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Gazelldk az iparpolitika tiikrében, II.

Kétrészes tanulmanyunkI. része bemutatta, hogy mi tudhaté kozgazdasagilaga
gyors novekedésre képes vallalatok (gazellak) természetérdl, illetve mi a gyakorlati
jelentéségiik az europai térben, és mely dinamikus kolcsonhatasok befolyasoljak
az effajta vallalkoz6i mentalitast. A I1. rész a gazellakat a vilaggazdasagi kihivasok
komplex rendszerébe agyazza, és arra kivan valaszt adni, hogy a modern gazdasagi
kormanyzas tényleg feladhatja-e - és egyaltalan, fel kell-e adnia - a semlegesség
elvét e vallalatokra koncentrald tjfajta iparpolitikai megkozelitéssel azért, hogy
elomozditsa a kormanyzasba vetett bizalmat erdsité termelékenységi javulast és
inkluzivabb novekedést az ipar 4.0 és a digitalis gazdasag koraban?*

Journal of Economic Literature (JEL) kod: L5, L6, 025, 04, O3.

A 2008-as pénziigyi és realgazdasagi valsag elérejelzése (pontosabban elére nem jel-
zése) kapcsan megkérddjelez6dott a kozgazdasag-tudomany féaramanak minden-
hatésdga,' és szembeotld a globdlis liberalis rendszerbdl valé kidbrandultsdg.” A val-
sag és kovetkezményei végképp vildgossa tették, hogy amikor a f6bb makromutatok
volatilitdsa alacsony, akkor ,kédolédnak” azok a kritikus instabilitdsok, amelyek
a globalis kapitalizmus ostorozasahoz, stlyosabb esetben a politikatol valo erdtel-
jesebb elfordulashoz, populizmushoz, protekcionizmushoz és szecesszionista torek-
vésekhez vezet(het)nek. De nem mindegy az sem, hogy ez az idészak régi és/vagy

* A tanulmany a Bolyai Janos kutatasi 6sztondij tamogatdsaval és az Innovacios és Technoldgiai
Minisztérium UNKP-19-4-NKE-2 kédszdmu Uj Nemzeti Kivalésdg Programjéanak szakmai tamo-
gatasaval készilt.

! Ezt jérja korbe Kovdcs [2019].

* A globélis liberélis rendszer stilyos problémdirdl lasd Wolf [2019], ehhez kapcsoléddan a globa-
lizaci6 stlyos kovetkezményekkel jaré mellékhatasairdl lasd Jacobs-Mazzucato [2016] gondolatéb-
resztd kotetét, a legtjabb vélsagvarakozdsok kapcsan lasd az angol jegybank korabbi elndkének, Lord
Mervyn Kingnek a beszédét (King [2019]).
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4j kolcsonhatasok dinamikus konfiguracidjaként jon létre: példaul atszovik-e tar-
tosabb tendenciak, mint ahogy az egyébként megfigyelhetd a termelékenység sze-
kuldris stagnalasdban és a gyengiil6 gazdasagi névekedés inkluziv élének egyre
latvanyosabb tompulasaban (kirekeszt6é novekedés) — ahogy errdl a tanulmany I.
részében szoltunk.

Ezért kézenfekvének ttinik, hogy nagy szerep harul a gyors novekedésti (jobbara
magasabb termelékenységgel és foglalkoztatassal jellemezhetd) gazellakra, amelyek
egyszersmind a tarsadalmi-gazdasagi innovacids okoszisztéma dinamizmusanak
fontos szerepl6i, a rugalmassag (resilience), a rendszer sokktiliré képességének szava-
toloi. Tanulmanyunk I. részébdl az is kideriilt, hogy a gazelldk természete nem 6nma-
gaban, hanem szélesebb Osszefiiggésben értelmezhet6 és fejthet6 fel.

