual-review
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Harmadszor, mélytilnek a tarsadalmi-gazdasagi szakadékok, amelyek fennmara-
dasat timogatja a termelékenység polarizacidja. A tarsadalmi jévedelmi és vagyoni
egyenlStlenségek fokozodasat, a kozéposztaly és a kozepes méretti vallalati részarany
fejlett orszagoknal tapasztalt zsugorodasanak kartékony jelenségét (Komlos [2022],
Vacas-Soriano-Ferndndez-Macias [2017], Derndorfer-Kranzinger [2021]), sszes-
ségében tehat a folyamatok antiinkluziv jellegét mar masutt részletesen targyaltuk
(Kovdcs [2022c]). Ebben a pénziigyi univerzum taguldsanak tevékeny szerepe volt
és van, s mar ezeknek a szakadékoknak 6nmagukban elégségesnek kellene lenniiik
ahhoz, hogy a rendszerstrukturalas jegyében a pénziigyi és realgazdasag kozti kol-
csonhatast harmonikusabba tegyék. Itt és most a pénziigyi univerzum taguldsanak
ahagyomanyos szakirodalombdl rendre kimarad¢ és elhanyagolt, az altalunk vazolt
rendszer-reziliencia szempontjabdl viszont sulyosan kartékony hatasat mutatjuk be,
ez pedig a tarsadalom mentalis jollétében bekovetkezd — sok esetben irreverzibilis
vagy nagyon nehezen helyreallithaté — romlas. Pusztan a 2008-as pénziigyi valsag-
gal foglalkoz¢6 szakirodalom is elegendden gazdagitotta a szakmat a tekintetben,
hogy a rendszerkockdzatnak minésiilé tulzott eladdsodas (nem feltétleniil az allami,
hanem a vallalati, de sokkal inkabb a haztartasi, illetve egyéni eladdsodas) és a tar-
tozasok kiegyenlitéséért folytatott megélhetési kiizdelem sokakndl stulyos egészség-
tigyi hatdsokkal jart.”® Sokszor feledésbe meriil, hogy a nem teljesiil8 hitelek nem-
csak a pénziigyi/banki szféra oldalarol jelentenek stressztényezot, hanem az embe-
rek oldalardl is. A valsagok eldidézte nagyobb munkanélkiiliség és alulfoglalkoztatas
- amilegtdbbszor a pénziigyi problémak forrasa — képes jelentdsen emelni a pszichés
szorongast, a mentalis betegségek gyakorisagat és sulyossagat, az ongyilkossagi haj-
lam erdsddését.” A mentdlis jollét, a termelékenység és azon keresztiil a rendszer-
reziliencia koziitti kapcsolat felfejtése sajnos még gyerekcipdben jaro kutatasi terii-
let (Occhipinti és szerzétdrsai [2023]). Mindebbdl kovetkezik, hogy napjaink folyto-
nos krizistizemmadja csak még erdteljesebb kronikus stresszjelenséggel parosulhat,
aminek kezelésében az allamnak ki kell vennie a részét."’

Kovetkeztetések

[résunkkal a reziliencia szakirodalméhoz kivdntunk hozzéjarulni oly médon, hogy
rendszerszemléleti megkozelitéssel bemutattuk, hogy a fejlett gazdasagok tarsadalmi-
gazdasagi innovacios okoszisztémajanak jelenlegi konfigurdciéjaban nem lehet

*® Turunen-Hiilamo [2014] szertedgazé szakirodalmi attekintése szerint a nem teljesiild hitelek-
kel rendelkezé egyének korében sokkal gyakrabban talalkozni 6ngyilkossagi kisérletekkel, stlyos
depresszioval, és a szubjektiv egészségi allapot megitélése is sokkal rosszabb, mint azoknal, akiknél
nem volt hasonl6 pénziigyi probléma. A pénziigyek tehit nemcsak a realgazdasagot terhelik tul, de
a mentalis dllapotokat is.

* Lasd Cole és szerzétdrsai [2009], Allan és szerzétdrsai [2022] vagy az Egyesiilt Allamok esetében
a mar idézett Komlos [2022].

