BLAHO ANDRAS

AZ ATALAKULO GLOBALIS PENZUGYI SZABALYOZORENDSZER
KERDESEI

Erésodo igény van a jelenlegi sokoldalu nemzetkozi feliigyeleti rendszer
reformjara ugy, hogy az a nemzeti gazdasdgpolitikdk nemzetkozi hatdsait is
figyelembe vegye. Ehhez dt Rell reformdlni a jelenlegi globdlis pénziigyi sza-
bdlyozdsi rendszert, de ki kell alakitani a nemzeti gazdasdgpolitikak egymads-
ra hatdsdnak koordindciojdt is. Ide tartozik a globdlis Riilsé sokkok csillapitd-
sdara szolgdlo anti-ciklikus finanszirozds, a nemzetkozi adozdsi egyiittmiiko-
dés fokozdsa, a nemzetkozi adossdgfinanszirozds tokéletesitése, vagy a globd-
lis fizetésieszkOz-tartalékok és a fizetési rendszer viszonya. Ez utobbi teriileten
az SDR kiterjedtebb haszndlatdnak feltételeit kell kimunkdlini. A jelenlegi glo-
balis intézmények — WTO, Nemzetkozi Valutaalap, Vilagbank - alapos meg-
ujitasa elkertilhetetlen. A globdlis gazdasdgi Roordindcio intézményi Reretei-
nek kidolgozdsa viszont még vdrat magdra. A G20-ak csoportja — bdr fontos
reformokat kezdeményezett —, nem tekintheté a vildggazdasdgi egyensiilyta-
lansdagok megolddsa letéteményesének. A cél csak olyan globdlis intézményi
struktura lehet, amely egyardant képes a vilag nagy szdmiui gazdasdgai ROzotti
koordindcios feladatok megolddsdra, s a dontések végrehajtasanak kikén)-
szeritésére.

1. BEVEZETES

Az elmult (?) vilaggazdasagi valsag természetének, lefolyasinak és kimenetének
elemzésére tobb hazai tanulmany is sziiletett [Szentes 2009, Miszlivetz (szerk) 2009,
Miszlivetz (szerk) 2010]. Ezek Osszefoglalasa, kritikai elemzése nem cé€lja tanulma-
nyunknak. Ehelyett a nemzetkozi pénziigyi rendszer reformjanak - a jelolt forrasok-
ban is €érintett - néhany iranyat, esetleges atalakitasi elképzeléseit vazoljuk fel.

A vilaggazdasagi valsag bizonyitotta, milyen jelentds inkonzisztencia van a nem-
zetkozi magantOke-kihelyezések s a globalis likviditas, valamint az ellendrizetlen
nemzeti hianynovelés kozott. A vilaggazdasagra gyakorolt hatasok jelentésen kiseb-
bek lehettek volna megfelel6 globalis pénziigyi szabalyozasi rendszer, s hathatosabb
makrookonomiai koordinacio mukodése esetén. Tovabba - amint a késObbiekben
majd latjuk - nem volt jol funkcional6 adossagkezel rendszer, amely né€lkiil a globa-
lis intézményi szisztéma keriilt veszélybe. Még az eurdpai atfogd koopericio sem
tudta azt biztositani, hogy ne legyenek jelentds koordinacios ,késések” az eltérd
nemzeti politikai felfogasok miatt.

A jelenleg hatalyban 1évo globalis monetaris intézményi elemek nem alkalmaz-
kodtak a tarsadalomtudomanyokban mar tobb évtizede hangoztatott fejleszté€sorien-
talt makrookonomiai politikakhoz. Ha valoban erételjesebb koherenciat akar a vilag
elérni e makrookonomiai politikak kozott, akkor ezen intézmények szabalyait és

A tanulmany a TAMOP 4.2.1/B-09/1/KMR/2010-0005 projekt keretében késziilt.
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mechanizmusait jelentdsen at kell alakitani. Az ilyen atalakitasnak tobb eleme is van,
amelyeket jobbara egyszerre, egy idOben lenne célszerti megvalositani. Lassunk sor-
jaban n€éhany fontosnak tartott elemet.

2. SOKOLDALU MAROOKONOMIAI KOORDINACIO ES FELUGYELET

Erezhetd igény és sziikség van a jelenlegi sokoldalu feliigyeleti rendszer megrefor-
malasara ugy, hogy a nemzeti gazdasagpolitikak nemzetkozi tovaterjedd hatasait is fi-
gyelembe vegye. A Nemzetkozi Valutaalap korabbi feluigyeleti rendszere jobbara a
fejlédo és atalakuld orszagokra koncentralt, mikozben nem forditott elégséges fi-
gyelmet a f6 pénzugyi kozpontokra €s a globalis pénziigyi piacokon beliili sebezhe-
toségekre. A globalis pénziigyi valsag vilagossa tette, hogy a fejlett orszagokban ke-
letkez6 kockazatok iranti figyelmet 1ényegesen fokozni kell, kiilondsen azon orsza-
gok esetében, amelyek valutaja nemzetkozi tartalékvaluta szerepet is betolt. Ez igény-
li a fontosabb fejlett orszagok, ezek pénziigyi piacainak intézményei kozotti jobb ko-
ordinaciot. A fejlett orszagoknak az eddigiekné€l 1ényegesen nagyobb feleldsséget
kell vallalniuk a nemzetkozi pénziigyi rendszer stabilitasaért.

A feluigyeletnek differencidlnia kell a rendszer stabilitasara gyakorolt hatasa sze-
rint az orszagok kozott, s szigorubbnak kell lennie az olyan orszagokkal, amelyek
fontos nemzetkozi tartalékvalutakkal rendelkeznek. A nemzetkozi makrodokono-
miai koordinacio erdsitése és tovabbi intézményesitése 1ényeges eldfeltétele an-
nak, hogy a felugyeleti tevékenység kapcsan kirobbano (gazdasag)politikai konflik-
tusok csokkenthetdk legyenek. Ilyen el6feltételek a kovetkezOk. ElGszor, az atalaki-
tasnak biztositania kell, hogy az aggregalt kereslet 0sszetételében nagyobb suly jus-
son a jovo termelékenységét szolgalo novekedésnek, az alacsony szén-dioxid-kibo-
csatasu €s megujithatoenergia-szektoroknak, valamint a klimavaltozasi kihivasok
infrastrukturalis kovetelményeinek. Masodszor, a nemzetkozi keresletet ugy
sziikséges ujra kiegyensulyozni, hogy a tényleges finanszirozasi forrasok a fejl6do
s ne a fejlett orszagokhoz jussanak. Erds kereslet, kiilonosen a beruhazasi kereslet
fenntartasa a fejl6dd orszagokban - mas szoval a hazai fogyasztas fokozasa -
nagyon is segiti a fejlesztésorientalt makrogazdasagi politikat. A jelenlegi helyzet-
ben nagy hiba, s valoszinttlen lenne, ha a nemzetkozi keresleti egyenlotlenségeket
az Egyesiilt Allamok fogyasztisira alapozva kivinna ez a globdlis rendszer meg-
sziintetni. Az USA belsé megtakaritasai 2009-ben mar 3 szazalékra néttek, szemben
az ezt megeldzo évek szinte zérO0 megtakaritasaival szemben. Mivel a tOkekapa-
citasok kihasznalasi ratai torténelmi alacsony szinten allnak, a maganberuhazasok
fellendiilése sem latszik a fejlett orszagokban.