Kétségtelen, hogy a rendszer sokktiir6é képességének javitdsa fontos szempont,
kialakitasa azonban gigaszi feladat, lévén hogy az integralt vilaggazdasag szinte fel-
foghatatlanul (modellezhetetleniil) komplexszé valt: a sokféleség, az egyidejliség, az
intenziv haldézatosodas korat éljiik, amit aszimmetrikus interdependenciak, a mel-
lékhatasok globalizalodasa, nemlinearis kolcsonhatdsok, irreverzibilis viselkedések
jellemeznek, s amiben intenzivebben taldlkozni a makroszférat eléré mikroszintt
ingadozasokkal (pozitiv és negativ visszacsatolasokon keresztiil), valamint a kumu-
lativ oksag jelenségével. Kovetkezésképpen nincs a folyamatoknak egyetlen felels-
stik. De nincs olyan szervezet vagy egyén sem, amely vagy aki tudomanyosan meg-
alapozottan at tudna latni az egész rendszert, és képes volna ex ante feltarni az egyes
gazdasagpolitikai intézkedések (kolcson)hatasainak teljes vertikumat. Ezért hat
nincs idvozité és standard iparpolitika sem, amely a digitalis transzformaci6 és az
ipar 4.0 koraban a tervezetteknek megfelel6en idézné el6 a termelékenység latvanyos
emelkedését, és erdsitené a novekedés inkluzivabb természetét. Tovabba, a komple-
xitast alazattal kezel6 kozgazdasz nem bocsatkozhat joslasokba a kovetkezé nagy
valsag méretérol és kitorésének varhaté idejérdl — mint ahogy a legnagyobb valsagot
2023-ra joslo legfrissebb bestsellerek irdi teszik (1asd Friedrich-Weik [2019]). Legfel-
jebb csak korvonalazni lehet bizonyos - a gazellak fejlédése szempontjabdl kiemelten
jelent6s — komplex kihivasok rendszerét, amely tulajdonképp el6hirnoke egy kovet-
kez6 valsagnak: 1. klimavaltozas, 2. szekularis stagnalds, 3. demografiai kihivasok és
krénikus egyenlétlenségek, 4. vallalatok kozti egyenldtlenségek, 5. a pénziigyi szféra
és a redlgazdasag megtort harmoniaja, valamint 6. a negyedik ipari forradalommal
kapcsolatos bizonytalansagok széles kore.

Jelen tanulmanyban el6szor ezeket a teriileteket vessziik végig, kiegészitve azzal,
hogy melyek a kélcsonhatasok dinamikus konfiguraciéjanak bizonyos tartds és
a szakpolitika-alkotas szempontjabol megszivlelendd jellemz6i. Célunk, hogy az I.
rész tanulsagaira épitve képesek legyiink altalanosabb elméleti és empirikus megal-
lapitasokat tenni az eurdpai gazelldk természetérdl; valamint a gazellakra vonatkozd
iparpolitikai 0sszefliggések kapcsan megvalaszoljuk alapvet6 kutatasi kérdésiinket:
valoban feladhatja-e (és egyaltalan, fel kell-e adnia) a modern gazdasagi kormany-
zasnak a semlegesség elvét e véllalatokra koncentralé djfajta iparpolitikai megkoze-
litéssel azért, hogy eldsegitse a kormanyzasba vetett bizalmat erdsitd termelékeny-
ségi javulast és inkluzivabb novekedést az ipar 4.0 és a digitalis gazdasag koraban?
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A kolcsonhatasok dinamikus szerkezete