“* A Vildgbank adatai szerint a 2008-as pénziigyi valsdg utan el6allé gorog valsag nyoman jelentd-
sen megugrott Gérogorszagban az ongyilkossagok ardnya 2008 és 2014 kozott, raadasul ezen az emel-
kedettebb szinten ragadt azota is. A valsag és a valsagkezelés hatdsardl lasd még Stuckler-Basu [2013].
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kivanatos az uralkod¢ koézgazdasag-tudomanyi rezilienciafelfogas kovetése. Meg-
kozelitésiink szerint egy fogalom (egy elmélet) hibai nem feltétleniil az explicit alli-
tasaiban érhetdk tetten, hanem abban, ahogy bizonyos dolgokat figyelmen kiviil
hagy, vagy hallgatdlagosan feltesz. Ramutattunk, hogy a ,visszapattanas” narrati-
vajat hordozé uralkodé megkozelités rossz utra visz, f6leg azért, mert a bels6 rend-
szerek kozotti 6sszhang stabilitdsa is 6sszeomolhat — amikor mér az egyik rendszer
nem felel meg az eredeti céljanak, tehat elvesziti eredeti kddjat, identitasat —, ami
ellehetetleniti a rendszerszinti rezilienciat. Maximum alrendszerek esetén figyel-
hetd meg lokalis reziliencia (példdul pénziigyi rendszeré), ami viszont a tobbi rend-
szerre hathat negativan, végiil pedig rendellenes makroteljesitményhez vezethet. Ily
modon reményeink szerint tobbet tudtunk mondani, mint a state-of-the-art iroda-
lom azon tizenetei, hogy a reziliencia erdsitéséhez diverzifikalasra, redundancidkra
(példaul koltségvetési puftfer, specialis alapok stb.) és modularitasra (t6bb lokalis
autonomidra) van sziikség. Vagyis az absztraktban megfogalmazott kérdésiinkre
- hogy vajon a kozgazdasagtan rendszerszemléletéinek gondolt rezilienciafogalma
elég rendszerszemléletii-e - a valaszunk nemleges. Legalabb 6t, egymassal ossze-
figgd kovetkeztetést tudunk levonni.

Els6ként azt, hogy a rendszer-helyredllitd reziliencia mellett rendszerstruktu-
ralo reziliencidra is sziikség van, ami a bizonyos alrendszerek kozotti harmonikus
viszony helyreallitasaért felel, amikor az egyik példaul mar nem képes az eredeti
céljat betdlteni.

Masodikként azt, hogy a kitagitott rezilienciafelfogas megkoveteli azt, hogy az
uralkodo kozgazdasagtan merev és valosagtol tavoli feltételezéseit meghaladjuk.
Vagyis nem az egyensulyi, stabil, ezért pedig a newtoni mechanika elvei szerint
finomhangolhat6 rendszer feltételezésével kell élniink, hanem €16, nyilt és dinami-
kus, éppen ezért nem egyenstlyi, komplex tarsadalmi-gazdasagi innovacios rend-
szert kell feltételezniink.

Harmadikként azt, hogy a fejlett gazdasagok tapasztalata a felvazolt kibdvitett
rendszerreziliencia-megkozelités szlikségességét tamasztja ald. Egy hosszu tava rend-
szerszintl trend assa ala a realgazdasagi innovacios dinamizmust, amely folyamat
komplex diagnosztizaldsa és analizalasa rendre kimaradt a szakma elemzési kere-
teib6l. Ez a hosszabb tavu kuszo jelenség pedig nem mas, mint a pénziigyi szféra
elszakadasa a redlgazdasagtol, vagyis a talzott financializacio, az eszkozalapu gaz-
dasagi rendszerek létrejotte, amelynek soran a pénziigyi univerzum nem tolti be ere-
deti céljat. Tanulmdanyunk azt allitja tehat, hogy a hagyomanyos kozgazdasagi meg-
kozelités rezilienciafogalma tévuton jar, amikor azt gondolja, hogy az exogén hatas
altal megzavart rendszermiikodést csak vissza kell allitani az exogén hatas el6tti
allapotba. A SPIDER mddszertan szerint elvégzett szisztematikus irodalomelem-
z¢€s is arra int, hogy bar még mindig alacsony azon tanulmanyok szama, amelyek
rezilienciaelemzésiikbe bekapcsoljak a pénziigyi és a realgazdasag osszjatékanak
kérdését, a tulterjeszkedd pénziigyi szektor inkabb érinti negativan a realgazdasagi
teljesitményt, mintsem 0sztondzné azt. Az altalunk kifejtettek szerint a kialakult
rendszer-konfiguraciohoz (az alrendszerekkel egyiitt, igy a realgazdasaghoz és
a pénziigyi szférahoz) val6 kotédés azt jelentené, hogy a redlgazdasagi dinamizmus
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elfojtott marad, a gydztesek tovabbra is nyertes, mig a vesztesek tovabbra is vesztes
poziciokat tudhatnak magukénak.

