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A fejlett orszagokat az elmult évszazad masodik felében jellemzé gyors
novekedés a kétezres évek elejére lelassult (2.1. dbra). A lassulas oka, hogy
a régi novekedési modell egyre kevésbé tarthatd fenn. Fejezetiinkben
azokat a legfontosabb tényeziket, trendeket ismertetjiik,
amelyek a kozelmult gyors fejlédését lehetdvé tették, de amelyek
mar a hosszutava gazdasagi novekedés korlatait jelenthetik a
kovetkezo évtizedekben globalis és lokalis szinten egyarant, ezért
gazdasag-, kornyezet- és tarsadalompolitikai kihivasok elé allitjak
a dontéshozokat. E16szor osszefoglaljuk, hogy a klimavaltozas negativ
hatasairél mit tudunk, és hol vannak tudasunk legbizonytalanabb
pontjai. Ezutan a fébb demografiai megatrendeket mutatjuk be,
kiulonos tekintettel arra, hogy ezek hogyan érintik a gazdasagok
potencialis novekedési lehet6ségeit. Végiil az eladésodas és a gazdasagi

novekedés kapcsolatat jarjuk korbe.

A TERMESZET NEMCSAK SZEP,
DE A JOLET FORRASA IS EGYBEN

A nyugati civilizacio az ipari forradalom 6ta agy tekint a termé-
szeti kornyezetre, mint egy olyan er6forrasra, amelyet ki lehet
és Ki is érdemes aknazni a jolét novelése céljabdol. A Fold termé-
szeti kincseinek felélése azonban tobb szempontbdl sem kivanatos
folyamat. Egyrészt az életminfséghez nemcsak a fogyasztas, hanem az
élhet6 kornyezet is jelent6s mértékben jarul hozza. Masrészt a globalis
kornyezetpusztitas hatasara olyan okologiai és klimatikus folyamatok
indulnak el, amelyek hosszutavon beszlikitik a gazdasagi novekedés
lehetéségeit, jelent6s karokat okozva a jové generacidinak. Mindeze-
ken feliil erkolcsi kotelességiink is meg6érizni a bolygot az utanunk jovo
nemzedékeknek.

A gazdasagi novekedés kornyezeti fenntarthatésaganak szem-
pontjabol az iiveghazhatasi gazok (UHG) kibocsatasa, annak
klimavaltozasra gyakorolt hatasa jelenti korunk legnagyobb
kihivasat (2.2. abra, jobb panel). A természetesnél magasabb kon-
centracié hatasara emelkedik a Fold atlaghémérséklete, aminek kovet-
keztében megvaltozik bolygoénk klimaja. A megmiivelheté foldteriilet
csOkkenése és a vizellatasi problémak miatt a mezégazdasagi terme-
1és visszaesik. A gyakoribba valo természeti katasztrofak és az 6ceanok
emelkedé vizszintje egyarant veszélyezteti a lakott teriileteket és a ter-
mel6kapacitasokat.
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2.1. abra: A real GDP novekedési titeme a fejlett régiokban

Forras: Maddison Project Database 2020 alapjan sajat szamitas
Megjegyzés: Atlagos évesitett novekedési litemek éuvtizedenkent.
Az utolsé megfigyelés 2010 és 2018 kozotti dtlag.

wwe USA, Kanada, Ausztralia és Uj-Zéland
e Nyugat-Eurépa
@ Japan

1 1 =
A M O N M O 0 O @

1
1860 1880 1900 1920 1940 1960 1980 2000 2020

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

AZ ELMULT EVSZAZAD
MASODIK FELERE JELLEMZO
NOVEKEDESI MODELL §
NEM TARTHATO FENN. |



Mindezen tényez6k miatt a gazdasagi novekedés lassulasara, jelentés
jovedelemKkiesésre lehet szamitani a kovetkez6 évtizedekben. A leg-
frissebb kutatasok szerint a globalis felmelegedés jelenlegi palya-
janak folytatodasa esetén az évszazad kozepére tovabbi 2—2,6 °C-
kal emelkedik a Fold atlaghomérséklete, ami miatt a vilag GDP-je
10 szazalékkal maradhat el attdl a szintt6l, amit a jelenlegi atlag-
hémérséklet mellett érne el (Swiss Re, 2021). A felmelegedés varhato
mértéke azonban bizonytalan. Kedvez6tlen esetben meghaladhatja
a 3 °C-ot is, ami mar 14 szazalékos GDP-veszteséggel jarna.

Bar a klimavaltozas kozgazdasagtana jelentGs elGrelépéseket tett
az elmult évtizedekben (példaul Nordhaus, 1993), a hatasok becslé-
sére hasznalt modellek megbizhatdésaga azonban még mindig vitatott.
Ennek oka, hogy eddig példa nélkiili és rendkiviil komplex folyama-
tokat, kapcsolatokat probalnak megragadni, emiatt szamottevé a koc-
kazata annak, hogy a gazdasagi (és tarsadalmi) karok jéval nagyobbak
annal, mint amit a modellek jeleznek.