Klimaviltozds

A gazellak fenntarthaté miikodéséhez sziikséges inveszticiok és tudasbazis kialaki-
tasahoz 6sztonz6 és timogato programok sziikségesek, hogy a z6ldnovekedési para-
digmara - 6kohatékonysagra (nagyobb hozzaadott érték alacsonyabb kornyezetter-
heléssel) - valo atallas meggyorsithato legyen a gazellak kozremitikodésével. Az eurd-
pai mikrovizsgalatok mar ma megerdsitik azt a feltételezést, hogy a z6ldnovekedésre
torténd atallasban meghatarozo a gazellak helyzete, a z6ldtechnologidkat nyujtd
cégek novekedési képessége megnétt. Okohatékony innovaciéval gazelldvé valhat-
nak a cégek, és nagy valosziniiséggel fenntarthatésagot érhetnek el (Colombelli és
szerzétdrsai [2019]). Ez kiilondsen fontos, mérlegelve a klimavaltozas hosszabb tava
negativ hatdsait, amelyeket a gazdasagi kormanyzasnak valamilyen moédon meg kell
probalnia mérsékelni (példaul a klimavaltozas a szegényebb régiokat érinti erételje-
sebben, ezaltal még tovabb novekszik az extrém szegénységben é16k szama, illetve
sulyosbodnak az egyenlétlenségek — Burzynski és szerzétdrsai [2019]). Teret nyer az
okohatékonysag novelésének, a klimavaltozas elleni kiizdelemnek s ha ugy tetszik,
amindségi novekedésnek a feladata (az allami, a piaci, a civil szféra részérdl egyarant).

Szekuldris stagndlds

A teljes tényez6termelékenység (fotal factor productivity, TFP) — amely mutaté minden
tokéletlenségével egyiitt leképezi egy-egy orszag innovacios képességét — vilagviszony-
latban és szekularis értelemben romlik (Teulings-Baldwin [2014]). Az Egyesiilt Allamok
és az Eurdpai Unio atlagos novekedési rataja 4-5 szazalék volt az 1950-1960-as években,
a hetvenes évektdl kezdve lassulni kezdett, és a 2010-es évekre mar csak 2 szdzalék koriili
a potencialis novekedés titeme. Az is latszik, hogy a mai gyengébb termelékenységi ered-
ményekhez huisszor tobb kutatéra van sziikség, mint az 1970-es éveket megel6zden. Sokan
ugy vélik azonban, hogy a szekuldris stagnalas voltaképp csak mérési modszertanunk
tokéletlensége miatt meriil fel, mert az képtelen a mindség terén tetten érheté javulaso-
kat megragadni, ily médon méréseink rendre a termelékenység romlasardl tajékoztatnak.
Byrne és szerz6tdrsai [2016] szerint az Egyesiilt Allamokkal kapcsolatban a mérési hibanak
ezen magyarazata nem all: a TFP tartdsan és nem csupan az informaciotechnologiai (IT),
hanem a hagyomanyos szektorokban is romlik. Az OECD és a Nemzetkézi Valutaalap
kozos kutatasi projektje is arra jutott, hogy bar létezik mérési hiba (példaul a GDP mérése
terén és a GDP-hez mért termelékenység kapcsan), annak korrigaldsaval sem vagyunk
képesek megmagyarazni a széles korben megfigyelhet6 romlast a teljes vagy a tobbténye-
z0s termelékenységi rataban (Ahmad és szerzbtdrsai [2017)).

A szekularis stagnalas tehat rendszerszintti, és inkabb a technoldgiai-gazdasagi para-
digmavaltasok rendszerszemléletd elméletével értelmezhetd.” A technolégiai-gazdasagi