A valsag nyoman €letbe léptetett fiskalis 0sztonzoket mihamarabb le kell épiteni,
ezért (is) a fejlett orszagok netto kivitelének emelkednie kell. Kinanak, a fejl6do
Azsia mis, tobblettel rendelkezé orszdgainak a folyo fizetési mérleg hiinydval
rendelkez6 orszagok novekvO exportjat kell felszivniuk. A folyo fizetési mérleg
tobbletével rendelkez6 orszagokban ehhez akar fiskalis 0sztonzok is alkalmazhatok.
Ennek mar bizonyos nyomai, elemei lathatok is Kina, illetve mas azsiai orszagok ese-
tében. Ezek az elemek azonban nem elég hathatosak, erdsek, s a 1ényegi valtozas
nyilvan csak fokozatosan lesz elérhetd. Ahhoz, hogy az USA foly¢ fizetési mérlegének
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hianyat mondjuk, 3 szazalékkal csokkents€k, az ilyen orszagoknak folyo fizeté€si mér-
legiik tobbletét mintegy 6 szizalékkal kellene csOkkentenitk. [United Nations 2010]
Hamar belathato, hogy ehhez milyen mértéki €s intenzitasa nemzetkozi koordina-
cios egyuttmuikodés sziikséges, amelyet egyébként mar a G20-ak koreai tanacskozasa
is €rintett. Meggy06zOdésiink, hogy a G20-ak cé€lja - egy erds, fenntarthato €s kiegyen-
sulyozott vilaggazdasigi novekedés - csak egy ilyen keretben operacionalizalhato.
A vilaggazdasag fenntarthato egyensulyanak kialakitasa viszont nem hagyhato a G20
tulajdonképpen ad hoc jellegt konzultacidira. A globalis gazdasagi €s uizleti folyama-
tok figyelemmel kis€rését, a sokoldalu vilaggazdasagi vitak kivaltasat, az ezekre adan-
do valaszok megtalalasat a sokoldalu globalis rendszeren beliil kell intézményesiteni.
E rendszer megléve intézményeinek technikai kapacitasait, makrogazdasagi és pénz-
ugyi mandatumait tovabb kell fejleszteni. A hatékony koordinacio €s elszamoltatha-
tosag érdekében kikényszeritd mechanizmusokat kell 1étesiteni, amelyek mindeddig
nem részei e globalis intézményi rendszernek.

3. A GLOBALIS PENZUGYI SZABALYOZAS NEMZETKOZI KOORDINACIOJA

Elégséges, hosszu tavu fejlesztési forrasok nyujtasa csak egy egészséges, jol mikodo
nemzetkozi pénzigyi rendszerben lehetséges. A pénziigyi piacok ma valoban globa-
lisak, ezért is lathato, hogy egy adott orszag pénziigyi rendszerének kudarca negativ
kuls6é gazdasagi hatassal van mas orszagokra, ahogy ezt lattuk az 1990-es, 2000-es
évek valsagaiban, s nagyon erdételjesen a kozelmult vilaggazdasagi valsagaban. Vitan
felul all, hogy az orszagok gazdasagi eltérései fényében mindig fejleszthetd olyan
pénzugyi szabalyozas, amely a konkrét feltételeknek jol megfelel. Viszont az is vitat-
hatatlan, hogy az egyes nemzeti pénziigyi szabalyozasok kozotti szabalyozasi arbit-
razs erdteljesen vonzza a nemzetkozi befektetdket, amelyek néha bonyolult szarma-
z€kos termékekkel rukkolnak eld, s ezzel a globalis pénziigyi rendszerben novekvo
kockazatokat teritenek szét.

A pénzuigyi piacok szabalyozasatol azt varjak, hogy a pénziigyi agazat biztonsaga
€s stabilitasa biztositott legyen, mikozben a globalis pénziigyi rendszer stabilitasa is
adott. A nagyobb fejlett orszagok pénziigyi piacainak vezetdi felelnek azért, hogy pia-
ci tevékenységeik ne destabilizaljak a vilaggazdasagot. A korabbi vilaggazdasagi val-
sagok nyoman meg is indult az ilyen szabalyozasi elemek kidolgozasa, bevezetése.
A Nemzetkozi Fizetési Bank altal kezdeményezett Bazel 1, Bazel 11 szabalyrendszerek
csokkentették a ciklikussagot, de a kockazatok egyenlotlensége tovabbra is fenn ma-
radt. Tovabbra is sziikség van egy olyan globalis mechanizmusra, amely minden
vilaggazdasagi egységre vonatkozo szabvanyokat, eljarasokat képes kidolgozni.
Mondhatjuk, hogy a Nemzetkozi Valutaalap pénziigyi stabilitds forumdnak (Finan-
cial Stability Forum - FSF) atalakitasa pénziigyi stabilitdsi testiiletté (Financial
Stability Board - FSB) talan e folyamatnak els$ allomasa. Tény viszont, hogy a pénz-
ugyi stabilitasi testiilet nem kell6en reprezentalja a vilag gazdasaganak orszagait, s ki-
kényszeritd mechanizmusa sem megfeleld. TObb javaslat is sziiletett arra, hogy a glo-
balis pénzugyi rendszer mechanizmusat a Kereskedelmi Vilagszervezet eljarasi
rendjének megfeleléen alakitsak ki. Ez utobbinak lényege ugyanis, hogy az un.
vitarendezési eljaras végén hozott, konszenzusos hatarozat végrehajtasa kotelezd.



50 KOZ-GAZDASAG 2011/2

4. KULSO SOKKOK CSILLAPITASARA SZOLGALO ANTICIKLIKUS FINANSZIROZAS

Nemcsak a fejl6dd orszagok szamara lényeges, hogy a gazdasagi novekedés mentes
legyen a nyersanyagarak novekedésének adossagot generald hatasatol. A kulso sok-
koknak két fajtaja van: a nyersanyagarak emelkedése, valamint a globalis keresleti
sokkhatds. A Nemzetkozi Valutalap a kRompenzdcios pénziigyi keretet (Compen-
satory Financing Facility - CFF) éppen az elsOként emlitett sokk enyhitésére
tervezte. Ezt a finanszirozasi format 2001-ben beolvasztottak a szegénységet csokken-
teni kivano pénzugyi keretbe (Poverty Reduction Facility - PRF), amelyet bels6 gaz-
dasagpolitikai reformok finanszirozasara szantak.