Negyedik kovetkeztetésiink az, hogy a pénziigyi univerzum dominancidja olyan
rendszerstrukturald beavatkozasokat kovetel, amelyeknek rovid és kozéptava dimen-
zioik vannak. A pénziigyi és redlgazdasag kozti diszharmonia sordn olyan rendszer-
rezilienciat akadalyozé mellékhatasok szabadultak el, amelyek kezelése semmi
esetre sem csak rovid tavu intervenciokat feltételez. A gazdasagi kormanyzasnak
a kolcsonhatasok tjrateremtésére kell 6sszpontositania tehat. A pénziigyi rend-
szert prudensebb és a redlgazdasagra hangolt viselkedésre kell szoritani. A pénziigyi
szféra teljesitményét azon képességén keresztiil kell vizsgalni, hogy mennyire sikere-
sen tamogatja a realgazdasagi dinamizmust, illetve az azt szolgald technolodgiai for-
radalmak kibontakozasat. Parazitatermészete megtorésének iranyvonalat érdemes
belevinni, hogy jobban eldsegitse példaul a tanulmanyban kiilén nem érintett ipar
4.0 egészséges kibontakozasat vagy a zoldatallast, amelyek mindegyike hosszabb
tavu és sokszor jelentésebb kezdeti beruhdzassal kalkulalo befektetési kultarat igé-
nyel. Ezeken keresztiil az eladdsodéssal kapcsolatos 4j narrativa fenntarthaté marad,
mert a strukturalis valtast szolgalo produktiv eladésodasi dinamikarol, a jovébe valo
befektetés lehetdségérol lesz sz9, aminek sordn javulhat a hitelkihelyezés eredményes-
sége, a prudencia hathatésabb meghonositdsan keresztiil pedig javulhatnak/mérsék-
l6dhetnek a tarsadalmi-gazdasagi divergencidk is.

Otodik kovetkeztetésiink pedig az, hogy a pénziigyi rendszer allapotat rehabilitalni
kell annak érdekében, hogy ellathassa eredeti feladatat, ennek soran pedig a menta-
lis jollét monitorozasa és altalanos javitdsa terén az allamnak tevéleges szerepe van;
példaul az addssaggal és hitelfelvétellel kapcsolatos pénziigyi ismeretek elmélyitése
mar kisiskolas kortol (Messy [2020]), széles korti mentalhigiénés felvilagosito tevé-
kenység a traumdk fiziologiajarol, az egyéni és kollektiv valaszreakciok természeté-
r6l stb.”! Enélkiil fé16, hogy nem megalapozott az a vélekedés, hogy a pénziigyi rend-
szer és a realgazdasag kozotti harmonikusabb és koherensebb viszony helyreallitasa
automatikusan el6relenditi a tarsadalmi-gazdasagi rendszer hosszabb tavu rendszer-
rezilienciajat és megujuloképességét.”” A kozgazdasdg-tudomany egyik fontos fel-
adata pedig az, hogy interdiszciplinarisabb médon jaruljon hozza a mentalis jollét,
a termelékenység és azon keresztiil a rendszer-reziliencia koz6tti komplex kapcsolat
feltardsahoz és megértetéséhez.