* Az egymast valt paradigmakrol és jellemz&ikrél lasd Kovdcs [2015] 107-110. o.
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paradigmavaltds az informacids forradalomra épitve immaron a szolgaltatasok
domindlta tudasgazdasagra valo atdllast jelenti (amelyben kezd kibontakozni az
ugynevezett 4. ipari forradalom a digitalis gazdasag széles kor( elterjedésével).
A technoldgiai innovaciok mellett megnétt a szerepe a nem technoldgiai (szervezeti,
marketing-, folyamat-) jellegii Gjitasoknak. Ezeknek elsésorban mindségi — meny-
nyiségileg nehezen mérheté - termelékenységi hatasuk van (névekvé fogyasztoi
lojalités, érzelmi kotédés, vasarloi kényelem és jobb felhasznaléi élmény). A ter-
mel6 szektor is egyre tobb szolgaltatassal egésziti ki termékportfolidjat, igy sziik-
ségképpen az alacsonyabb termelékenységi javulast alapozzak meg. Mikozben a tar-
sadalmi-gazdasagi rendszer egyre komplexebbé valt, a termékek és szolgaltatasok
is egyre szofisztikaltabbak lettek, amelyek nagyobb kockazatot jelentd, erételje-
sebb kutatas-fejlesztési és innovacids intenzitast feltételeznek. Nem meglepd, hogy
az effajta kockdzatosabb realgazdasagi innovaciokba torténd inveszticiok intenzi-
tasa lecsokkent (példdul n6tt a megtakaritas vagy a készpénztartasi hajlandosag).
Elég csak azt a mintazatot figyelembe venniink, hogy az ipari vallalatok 1980 és
2006 kozott mindinkabb novelték készpénzeszkoz-ardnyukat,’ mert a cash-flow
a bizonytalanabb kornyezetben sokkal volatilisabba valt.

A szekularis stagnalds tehat endogén mddon alakult ki, nem externalis sokk-
rol van szo; s benne szerepet jatszik a gyors novekedést innovativ vallalkoza-
sok tendenciaszeru teljesitménygyengiilése és szamossaguknak csokkenése is.
Az elmult tobb mint két évtized amerikai tapasztalatai is ezt erdsitik: az Egye-
siilt Allamokban a magas névekedésre képes fiatal és érettebb koru cégek ara-
nya latvanyosan csokkenni kezdett a kilencvenes évek kozepétdl (a 2000-es évek-
t6l kezdve pedig még intenzivebben — Decker és szerzétdrsai [2016]). A gazelldk
transzformativ ereje tehat a 2000-es évektdl kezd6déen meggyengiilt (legalabbis
ami a foglalkoztatasbovitd szerepiiket illeti). A paradigmavaltas kiteljesedésével
parhuzamosan a gazellak novekedési folyamatanak természete is atalakult: mara
a gyors novekedést elsGsorban az iizemi eredményben realizaljak, ezt koveti az
eszkozallomany, majd az értékesitések tovabbi novekedése, és esetleg majd csak
a folyamat végén lehet foglalkoztatasbévitést regisztralni. A tuddsgazdasag és
a digitalizacio elérehaladtaval fokozatosan megcsappanni latszik a gyors noveke-
désti vallalatok ereje és szama (nem csupdn a csucstechnoldgiai, hanem a tobbi ipari
szektorban és a szolgaltatdsok terén is).” Nagy a bizonytalansdg — amit a kibonta-
kozo globdlis kereskedelmi haboru csak sulyosbit, ennélfogva nem lepddiink meg
azon, hogy a 2008-as valsag ota eltelt tobb mint egy évtizedben a gyengiil6 vilag-
gazdasagi névekedés hatterében az tizleti szféra mérsékl6do koltési hajlandosaga all
(példaul gépekre és berendezésekre), a keresleti oldalon pedig a fogyasztok tartds
aruk iranti keresletének megcsappandsa. Radikalis bizonytalansag uralkodik, ami-
nek egyik oka az egyenldtlenségek megnovekedése és megoldatlansaga.

! Az Egyesiilt Allamok esetében 14sd Bates és szerzétdrsai [2009], Eurépa kapcsan pedig Bachurov
[2013].

® Fernald [2015] bemutatja, hogy a magas technolégiai hozzdadott értéket eléallité szektorokban
tevékenykedé gazelldk visszaesése a szektorok termelékenységének érezhetd romldsaval jart egyiitt.
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Demogrdfiai kihivdsok és kronikus egyenlétlenségek

Bar elvitathatatlan, hogy a globalizaciénak koszonhetéen az emberiség altal 1étreho-
zott anyagijavak 80-90 szdzaléka az elmult 90-100 év terméke, valamint a felgyorsult és
irreverzibilis globalizaciénak koszonheten emberek millidi emelkedtek ki a szegény-
ségbdl,’ silyos demografiai kihivassal és fokozddo egyenlétlenséggel néziink szembe,
ami a gazdasagi kormanyzashoz sziikséges bizalmi infrastrukturan ejt komoly sebe-
ket, sok helyiitt politikai instabilitast kddolva a rendszerbe.