A kulsé sokkok elkertiilésére szolgalo finanszirozas alapelvei mar régota vilagosak,
ismertek: 1. a forrasok id6ben alljanak rendelkezésre, 2. kell6 nagysagu legyen az
import finanszirozasara, 3. ne legyen olyan feltétele, amely a kiils6 adossag olyan
részének csokkentését kivanja, amelynek semmi koze a bels6 gazdasagpolitikahoz. A
Nemzetkozi Valutaalap altal a kozelmult vilaggazdasagi valsaga miatt bevezetett Uj
pénziigyi keretek - rovid lejaratii pénziigyi keret (Short-term Financing Facility -
SFF), s masok - jo elgondolasok de javitani kell ,valsagkezel$” természetiikon, s
minden alacsony fejlettségt fejlod6 orszag szamara rendelkezésre kell allniuk.

A globilis keresleti sokkok esetén olyan finanszirozas sziikséges, amely képes az
igényelt likviditasi forrasokat biztositani, jobbara a kizilonleges lehivdsi jogok
(Special Drawing Right - SDR) hasznalatanak kiterjesztésével. Ez a forras azonban -
ahogy ezt a 2008. évi vilaggazdasagi valsaig nyoman is érzékelhettiik - csak ad hoc
alapon mukodott, holott allandositasa sok problémat oldhatna meg.

Tovabbi részleges megoldast kinalhatnak az orszagok, régiok altal 1étesitendd
stabilitdsi alapok. Hosszu tavon a fejlédd orszagoknak lényeges belsé reformokat
kell intézményesiteniiik ahhoz, hogy a nyersanyagbevételektdl kevésbé fuiggjenek.

5. NEMZETKOZI ADOZASI EGYUTTMUKODES

Mar tobbszor, tobb helyen, nemzetkozi szervezeteknél [United Nations 2010] és mas
publikaciokban felmertlt , hogy a nemzetkozi fejlesztés finanszirozasi forrasai azzal
is bovithet6k lennének, ha a fejlédo orszagok megfeleld részt kapnanak a transz-
nacionalis vallalatok altal naluk kitermelt jovedelmek utan az anyaorszagaikban fize-
tett adokbol (is). Egyes becslések szerint ez évente 250 milliard dollart is kitehet,
amely a jelenleg ODA (Organisation of Development Assitance) keretében nyujtott
forrasok haromszorosa.!

Nyilvanvalo, hogy az ilyen forrasok megszerzése irant nem indulhat ,adémaxima-
lizalasi harc”, a fejlodo és atalakulo orszagoknak egyensulyt kell kialakitaniuk az igy
szerezhetd forrasok kelld nagysaga, valamint a kulfoldi tokevonzasi képesség kozott.
Fontos, hogy az egyes szuverén gazdasagok altal valasztando ado- €s mas szabalyozasi

1 A becslést arra alapozzak, hogy feltételezik, a fejléd6 orszagok kulfoldon 1évo koveteléseinek felét a fej-
16d6 orszagok rezidensei adjak. Ezt Kar és Cartwright-Smith (2008) vonta le a nemzetkozi pénziigyi
integritasra vonatkozo tanulmanyukbol. 7 szdzalékos megtérilési ratat, 20 szazalékos adokulcsot
szamitva a kilfoldon 1évé eszkozokre kapjuk meg az "elveszett" adobevételt.
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elemeket mas orszagok hasonlo elemei ne assak ala. Ehhez 1ényegi javulas sziikséges
a nemzetkozi beszamolasi kotelezettségek terén, ennek kommunikaciojaban. Az alla-
mok bevétele egytitt kell, hogy boviiljon a gazdasagi novekedéssel, s ezzel a jovede-
lem- és tOkeadozas valtozasaval is. Tény viszont, hogy a nemzetkozi tOkearamlas
mobilitasa, a transznaciondlis tarsasigok globalis jovedelemteritési képessége a
transzferarazason keresztil egyértelmuvé teszi, hogy a hatékony jovedelemadoztatas
ma mar inkabb nemzetkozi, mint nemzeti gazdasagpolitikai realitas.

Konnyen belathato, hogy e tény ismeretében a nemzetkozi informacio kiterjesz-
tése s egyuttmikodo végrehajtas sziikséges. A kormanyok részérdl ehhez nagyobb
adozasi kapacitasok €s egyuttmiikodés sziikséges annak érdekében, hogy a transz-
nacionalis pénziigyi tevékenységeket (is) figyelemmel kisérhessék. Ezt az elmult glo-
balis valsag is kinyilvanitotta, azaz azt, hogy mennyire sziikséges az adozasi alapok
védelme €s az egyes orszagok pénziigyi szabalyozasanak €letképessége. E feladattal
foglalkozik ugyan a Gazdasagi Egyuttmuikodés és Fejlesztés Szervezete (OECD) de
pusztan a tagorszagok szama alapjan e tevékenység nem tekinthetd globalis hatast
eléronek. Feltétlenul sziikséges tehat olyan intézményi megoldasok keresése €s
kidolgozasa, amely e kereteket globalissa boviti, s valoban globalis eredményességet
hoz.

6. NEMZETKOZI ADOSSAGSZERZODESI MODOK ES MEGOLDASOK

A nemzetkozi pénziigyi reform megkeriilhetetlen része a szuverén adossagallomany
kezelése. Ahogy a bankoknal mondani szokas: ,til nagy ahhoz, hogy megbukjon” -
ugyanigy nincs nemzetkozileg elfogadott egységes rendszere annak, hogy egy orszag
miképp strukturalhatja at kulfoldi adossagat. Az eredmény siralmas: az adossag
rendezése nem teljes, kaotikus, vagy mindkettd, s rendkiviil nagy koltséggel jar. Az
adossagrendezést korulvevo globalis bizonytalansag az egyik oka annak, hogy tobb
orszag is - onbiztositasként - novekvd nemzetkozi tartalékokat halmozott fel folyo
fizetési mérlegében [Herman, Ocampo és Spiegel 2010]. E probléma rendezéséhez
sziikség van a szuverén adossag rendezésének nemzetkozileg elfogadott keretére,
egy semleges kozvetitGvel. Tobb javaslat is sziiletett egy ilyen szervre/szervezetre,?
de egyik esetében sem jutott a javaslat legalabb a megvalositas kezdetéig. Az euro-
ovezet legujabb megrazkodtatasai e téren - gondoljunk Gordgorszag, Irorszag
nemzetkozi kotelezettségeinek kezelési problémaira - vilagossa teszik, hogy egy
ilyen intézményi megoldas nem csupan a fejlodo (vagy atalakulo) orszagok ugye.