Az UHG-koncentracié mar most olyan szintet ért el, amelyre tobb szaz-
ezer éve nem volt példa (2.2. dbra, bal panel). Ennek kovetkeztében nehéz
el6rejelezni, hogy az atlaghémérséklet tovabbi emelkedése milyen klima-
tikus folyamatokat indit el. Arra vonatkozoan sincsen tapasztalat, hogy
a klimavaltozas a gazdasagi tevékenységeket hogyan és milyen mérték-
ben érinti. A klimavaltozas folyomanyaként bekovetkezé tarsadalmi,
geopolitikai és migraciés hatasok is kiszamithatatlanok. Mindezek
fényében a multbeli Osszefiiggéseken alapuld becslések félrevezet6k
lehetnek, és a valodi kockazatok a modellalapii szamitasokhoz képest
a negativ iranyba mutatnak.

A kedvezétlen klimahatasokat mérsékelni, vagy akar teljes mértékben
kikiiszobolni is lehet az UHG-kibocsatas visszafogasaval, azonban ez
a jelenlegi technolo6giak mellett szignifikans gazdasagi, joléti koltsé-
gekkel jarna. A gazdasagi novekedés fenntarthatosagi problémaja
tehat egy generaciok kozotti elosztasi kérdés: annak érdekében,
hogy a jovo generacio jolétét a klimavaltozas ne csokkentse, a mi
generacionknak kell 1épnie.

AZ IPCC INTERAKTIV
ATLASZA A
FELMELEGEDESROL
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2.2. abra: Globalis légkori szén-dioxid-koncentracio
Kr. e. 800 000-t6l (bal panel), illetve
Kr. u. 1500-t6l (jobb panel) napjainkig

Forras: https://ourworldindata.org/atmospheric-concentrations
Megjegyzeés: ppm (parts per million):
a szén-dioxid molekuldk szama egymillio légkori részecskében.
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2.3. abra: A globalis atlaghémérséklet varhato alakulasa a jelenlegi
trendek alapjan (»valoszin(i”) és egy optimista palya mentén

Forras: The Intergovernmental Panel on Climate Change, Working Group 11 Sixth
Assessment Report https://www.ipcc.ch/data/
Megjegyzés: Eltérés az 1850 és 1900 kézotti atlagos hébmérséklettol.
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CSOKKENO ES IDOSODO NEPESSEG
A FEJLETT ORSZAGOKBAN

A demografiai folyamatok szamos tekintetben befolyasoljak egy orszag
gazdasagi teljesit6képességét hosszu tavon. Korunk egyik legna-
gyobb kihivasa a fejlett orszagokban (és a kozeli jovoben a fej-
16d0 vilag egy részében is) a tarsadalom id6sodése, ami az alacsony
termékenységi rata és a magas varhato élettartam kovetkezménye. Egy ... __
id6sod6 tarsadalomban egyre kevesebb fiatal tart el egyre tobb inak-
tiv allampolgart, ami az egy fére juto jovedelem csokkenéséhez vezet.

Az elmult évtizedek legfontosabb globalis demografiai trendjei a szii-
letéskor varhat6 élettartam novekedése és — jelentés részben ennek
kovetkezményeként — a népesség gyors boéviilése volt. Az el6rejelzé-
sek szerint a varhato élettartam a jelenlegi 73 évrdl az évszazad végére
82 évre fog noni, ekdzben a fejlett és a fejlédd vilag kozotti kiilonbség
tovabbszikiil.

A népesség valtozasat nemcsak a varhato élettartam, hanem a sziileté-
sek szama is alakitja. A termékenységi rata a fejlett orszagokban mar
régota alacsony, jelenleg 1,7. A mutat6 az utébbi idészakban szamotte-
v6en csokkent a korabban a globdlis népességnovekedés jelent6s részé-
ért felelés Azsiaban is, jelenleg 2,2. Emiatt, bar a kovetkezd évtizedek-
ben a Fold népességének tovabbi novekedése varhato (2100-ra kozel 11
milliard lakos), a novekmény elsésorban Afrikabodl ered, ahol a termé-
kenységi rata még mindig magas (4,7). Azsiaban az évszazad kozepétol
mar csokkenés varhato (2.4. abra).

Mig a népesség novekedése elsGsorban a teljes kibocsatasra van csak
hatassal, addig az egy fére jutdé GDP alakulasaban, ami termelékeny-
ségi, versenyképességi és joléti szempontbol fontosabb mutatd, sokkal
inkabb a lakossag korszerkezete jatszik szerepet. A korszerkezet egyik
fontos mutatdja az eltartottak és a keres6k aranya, vagyis a fliggéségi
rata. Ha ez az arany magas egy adott gazdasagban, egy munkavallaléra
tobb inaktiv jut, vagyis az egy fére jutd termelés kisebb lesz.