Az OECD-orszagokban a medidn haztartasi realjovedelem stagnalt az elmult 20-25
évben. Ebbdl fakaddan tobb szempontbdl valt egyenldtlenné a novekedés. Nemcsak
az igaz, hogy mara egy tipikus OECD-orszag gazdasagi novekedésének kozel har-
madat a régiok csupan 5 szazaléka adja, hanem az is, hogy nétt a vagyoni és jove-
delmi egyenl6tlenség. Ez a ndvekedés nagyon magas foku f6ldrajzi koncentralodasara
utal, tehat nem véletlen, hogy a gazellakat is inkabb a nagy lélekszamu févarosokban
regisztraltak (Marchese [2016]). A févaros elszivé hatast fejt ki a vidékre, annak eset-
leges kiiiriilését, lemaradasat el6idézve. Az a helyzet alakult ki, hogy a leggazdagabb
10 szazalék tizszer tobbet keres, mint a legszegényebb 10 szazalék (az 1980-as években
még csak hétszeres volt a szorzd), illetve a haztartasok leggazdagabb 1 szazaléka az
OECD-haztartasok dsszvagyonanak 19-20 szazalékat birtokolja, mig a legszegényebb
40 szazalék csak a 3 szazalékat. A dinamikus elszegényesedés jelen van, zsugorodik
a koézéposztaly (OECD [2019]), a fejlett orszagokban a szegénység mérséklése terén
csak igen csekély eldrelépés tortént 1990 és 2013 kozott (Ravallion-Chen [2017]), s6t
a2008-as valsag ota a folyamat le is allt.

Egyfel6l tehat az aktiv munkaképes korti népesség csokken Eurépaban, amivel par-
huzamosan a fizetéképes és az innovaciok elterjedésében kulcsszerepet jatszé széles
kozéposztalyi bazis sincs mar meg. Ez azt jelenti, hogy a tarsadalmi csoportok sérii-
lékenységi fokaban is rendkiviil nagyok lettek a kiilonbségek. A valsag hatasara a ren-
delkezésre allo redljovedelem szamos orszagban - igy még az EU motorjaként funk-
cionalé Németorszagban is — csokkenni kezdett, a kozéposztaly pedig fokozatosan
elszegényedik, mérete zsugorodik. Az Eurdpai Unidban nagy sziikség van a gazda-
sagi novekedés inkluzivva tételére, az egyének kibontakozasi lehetdségeinek fokoza-
sara, az egyenl6tlenségek tompitasara,” hiszen még azokban az orszdgokban is nagy
a kihasznalatlan emberi téke és kapacitas, ahol a munkanélkiiliségi rata viszonylag
alacsonynak tekinthetd. Hivatalosan 6sszesen 20,9 millié munkanélkiilit regisztral-
tak 2016-ban az EU-ban. Mindazonaltal, ha ehhez hozzavessziik az alulfoglalkoz-
tatott részmunkaiddsoket (9,5 millié £6), illetve azokat, akik nem vallaltak munkat

%1970-ben még a Fold 3,96 millidrdos népességébdl 2,2 millidrd £6 élt extrém szegénységben, azaz
napi 1,9 dollarbdl, 2015-ben a 7,35 millidardos népességbdl mar ,csak” 705,5 millidnyian (https://
ourworldindata.org/extreme-poverty/).