A jelenlegi megoldasok tobbnyire kérdéses modszereket alkalmaznak, mint pl. az
Ipari Orszagok Hitelezdinek Parizsi Klubja (roviden Parizsi Klub). Egy ilyen kérdéses
ugy pl. az, hogy egy ilyen szerv eljarasa a jo kormanyzas alapelveibe uitkozik, mert ez
nem tartja elfogadhatonak azt, hogy egy ados orszag kotelezettségeirdl a hitelez6k
egy ad hoc bizottsaga dontson ugy, hogy az igy elfogadott kotelezettségeket a Nem-
zetkozi Valutaalap kényszeriti ki. JelentOs az titk6z€s az in. monterreyi konszenzus-
sal is [Herman (szerk) 1999]. S ami még lényegesebb, a Parizsi Klub eljarasa nem jar

2 Az ilyen javaslatokat részletesen targyalja Herman, Ocampo és Spiegel (2010).
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a nemzetkozi adossagrendezés tényleges végrehajtasaval. Mas hitelezOk, amelyek
nem tagjai a Parizsi Klubnak, egyre inkabb jelentOs részesei e folyamatnak, s mas
megoldasi formakat kell taldlniuk. Az ENSZ keretében kidolgozott, a Vilagbank
kezelésében folyo erdsen eladdsodott szegény orszdagok (Heavily Indebted Poor
Countries - HIPC) program is ,sérult” azaltal, hogy ezek a nem Parizsi Klub-tagok
ebben az eljarisban sem vesznek/vehetnek részt.> Nem véletlen tehat, hogy egyes
maganintézmények - a kozgazdasagi irodalomban csak ,adossagkeselytiknek” hivjak
Oket - kezdeményeznek nemzetkozi pénziigyi jogi eljarasokat, hogy igy profitaljanak
a nemzetkozi adossagkezelésbdl. Sziikség van tehat egy igazsagos €s nemzetkozileg
is elfogadott adossagkezelési mechanizmusra a hivatalos (allami) kotelezettségekre,
s e mechanizmusnak minden hitelezére vonatkoznia kell.

7. GLOBALIS TARTALEK- ES FIZETESI RENDSZER

A valsag(ok) egyik jellemzoje a ,tartalékcsapdanak” nevezett jelenség. Egyes, ,ked-
velt” valutaju orszagok hatalmas fizetésimérleg-hianyt halmoz(hat)nak fel azért, mert
mas orszagok éppen e valutaban koncentralnak jelentds fizetésimérleg-tartalékokat.
Ha ezt a csapdat nem sikertl felszamolni, akkor barmilyen globalis szabalyozasi ki-
sérlet megbukik, mert olyan globalis likviditasbOség keletkezik, amelyet a pénzugyi
szabalyozo rendszernek azonnal kezelnie kell. Olyan tartalék- és fizetési rendszerre
van tehat sziikség, amely nem a nemzeti fizetésimérleg-hianyra alapozza a tartalék-
eszkozok novelési lehetOségét.

A valsag elott mar kitapinthato volt egy tobb valutdju tartalékrendszer iranti
elmozdulas, amely az eur6 bevezetésével még hangsulyozottabba valt. A jelenlegi
helyzetben - az eurdovezet problémaira gondolunk - megmondhatatlan, hogy a
rendszer milyen iranyban mozdul el. Sem az eur6éban, sem a dollarban felhalmozott
tartalékok novelése nem tlnik biztonsagosnak. Bar latszolag ugy tlinik, hogy egy
tobb valutdju rendszer fel€ torténd elmozdulas folytatasa lehetne ,a” megoldas, még-
is latnunk kell, hogy egy ilyen rendszer jelentds instabilitast hozna, s tovabb novelné
a mar amugy is ingatag rendszert.

Tobb szempontot is mérlegelni kell. E16szor: egy tobb valutiaju nemzetkozi rend-
szer megneheziten€ a novekedéssel konzisztens realarfolyam megcélozasat, mivel a
f6 valutak arfolyama jelentds kilengéseket mutathat. Masodszor: egy tObb valutaju
rendszerben a kamatlabkiilonbségek vagy tizleti megfontolasok (vagy mindkettd)
altal indukalt rovid tava tékemozgasok minden bizonnyal jelentosek lesznek, s ezzel
az arfolyam-ingadozasok f6 meghatarozoi is. Egy olyan rendszer, amelyben egy €érték-
hez horgonyoznik a nemzetkozi arfolyamokat - akar az 1971 elétti rendszerre, akar
az SDR bizonyos formait alkalmazo6 rendszerre gondolunk -, jelentésen csokkente-
né az egyes orszagok arfolyampolitikai dilemmait.

Egy lehetséges megoldas lehetne az SDR fokozottabb hasznalata a dollar altal
dominalt nemzeti tartalékeszkozok rendszerében. A mostani vilaggazdasagi valsag-
ban az SDR volumene tobb mint tizszeresére emelkedett. Tudvalévd, az SDR négy
valuta- kosara”: a dollaré, az eurO€, a jen€ €s a fontsterlingé. Az egyes valutak sulyat

3 A program részletes elemzését lasd: Blah6-Prandler (2005).
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legutobb 2005-ben modositottak, annak megfeleléen, hogy e valutakban a vilagex-
port mekkora, s a vilag tartalékainak milyen hanyadat tartjak e valutakban.

A jovoben, a vilaggazdasagon beliili eréviszonyok valtozasanak megfeleléen mas
valutak bevétele az SDR-kosarba is sziikséges lehet. A Nemzetkozi Valutaalap tagjai
akar mar most névelhetik kézponti bankjaik miiveleteiben az SDR hasznalatit. Az
SDR-volumen konnyen novelhetd iddszakos kibocsatasokkal a nemzetkozi kereske-
delem bdviilését kovetve. Az IMF kizarolag SDR-t hasznalhatna készenléti (stand-by)
hiteleinél, amelynek 0sszegét a visszafizetés utan ,,torolné”. SDR lenne tovabba hasz-
nalhato a regionalis fejlesztési bankok altal kibocsatott kotvények esetében is.

Az SDR-kibocsatast a felhasznaloi igényekre, s nem az IMF-en beliili szavazati su-
lyokat meghataroz6 vilaggazdasagi erdre alapozni mar régota felvetett gondolat.
Ocampo javasolta mar korabban, hogy a nagyobb tartalékvaluta-igénnyel rendelkez6
orszagok szamara nyujtson az IMF nagyobb SDR-volument, s legyen lehetséges az
IMF szamara, hogy a fel nem hasznalt SDR-volumenbdl fejl6dé orszagok altal kibo-
csatott kotvényeket vasaroljon. Ugyancsak 6 az, aki akar jelentOs kibocsatasokat is
lehetségesnek tart, s azt javasolta, hogy az IMF-nek legyen joga a nagy fizetésimérleg-
tobblettel (€s tartalékokkal) rendelkezd orszagok szamara SDR-eszk6zok igénybevé-
telét lehetdvé tenni [Ocampo 2009].

Ahhoz, hogy az SDR nemzetkozi értékmérd (mint jelenleg a dollar) €és beruhaza-
si eszkOz legyen, sokkal tobb és Iényegesebb intézményi valtozasra s tobb iddre van
sziikség. Ehhez talan meg kellene adni a jogot az IMF-nek, hogy az SDR adas-vételi
piacanak fészerepldje legyen, s az amerikai dollarhoz hasonl6 felarakkal (spread)
mukodhessen [Eichengreen 2009]. Tovabbi nemzetkozi egyezmények (arrol, hogy
milyen adossagokkal foglalkozhatna az SDR-rendszer) szintén ndvelnék az SDR, mint
beruhazasi eszkoz lehetOségeit.