Ahogy azt lattuk, a taguld pénziigyi univerzum joszerivel kiutasitotta 6nnén tuda-
tabdl a kockazatot vagy a fdjdalmas bukas lehetdségét rejtd realgazdasagot, elfojtva
igy annak dinamizmusat. Belathato, hogy a szabadjara engedett pénziigyi rendszer
destrudlja a redlgazdasagi teljesitményt, aminek pont az ellenkezdjére szélna ars

! Oktatas révén jelentésen csokkenthetd a traumdk hatésa, és serkentheté a felépiilés (a reziliencia
- ENSZ [2021], Miller-Karas [2023]). A koronavirus-jarvanyig inkabb csak az volt tapasztalhatd, hogy
az ilyesféle megkozelitések egyszertien nem jutottak at az uralkodé kozgazdasagtan visszhangbubo-
rékanak hatdran.

2 A feladat egyre nehezebb, hiszen a digitalizdcié miatt a pénziigyi értéklanc is a fragmentalédas
jeleit mutatja, amia pénziigyi szektor transzparencidjat csokkenti, azaz sokkal nehezebbé teszi a rend-
szer feliigyelhetdségét. Lasd az EKB feliigyelGbizottsagi tagjanak beszédét (McCaul [2023]).
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poeticdja. Kovetkeztetésiink egybecseng a bevezetésben emlitett Platonéval: a tulsa-
gos szabadsag szolgasagra vezet. Az altalunk javasolt rendszerstrukturalas — a jelen-
leg rosszindulatian reziliens pénziigyi univerzum és a realgazdasag kozotti harmo-
nikusabb viszony kialakitasa (ami keretrendszeriinkben a rendszer-reziliencia egyik
peremfeltétele) — természetesen komoly érdeksérelmekkel jarhat, ezért a gazdasagi
kormanyzas oldalardl politikai batorsagot kovetel. A kutato feladata, mi tobb, kote-
lessége, hogy tevékeny részese legyen annak a folyamatnak, amelynek soran a tudo-
manyban végbemehet az uralkod¢ rezilienciafogalom metamorfézisa, ezzel parhu-
zamosan pedig megszervezddhet a tarsadalmi ontudat ama kritikus szintje, amely
ahhoz sziikséges, hogy a politika batran elémozdithassa a rendszerszintt rezilienciat.
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strukturakban és vezetésben meglévé
gyengeségeket. A pénziigyi rendszer
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A pénziigyi univerzum hatdsa
a realgazdasagra
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in Colorado. Cities, ScienceDirect,
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Financial Structure and Economic Resilience.
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Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.

A 2008-as pénziigyi 6sszeomlashoz
lényegében azok a lépések vezettek el,
amelyek csokkenteni kivantdk a pénziigyi
piacok merevségeit. Ezt kvetSen

a pénziigyi rendszer kezdett eltavolodni

a redlgazdasagtol. Utal a taguld pénziigyi
szféra negativ természetére (-).

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetGen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetGen.

Azokban a megyékben, ahol nagyobb

a kis bankok aranya, a koronavirus-
jarvanyhoz hasonlé kedvezétlen sokkok
hatasara kevésbé csokken a foglalkoztatas
és a kisvéllalkozasok bevétele. A pénziigyi
rendszer pozitivan hat a redlgazdasagra (+).
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Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.
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foglalt allast a fenti hatast illetéen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatast illetéen.
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foglalt allast a fenti hatast illetéen.
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A 2008-as pénziigyi valsag utan a pénzigyi
rendszer korabbi rendszermiikodésének
helyreallitdsan volt a hangsuly. Ez

a rezilienciafelfogas és -gyakorlat tamogatja
a spekulaciét. Utal a tagulé pénziigyi szféra
negativ természetére (-).
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https://doi.org/10.2478/kbo-2020-0061

és pozitivan hat a foglalkoztatasra.
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foglalt allast a fenti hatast illetden.
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Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allast a fenti hatdast illetGen.

Az elemzésbe bevonta a két szférat, de nem
foglalt allést a fenti hatdast illetGen.

Forrds: sajat Osszeallitas.
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