7 Az Eurostat adatai alapjin ldthaté, hogy az EU28-ban tartésan romlik a jévedelemegyenlStlenség.
Az uniés lakossag legjobban keresé 6tode 2010-ben 4,9-szer tobbet keresett, mint a jovedelmi skala
als6 6todébe tartozok. 2018-ra ez az érték megkozelitette az 5,2-et. A szegénység vagy tarsadalmi kire-
kesztés kockdzataval szembesiil6k szdma sem mutat latvanyos javuldst (2010-ben 117 milli6, 2018-ban
még mindig 110 millio).
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(8,8 millio £8), tovabba azokat, akik munkat keresnek, de nem tudnak révid id6n beliil
munkaba allni (2,3 milli6 £6), akkor a helyzet stlyosabb: kozel 42 millié6 ember nem
talalt képzettségének megfelel6 munkat az EU-ban (még 2018-ban is a munkanél-
kiiliek 43 szazaléka tobb mint egy éven at volt allas nélkiil). A foglalkoztatdsi trend
azdta ugyan javul, a szamok mogotti struktira azonban tovabbra is arrdl drulkodik,
hogy né a magasan, illetve az alacsonyan fizetett munkahelyek szdma, mikozben
a kozepes jovedelmiieknek megfelel6 munkahelyek szama gyors iramban csékken,
ezzel novelve a prekariatus tarsadalmi réteget (Standing [2016]), amelynek tagjai —
bar ideig-oraig van munkdjuk, de - szinte folyamatos létbizonytalansagban élnek. Ez
akoriilmény bizonyosan negativan befolyasolja a magas névekedésti gazellak szamat,
illetve a meglévék foglalkoztatésra gyakorolt hatasat.®

Az elmondottak ravilagitanak arra, hogy az emberi téke altalanos minéségi szinvo-
naldnak emelésére és folyamatos utdnpétlasara, illetve a felhalmozott tudas kiakna-
zasara nagyobb az igény, mint valaha. A gazellak ama képessége, hogy egy nagyobb
sebességli novekedést koveto, érzékelhetd lassulasbol ujra képesek magasabb noveke-
dési dinamikara kapcsolni, arra utal, hogy a gazellak tobbsége inkabb tudasbévitést
(explorative knowledge creation) végez — teszi ezt gy, hogy féleg immaterialis eszkoz-
allomanyra épit, azaz emberi tékére, tudasra (hallgatélagos tuddsra is) a technolégiai
és nem technolégiai innovaciéi megalapozasdhoz —, mintsem hogy a mar meglévé
tudas folytonos kiaknazasara (exploitative knowledge creation) torekedne (Colombelli
és szerzbtdrsai [2014]). A demografiai helyzet ezért nagyon is hat a gazellakban rejlé
potencial kihasznalhatdsagara. Természetesen vannak, akik az egyenl6tlenségek csok-
kentésének letéteményeseiként is tekintenek e véllalati 1étformakra.

Ugyanakkor a gazellakkal kapcsolatos szakpolitikai diskurzus résztvevéi-
nek az empirikus irodalombdl latniuk kell azt, hogy igen komoly atvaltas lehet az
inkluzivitas és a termelékenység megtamogatasa kozott. A gyors novekedést vallal-
kozasok nem mindig csokkentik a tarsadalmi egyenlétlenségeket. S6t a magasabb
termelékenységi dinamikat rendszerint novekedési gocokban, hatékonyabb innova-
ci6s okoszisztémaban realizaljak (példaul févaros, nagyvarosok). S az e novekedési
goécpontokba telepiilé vallalatok komoly elszivé hatést gyakorolnak a vidéki régiok
tehetségeire.” Nem beszélve arrél, hogy még az aktiv munkaerépiaci szakpolitikdkkal
- amelyek az inkluzivitast hivatottak dedikaltan elsegiteni (példaul bértamogatasi
sémak, a kozmunkaprogramok, a mikrovallalkozasok vagy a fiiggetlen munkaval-
lalok tamogatasa stb.) — kapcsolatos leguijabb ismeretiink is az, hogy némi eredmé-

* Eurostat-adatokbdl kittinik, hogy a gazellik 6sszes vallalkozason beliili ardnya azokban az eu-
ropai orszdgokban lett a legkisebb 2015-re, ahol egyébként a kozéposztily zsugorodasdnak foka a
legnagyobb (Ausztria, Romdnia). Németorszagban és még a skandindv orszagokban is (Svédorszag,
Finnorszag) megfigyelhetd, hogy a gazellak aranya csokken, és a kozéposztaly is szignifikdansan csok-
ken. A kozéposztaly zsugorodasat lasd még: https://www.eurofound.europa.eu/de/publications/blog/
europes-shrinking-middle-class, Vacas-Soriano-Ferndndez-Macias [2017].