Osszefoglalva: a dollar uralmat csdkkentendd az SDR fokozott haszndlatara alapo-
zott Gjabb kosar jelentds 1€pés lenne a vilaggazdasagi stabilitas érdekében. Az SDR
kiterjedtebb hasznalata jo eszkoz lehet a globalis anticiklikus gazdasagpolitika sza-
mara sziikséges nemzetkozi likviditas biztositasahoz, amelyre a G20-ak 2009. aprilisi
dontése mar példat is mutatott. Az SDR kiterjedtebb hasznilatara alapozva fejleszté-
si vagy egy€b globalis cé€lok is jol finanszirozhatok lennének.

8. REGIONALIS PROBALKOZASOK

A regionalis monetaris, pénziigyi, makrookonomiai, arfolyampolitikai, valsagmeg-
€l6z0 stb. kezdeményezéseknek se szeri, se szama. Tobbséguk azonban csak az ambi-
ciojaval, semmint tényleges megvalosithatosagaval tinik ki. Mégis tény, hogy a
regionalis megoldasok igenis nyujthatnak vilagos elonyoket egy globalis nemzetkozi
pénziigyi rendszer szamara. Fontos tehat, hogy a nemzetkozi szakmai vitakban ezt a
potencialt kutassuk, elismerjik. Konnyen belathato, hogy a regionalis megallapoda-
soknak vilagos kockazati €s beruhazasi elOnyei vannak. Elismerve, hogy a régiokon

4 Tény viszont, hogy az IMF jelenlegi rendszerében az Egyesiilt Allamok egyediil is képes a tervezett
noévekvd SDR allokiciok blokkolasara.
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belul a ,ragaly” terjedésének kockazata nagyobb, a nemzetkozi tartalékok kozos koc-
kazati menedzselése akar az elsé szamu védelmi eszkoz lehet, kiilondsen akkor, ha ez
regionalis feliigyeleti és koz0s kotelezettségvallalasi gyakorlattal jar egytitt a gyakor-
lati 1épéseket illetGen.

Tobb hasonldsag is van a globalis és regionalis mechanizmusok kozott. A regio-
nalis intézmények hasznos szerepet jatszhatnak normak kialakitasaban, a nemzet-
kozi normaknak regionalis kovetelményekké alakitasaban, az elsajatitasi koltségek
(,learning costs”) csokkentésében, a tapasztalatok terjesztésében. S ami talan leg-
alabb ilyen fontos, képesek lehetnek sajat szabalyozasi rendszeruk felugyeletére, s -
ha a feltételek adottak - regionalis valutak bevezetésére. Kétségtelen, hogy a regio-
nalis intézmények inkabb a regionalis koriilményeknek, kisebb orszagoknak meg-
felel6 programokat képesek kialakitani; a globalis intézmények jobbara e rendszer
,nagy” €s befolyasos jatékosainak felvetéseire reagal. Regionalis mechanizmusok jok
arra is, hogy tagjaik 0sszesitett, koordinalt elkotelezettsége jobban hallhato legyen a
globalis intézmények szamara.

9. MILYEN GLOBALIS IRANYITAS KELLENE?

Ocampo [2009] harom feltételt nevez meg egy funkcionalis globalis iranyitas sza-
mara: 1. kezelnie kell a kolcsOnos fiiggési viszonyokat, 2. a résztvevo tarsadalmak fej-
16dését kell szolgalnia, s 3. csOkkentenie kell a vilaiggazdasigban meglév) aszimmet-
rikus viszonyokat. Mivel globalis kozintézményekrol besz€liink, ohatatlanul felmertil
az a tény, hogy eltér6 intézmények e harom kovetelményt masképp, mas modon
hangsulyozzak. Viszont elengedhetetlen, hogy e harom kovetelmény osszehango-
lasara is sziilessenek gyakorlati megoldasok.

Az el6bbi pontokban kifejtettiik véleménytinket az elsé két ponttal kapcsolatos
teruletek kilatasairol. A kovetkezOkben a vilaggazdasagi aszimmetriak globalis intéz-
ményi kezelésének lehetdségeit korvonalazzuk.

A nemzeti hatosagok feleldsségének és ennek megfeleléen iranyitasi, befolyasola-
si kapacitasainak csokkenésével parhuzamosan nétt a vilaggazdasagi kolcsonos fuig-
g0ség, a globalizacio kiterjedt. Az allamok feladtak bizonyos befolyasolasi erejiiket, s
ezzel felelosséguket is a piaci folyamatokat illetben. Az indok az volt, hogy a piaci
folyamatok és kimenet fels6bbrendd az allami beavatkozashoz képest. Ezt hivja
Rodrik ,aranybilincsnek” [Rodrik 2002], utalva e felfogas naivitasara. A fejlett
orszagoknak - fejlett jogi rendszeruk €s szabalyozasuk miatt is - nagyobb befolyasa
van a globalis piaci viszonyok kovetésére. A fejlodo és atalakulo orszagokban viszont
- ahogy ezt tobb tapasztalat is igazolja -, egy korai deregulacio tobbnyire nem jart az
intézményi hattér fejlesztésével. A legjobb pé€lda erre a tOkemérleg-tranzakciok figye-
lésének é€s jelentésének kotelezettsége. A valsag jol mutatta, mennyivel nagyobb
tOkearamlasi volatilitast eredményezett az aranybilincs a fejlddd €s atalakulo
orszagok esetében.

A legrégebben muikodd globalis intézmények, a Bretton Woods-ban alapitott
szervezetek jellemzo6i a kovetkezOk: transzparencia a muiveletekben, elszamoltathato-
sag, hatékonysag/hatasossag, partatlansag €s a tulajdon tisztelete. Az egyes alapelvek
kozott akar jelentds titkozések is lehetségesek, ahogy ezt el6bb példaul mar bemutat-
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tuk a nemzetkozi adossagrendezés esetében, ahol a transzparencia €s elszamoltatha-
tosag érdeke utkozott a Parizsi Klub gyakorlataban. De a Kereskedelmi Vilagszer-
vezet dontési mechanizmusaban is fellelhet6k ezek az ellentmondasok.

9.1. SZAKOSODAS ES KOORDINACIO
Kereskedelmi Vildagszervezet (WTO)

A WTO tovabbra is a sokoldali nemzetkozi kereskedelmi rendszer iranyitoja kell,
hogy legyen. Szabailyozasi erejét tovabb kell erdsiteni. Er6teljesebb szabalyozas sziik-
séges a szabadkereskedelmi Ovezeteket, valamint az Un. gazdasdgi partnerségi
egyezményeket illetben, amelyek nemcsak kereskedelemelterelést okoznak, de a
nemzetkozi kereskedelmet olyan irdnyokba is terelik, ahol a fejléd6 és atalakulo
orszagoknak hatranyai vannak.