A fejlett orszagokban a fiiggiségi rata a jelenlegi 50 szazalékos
szintrol varhatéan 80 szazalék kozelébe fog emelkedni az évsza-
zad végére (2.5. abra). A munkaképes kort lakossag aranyanak csok-
kenése varhatoan lassitani fogja az egy fére jutd jovedelem novekedé-
sét (Bloom és Canning, 2008). Ez a fékez6 hatas a fejlett gazdasagokban
jelentkezik majd a legmarkansabban, de az elmult id6szakban dinami-
kusan fejl6dé azsiai gazdasagokat sem fogja elkertilni.
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- AZ ENSZ KISFILMJE A VALTOZO
E. E KORSZERKEZETROL ES
FENNTARTHATO FEJLODESROL

2.4. abra: Az egyes foldrészek népessége

Forras: ENSZ, World Population Prospects 2019
Megjegyzés: 2020 utan elbrejelzés.
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2.5. dbra: A fiiggbségi hanyados alakulasa

Forras: ENSZ, World Population Prospects 2019
Megjegyzes: A 15 év alatti és a 65 év feletti lakossag létszama elosztva
a 15 és 65 év kozotti lakossag létszamaval. 2020 utan eldrejelzés.
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AZ ADOSSAG VISSZAHUZ

A 2007-2008-as pénziigyi valsag ismét ravilagitott arra — a torté-
nelem soran idorol idore elétérbe Keriild, de aztan mindig fele-
désbe meriildé — tényre, hogy a tulzott adossag felhalmozasaval
megvalosulo novekedési modell kockazatos, nem fenntarthato.

Az eladb6sodas bizonyos id6szakokban, helyzetekben indokolt lehet, és
segithet egy egyenletes novekedési vagy fogyasztasi palya megvalosi-
tasaban. Fejletlen gazdasagokban vagy induld vallalkozasok esetében,
amelyekben jelent8s novekedési potencial van, az adossagbol finanszi-
rozott t6kefelhalmozas megtériilhet, amennyiben a beruhazasok altal
kitermelt tobbletjovedelem fedezi az addssagszolgalati terheket. Hason-
l6an igaz az életpalyajuk elején 1év6 emberekre, akik példaul hitelb6l
finanszirozhatjak humantékéjiikbe torténé beruhdazasukat (tanulma-
nyaikat), csaladalapitasukat.

Az allam eladosodasa is indokolt lehet kedvezétlen kiils6é sokkok altal
okozott recessziok soran, hiszen ilyenkor a munkahelyek, az életképes
vallalkozasok megmentése a hosszu tavu novekedési potencial meg6r-
zése céljabol torténik. Fontos azonban, hogy az Gj hitel minden esetben
produktiv beruhazasokat finanszirozzon, vagy hosszutavon is hasznos
termel6kapacitasokat tartson életben.

Nyitott és felzark6z6é gazdasagokban a tékefelhalmozas gyak-
ran a kiilfold felé torténé eladésodassal jar, ami tobb csatornan
keresztiil is korlatjat jelentheti a hosszu tavi novekedésnek. Egy-
részt, a jovében varhaté adossagszolgalati teher és annak pontos mér-
tékét ovez6 bizonytalansag miatt a gazdasagi szerepl6k elhalaszthat-
jak beruhazasaikat. Masrészt, a hitelez6k kedvez6tlen konjunktura-
lis id6szakokban magasabb kockazati prémiumot kovetelhetnek, félve
a nemfizetési kockazattol.

Globalisan nem tapasztalhat6 annak jele, hogy a pénziigyi valsag
megforditotta volna az eladésodasi folyamatot. Bar a valsagban
leginkabb érintett orszagokban az eladdsodott szerepl6k elhtizo6dd mér-
legkiigazitast végeztek, szamos, korabban kevésbé eladdsodott, fejlédd
orszagban ekozben dinamikusan béviilt a hitelallomany. Mindemellett
a fejlett orszagokban is az adéssagallomany novekedése az uralkodo
trend, amit a covid-valsag idején foganatositott fiskalis stimulusok még
egyértelmiibbé tettek (2.6. dbra). Bar a tartésan alacsony kamatszintek
miatt az adoéssagteher altalaban nem noévekedett az allomannyal par-
huzamosan, az eléttiink all6é idészakban ez jelentésen megvaltozhat,
és a tulzott eladosodottsag ismét komoly problémakat okozhat.
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A 2008-AS PENZUGYI
VALSAG OKAI
ES HATASA

2.6. abra: GDP-aranyos allamadossag az OECD orszagaiban
% Forras: OECD
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2.7. abra: Nemfizetés alatt 1évo
allamadoéssag allomanya a vilagban
Forrds: CRAG adatbazis
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