E szervezet reformjanak arra kell sszpontositania, hogy a fejl6dd orszagok hoz-
zajutasa a fejlett piacokhoz €s technologiikhoz preferencialis alapokon torténjék.
Bizonyos kezdeményezések mar megsziilettek, de a dohai fordulo ismétl6do kudar-
ca is mutatja, jelentds ellenallast kell még legy6zni. A WTO vitarendezési eljarasaban
még meglévo, a fejlett orszagoknak kedvez6 mechanizmusokat demokratizalni sziik-
séges. A szervezet fejlodésével olyan, a kereskedelmet persze €rintd kérdésekre is
kiterjedt a hataskore - példaul pénziigyi szabalyozas -, amelyeket nagyobb haté-
konysaggal lehetne mas globalis intézményben kezelni.

A globalis pénziigyi szabalyozas kisérlete, a tOkearamlas ellendrzésére biztositott
nagyobb nemzeti befolyasolassal egytitt konfliktusba kerult a WTO pénzigyi
szolgaltatasokra - General Agreement on Trade in Services, GATS - vonatkozo
liberalis szabalyaival. Konnyen belathato, hogy a f6 figyelmet nem erre, hanem a glo-
balis pénzugyi stabilitasra kellene helyezni.

Nemzetkozi Valutaalap (IMF)

Mara bizonyossa valt, hogy az IMF-nek kritikus szerepet kell vallalnia a megrefor-
malando globalis fizetési €s tartalékrendszerben. A nemzetkozi arfolyam-mecha-
nizmusok feluigyeletét is neki kell tovabbra is ellatnia. Viszont az is vilagos, hogy e
szervezet felel6sségének €s az ennek megvalositasahoz sziikséges intézményi kapa-
citasainak jelentdsen boviilnie kell ahhoz, hogy a varhatoan kiterjed6 nemzetkozi
makrookonomiai koordinacionak megfeleljen. Azt mar szinte altalanosan elismerik,
hogy feliigyeleti tevékenysé€gét erdsiteni sziikséges. Ez valoszintlleg azt is jelenti
majd, hogy e tevékenység a tOkemozgasok feliigyeletére is kiterjed majd. A II. vilag-
haboru utani intézményi rendezés fokusza a folyo fizetési mérleg volt. Az azota eltelt
évtizedek bizonyitottak, hogy az IMF jelentOs elméleti €s gyakorlati forrasokkal ren-
delkezik ahhoz, hogy a fejlodo €s atalakulo orszagok tokemérlegeinek muikodtetését,
koordinalasat segitse.

Az IMF hitelezési feltételeit egyszerusiteni sziuikséges ugy, hogy ne irjanak elo
olyan kereskedelmi €és hazai iranyitasi feltételeket, amelyek a fizetési és arfolyam-
problémakat csak rovid tavon kezelik. Egy kiegyensulyozottabb nemzetkozi ados-
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sagszolgalati megkozelités - lasd elobb - megkoveteli, hogy ne az IMF legyen a glo-
balis makrookonomiai koordinacio kizarolagos intézménye, mivel maga is a hitele-
z0k csoportjahoz tartozik. Ez pedig érdekosszeuitkozést jelent, s az IMF, mint a
nemzetkozi hitelezés alapvetden fontos jat€kosa, nem lehet a pénziigyi szabalyozas
koordinatora.

Az IMF {6 tevékenysé€gét abban latjuk, hogy a fizetési nehézségekkel kiiszkodo
tagorszagoknak pénzugyi forrasokat nyujtson ugy, hogy azok novekedési lehetdsége
fenn- és megmaradjon. A szervezet integritasanak, elfogulatlansaganak fokozasa azért
is lényeges, mert felugyeleti szerepét kulonosen a globalis rendszer stabilitasanak
fenntartasa miatt kell betoltenie. E folyamatban kiilonos figyelmet kell forditania azok-
ra a fejlett orszagokra, amelyek makrookonomiaja jelentds hatast gyakorol a fejlodo és
atalakulo orszagokra. Az IMF kvotainak legutobbi rendezése (2010 novemberében) ha
nem is megoldas, de jo irany a lehetséges kompromisszumok kidolgozasiahoz.

Vilagbank (IBRD)

A Vilagbank 1j szerepe az lehet a megreformalt globalis intézményi rendszerben,
hogy nagy, nemzetkozi hatasukban is jelentds infrastrukturilis 1étesitményeket fi-
nansziroz. A szervezet ugyancsak operativ lehet a klimavaltozassal kapcsolatos ener-
gia- €s infrastrukturalis projektek beruhazasaban is. Az e téren tapasztalhato jelentds
kockazatok miatt a Vilagbank segitheti a maganbefektetdket e 1étesitmények kialaki-
tasaban, kozos finanszirozasaban ugy, hogy e folyamattal kapcsolatos alkalmazkoda-
si €s szocidlis kérdéseket is bevonjak a megvalositasba.

A Vilagbank altal is finanszirozott nagy projekteket viszont a nemzeti fejlesztési
tervekbe is be kell illeszteni. A nagy infrastrukturalis projektekre torténd dsszponto-
sitas azt (is) igényli, hogy a Vilagbank sziintesse meg tamogatasinak gazdasagpoliti-
kai kondicionalitasat. Ezt az 1980-as €vek adossagvalsagai kapcsan vezette be a szer-
vezet. Mivel - ahogy el6bb mar érveltiink - a globalis adossag rendezésére sajatos
mechanizmust kell kidolgozni, nem sziikséges, hogy a Vilagbank tovabbra is ,hurcol-
ja” ezt a terhet.

9.2. NEMZETKOZI PENZUGYI SZABALYOZAS

Talan ez a terulet adja a legnagyobb kihivast a globalis iranyitas szamara. A jelenlegi
nemzetkozi pénzugyi rendszer szerepléinek tobbsége maganérdekeket képviseld
szervezet. Eddigi érvelésiinkbdl egyenesen folyik az az igény, hogy az ilyen intézmé-
nyek feletti kozfeliigyeletet erdsitsiik.

Az egyik teriilet a nemzeti €s vallalati konyvviteli rendszereké. A konyvviteli szab-
vanyokat, el6irasokat a Nemzetkozi Szamuiteli Sztenderdek Testiilete (International
Accounting Standard Board, IASB) alkotja meg, amelyet a nagy, nemzetkozi konyv-
vizsgdlo cégek finansziroznak. A tékepiacok nemzetkdzi koordinicidja az Ertékpapir-
Bizottsagok Nemzetkozi Szervezete (International Organization of Securities Com-
missions, IOSC) szabalyaitol fliigg. Sziikség van arra is, hogy a nemzetkozi hitelmind-
sitd tigynokségek feliigyelete is atlathatobb, kiszamithatobb, hatékonyabb legyen.
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Felmerult annak az igénye is, hogy jojjon l€tre egy fuggetlen nemzetkozi eljaras a
nemzetkozi pénziigyi szabalyozasi mechanizmus feliigyeletére, amelynek elsObbségi
joga lenne a jelenleg a WTO altal foganatositott szabalyokkal szemben. Az érv az,
hogy a dinamikusan ndovekvo globalis pénziigyi tigyletek megkovetelik az ezek fel-
ugyeletét hatékonyan ellato globalis intézmény kialakitasat is.

10. GLOBALIS GAZDASAGI KOORDINACIO

Erdsen szabvanyositott nemzetkozi intézmények iranti igénnyel parhuzamosan
igény van egy megerdsitett sokoldali koordinaciés mechanizmus kialakitasara is
azért, hogy az egyes ligynokségek, bizottsagok tevékenységében ne legyenek atfedé-
sek. Egy ilyen globalis koordinacios intézmény ,felvehetné” azokat a jelenleg nem
kezelt tigyeket is, amelyekrdl el6bb mar beszéltiink. Ez a szerv 0sztondzhetné a glo-
balis folyamatok egységes kutatdsat, a résztvevO allamok kozotti partatlan vitat.
Ugyancsak alkalmas lehet arra, hogy a jelen fenyegetd €lelmiszer, energia, s pénziigyi
valsagaira megoldasokat dolgozzon ki.

Léteznek mar intézmények, amelyek e funkciokat kezelni tudnak. Ilyen az Egye-
siilt Nemzetek Gazdasagi és Szocialis Tanacsa, amely 14 szakositott nemzetkozi intéz-
mény gazdasagi €s szocialis tevékenységét koordindlja. A tandcs azonban sokkal
kevesebb tényleges feliigyeletet gyakorol, mint amelyre kapacitasa lenne. A tagalla-
mok ugyanis vonakodnak e szervet - s altalaban az ENSZ-t - erételjesebb dontési, fel-
ugyeleti joggal felruhazni. Felmertlt egy Gazdasagi Tanacs gondolata - a Biztonsagi
Tanacs mintajara -, amelyet egy nemzetkozi szakért6i garda tamogatna [United
Nations 2009]. Az ilyen intézményi felhatalmazas melletti legfObb €rv az, hogy a
legutobbi valsag nyilvanvalova tette, sziikség van a globalis intézmények alapos re-
formjara. A masik szakmai €érv arra utal, hogy a globdlis gazdasagban tapasztalhato,
egymassal szerves 0sszefliggésben hato kérdések hatékony megoldasa elképzelhetet-
len egy ilyen Uj globalis testtilet 1€tesitése nélkil.

10.1. A G20 ESETE

A G20 csoport létrejotte a G8 csoportnak koszonhetd. A vilag legfejlettebb allamai,
latva a vilaggazdasagi realfolyamatokat, s érezve a szamukra novekvd gazdasagi és
politikai nyomast, ,atalakultak” G20-akka. E csoport - mert ez nem egy nemzetkozi
szervezet - vindikalta a jogot maganak arra, hogy a globalis reformokat, a gazdasagi
fellendiilést ,levezényelje”. Ez pedig tobb kérdést is felvetett az ilyen csoportok
szerepét illetben. A G20-ak csoportjat tobbnyire - az €l6z6 formaciokhoz képest -
javulasnak allitjak be. Azzal érvelnek a tamogatok, hogy a csoport tagjainak korlato-
zott szama garancia arra, hogy idoben, hatékony €s végrehajthato dontések sziilesse-
nek. E dontéseket a tényleges gazdasagi hatalommal rendelkez6 allamok kényszerit-
hetik ki.

A kikényszerithet6 hat€ékony dontések valoban alapvetd kovetelményei barmi-
lyen globilis intézménynek. Igy nézve a fejlédést, a G20-nak bizonyos frontokon
jelentds haladast sikertilt elérnie [Szabadi 2010], de masutt nem. Jelentds eredmény
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az IMF alaptOké€jének megsokszorozasa, 200 milliard SDR-rél tobb mint 700 milli-
ardra.

Mas esetekben viszont a G20 hatékonysaga tovabbra is kétséges. Anélkiil hataro-
zott meg altalanos makrookonomiai koordinacios célokat, hogy a globalis intézmé-
nyesedé€s folyamatanak részleteit kijelolte volna. Nincs arra sem garancia, hogy a
G20 altal az IMF pénziigyi stabilitdsi testiiletétol (Financial Stability Board) kovetelt
nemzetkozi pénziigyi szabalyozasi technikajat minden G20 tag elfogadja. Orszagok,
amelyek mind az IMF, mind a G20 tagjai, nem kotelezettek arra, hogy a két szerve-
zetben/csoportban azonos allaspontot foglaljanak el. Ezzel viszont az ilyen csopor-
tosulasok - mint a G20 - hatékonysaga eleve megkérddjelezhetd. Nemzetkozileg
hatékony, végrehajthaté szabalyozast csak hivatalos, allamok altal létesitett
nemzetkozi intézmények képesek megvalositani. Még a G20-féle csoportok is arra
kényszeriilnek, hogy ezen intézményeket 0sztonozz€k az altaluk javasolt meg-
oldasok kivitelezésére. A mar 1étezd globalis intézmények hatékonysaganak, donté-
seik kikényszerithet0ségének javitasa olyan prioritas, amely minden allam altal
tamogathato.

A G20 hatékonysaga sajat dontései megvalositasiban, mar 1€tez6 nemzetkozi in-
tézmények kozremuiikodésével, attol figg, milyen e csoport belsé kohézioja, ami
viszont azon alapul, mennyire képes minden tagja a dontési folyamatban részt venni,
s a csoport dontéseit sajatjaként elfogadni. A G20-ra is jellemz0, hogy bizonyos szak-
értelmet koveteld kérdésekben olyan 1étez6 nemzetkozi szervezetekre tamaszkodik,
mint az OECD, vagy az IMF. Ez pedig a csoport belsé kohézidjat nem erdsiti, hanem
éppen ellenkezoleg, gyengiti.

Orszagcsoportok szervezete a tagok vélt kozos érdekein alapszik. Az a tény, hogy
bizonyos uj orszagcsoportok ugy jelennek meg, mint a globalis érdekek sz0sz010i,
azonnal felveti azt a kérdést, kit és mit képviselnek e csoportok, s milyen modon hat
ez a globalis iranyitasra. A G20 példaul gyakran kommunikalja, hogy a vilag GDP-
jének 91,5 szazalékat (belevéve, nem egészen természetesen a teljes Europai Unio
GDP-jét), s a vilag lakossiaganak 66,5 szazalékit adja. Ezek a tények viszont elfedik azt
a szintén tényt, hogy a csoport altal nem reprezentalt orszagoknak is van globalis
érdeke, noha kisebbségi érdeke. Nem valoszint viszont, hogy ezeket az érdekeket a
G20 csoport sajatjaként fogja értelmezni. Az Egyesiilt Nemzetek valoban univerzalis
szervezet, itt viszont a hatékonysag a probléma. Az a tény, hogy vannak csoportok
univerzalis képviselet n€lkil, s intézmények teljes reprezentativitassal, csak megero-
siti azt az igényt, hogy mindkét szervezet/csoport hatékonysaganak fokozasa elen-
gedhetetlen. E két globalisintézmény-tipus kozotti kommunikacio és koordinacio
kiteljesitése napjaink feltétlen igénye.

10.2. KIKENYSZERIT® MECHANIZMUSOK

A jelenlegi globalis intézmények koziil csak a Kereskedelmi Vilagszervezet képes
vitarendezési eljarasa eredményeként hozott dontését kikényszeriteni. S éppen
ezért véli sok tagallam, hogy e szervezet felhatalmazasat bdviteni kell. Az érvelés
azon a vesztfaliai alapelven nyugszik, hogy a szuverén nemzetallamok a vilag legma-
gasabb rendi figgetlen tényezoi.
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A WTO vitarendezési eljarasa - ahogy el6bb is emlitettiik - erdsen elfogult a kis
piaccal €és kis kozszektorral rendelkez6 allamokkal szemben. Megvalositasi mecha-
nizmusat illetéen viszont tény, hogy hatékony. Alkalmazhato-e egy ilyen mechaniz-
mus mas globalis intézményekné€l? Elképzelhets-e, hogy az ENSZ esetében javasolt
Gazdasagi Tanacs az eléje keriil6 gazdasagi eseteket hasonlo eljarasban mindsitené s
a szankciok ott is kereskedelmi jellegtiek lennének?

Mas javasolt kikényszeritd mechanizmusokat mar javasoltak, vagy - mint példaul
az IMF _sziikos valuta” ereje - 1éteznek ilyenek, de nem alkalmazzak. Az IMF sz(ikos
valutara hivatkozo szankcioja - az IMF-egyezmény VII. fejezete alapjan - az eredeti
keynesi javaslattal kotott kompromisszumot képviseli. Keynes elképzelése szerint
ugyanis az IMF-nek val6sagos valutaunioként kell mikodnie, ahol a tagorszigoknak
fizetésimérleg-tobblet esetén biintetést kell(ene) fizetnie. E bilintetések Osszege az
ados orszagoknak korlatlan hozzaférést biztosit(ana) anélkul, hogy jovahagyast vagy
bels6 (hazai) alkalmazkodast kellene kérnitlik, megvaldsitaniuk. Az Otletet az Egyestilt
Allamok utasitotta el, s a sz(ikos valuta alapelv lett a kompromisszum. Ez a kompro-
misszum felhatalmazza az IMF-t arra, hogy tokekorlatozasokat, kereskedelmi diszKkri-
minaciot érvényesitsen a kronikusan tulzo kereskedelmi tobbletet felhalmozo orsza-
gokkal szemben.

Pénzigyi teriileten ma is I€teznek hatékony mechanizmusok a bels6 gazdasagpo-
litikai valtozasok kikényszeritésére, de ezeket csak az ados, tobbnyire fejldd6 orsza-
gokra alkalmaztak a Bretton Woods-i intézmények kozremiikodésével. Nagyobb
kényszerit6 erd sziikséges olyan orszagok makrookonomiajara, amelyek hazai folya-
matai globalis kihatasuak. A globalis intézményeknek nem csupan a fejlodd orsza-
gokkal szembeni kovetelések kikényszeritdinek kell lennitik, hanem a globalis iranyi-
tas tényleges eszkozeinek.

11. Ml VARHATO?

A jelenlegi vilaggazdasagi intézményi, koordinicios, dontéshozatali rendszerben
kialto egyenlGtlenségek figyelhetOk meg. A reform egy sor tertileten sziikséges, csak
néhanyat emlitiink:
m Elégséges gazdasagpolitikai tér biztositasa a fejlodd orszagok szamara ahhoz,
hogy atfogobb fejlesztési politikat folytathassanak.
= A nemzetkozi technologiai transzfer mechanizmusanak reformja annak érdeké-
ben, hogy a fejlodd orszagok hozzaférése jobban biztositott legyen.
= A globalis munkaerd-aramlas szabalyozasanak atalakitasa.
m A gazdasagok kozotti anticiklikus koordinacios mechanizmusok 1étesitése.
® A nemzetkozi pénziigyi szabalyozas koordinalasa, az allamok kozotti szabalyo-
zasi €s adoztatasi verseny ellendrzése
A globalis iranyitas szabalyait atalakitani kOnnyebb szoban, igéretben, mint tettek-
ben. A résztvevo allamoknak meg kell egyeznitik a kozos, globalis fenntarthato fejlo-
dés értelmezés€ben, ennek céljaiban. Az ilyen rendszernek minden allam szamara
netto kedvezményeket kell biztositania, kedvezményeket, amelyek egyarant szolgal-
jak a jelen és a jOvO generacioit. Tény, hogy barmilyen nemzetkozi egyuttmikodés-
ben a netté kedvezményeket ugy értelmezhetik, mint ami nem mindenki szimara
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egyenld. A megvalositasban esetleg tapasztalhato barmilyen egyenlotlenség viszont
fékezheti a hatékony globalis megoldas elérését. A gazdasagi teljesitmény kiillonbsé-
gei alapjan nagyon is elképzelhetd, hogy egyes orszagoknak nagyobb részt kell val-
lalniuk a globalis kozjavak biztositasaban, ami viszont csokkentheti €érdekeltségliket
egy globalis k0zjo biztositasi rendszerben. A terhek allamok kozotti szétteritése tehat
legalabb olyan fontos szempont, mint a virhaté nyereségek megoszlasa a résztvevok
kozott.

A jelenlegi kereskedelmi, segély- €és pénziigyi szabalyozasok atalakitasa jobbara a
jelenlegi hianyossagok kezel€sére Osszpontosit. Legalabb ilyen fontos azonban az
intézményi hianyossagok lekiizdése a dontéshozatali rendszerekben, mint példaul
az IMF, a Vilagbank esetében.

A globalis gazdasagi dontéshozatali koordinaciot erésitentink kell annak érdeké-
ben, hogy minimalizaljuk a kereskedelmi, segélyezési, adossagi, pénziigyi, migracios,
kornyezetvédelmi fenntarthat6sagi kérdések kozotti konfliktusokat. Jelenleg nincs
olyan globalis int€zmény, amely a globalis kérdések koherencidjaval €s konziszten-
cidjaval foglalkozna. A globalis valsag fajdalmas modon bizonyitotta e hiany jelento-
s€gét. A globalis koordinacio fejlesztése tehat nem kérdéses. Barmilyen is legyen a
formaja, alapjaul olyan nemzetkozi koordinacio kell hogy szolgaljon, amelyben az
alapelvek altalanosan elfogadottak, s miikodési mechanizmusa a legatlathatobb.
Mondanunk sem kell, mennyi munka all még a globalis vilag elott.
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