® ERC [2019] t&bb mint 6 milli6 cég tapasztalatait vette alapul az 1997-2013-as idészakban. Megal-
lapitotta, hogy egy régioban a gazelldk el6forduldsdnak 1 szazalékos novekedése atlagosan 0,35 sza-
zalékkal csokkenti a foglalkoztatast. Ez koriilbeliil 122 ezer munkahely nettd elvesztését jelentette.

Lee és szerzdtdrsai [2015] orszagkeresztmetszeti empirikus vizsgdlata szerint a nagyvallalati domi-
nancia a novekedés lassuldsahoz, az egyenldtlenségek fokozddasahoz vezetett.


https://www.eurofound.europa.eu/de/publications/blog/europes-shrinking-middle-class
https://www.eurofound.europa.eu/de/publications/blog/europes-shrinking-middle-class
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nyességet is inkabb csak az eleve magasabb (GDP-) novekedésti idészakban és ala-
csonyabb munkanélkiiliségi trend mellett sikeriilt elérni (Levy-Yeyati és szerzétdrsai
[2019]). Mindezek tiikrében a ,,gazellapolitika” terén rendkiviil korlatos a felel6sségre
torekvé modern allam mozgastere.

Vallalatok kozti egyenlétlenségek

A gazelldk a tarsadalmi-gazdasagi dinamizmus fontos letéteményesei megannyi
dimenzidban (foglalkoztatds, a tanuldsi képesség erdsitése, abszorpcio- és diffu-
zidserkentd szereplk stb.). Mikozben vilaggazdasagunk soha nem latott mértéki
digitalizaciot és integraltsagot mutat, a fejlett orszagok - igy az Eurdpai Uni6 tag-
orszagai — innovaciés dinamizmusa arrél arulkodik, hogy nemcsak a jovedelem- és
vagyoni egyenl6tlenségek novekszenek, de a vallalatok kozott is novekvo és kronikus
egyenl6tlenség jellemzi a termelékenységnovekedés dinamikajat.

A téma nem Uj, csak uj kontosben és sokkal osszetettebben meriil fel Gjra. The-
odore Roosevelt mar tobb mint szaz esztendeje kifejtette abbéli aggodalmat, hogy
a vallalati dridsok bizonyos kore képes lehet atvenni az amerikai gazdasag feletti tel-
jes kontrollt;' igy kiilonboz privilégiumok biztositdsa szimukra csak arra jé, hogy
alaassak az egyenlé lehetdségek (equability) biztositasanak elvét. Vagyis tartott a ver-
seny mérséklddésétdl, potencialis megsztinésétdl. Az alapvetd szakpolitikai dilemma
tehat a kovetkezd: miképp tamogassuk a véllalkozdkat/vallalkozasokat ugy, hogy az
a lehetd legtobb tarsadalmi haszonnal jarjon, mikézben minimalizaljuk a monopo-
lisztikus jaradékszerzés lehetdségét és bebetonozodasat.

A mai digitalis gazdasag kordban tjra napirenden van a monopdliumok dominan-
cidgjanak (a gy6ztes mindent visz) kérdése. Az informaciés-kommunikaciés techno-
logiara (IKT) épitd, szolgaltatasok dominalta halézatos tudasgazdasagban az IKT
torvényszeriiségeibol fakaddan kénnyebb monopolisztikus viszonyokat kialakitani
és fenntartani, azaz a piacok megtamadhatdésaganak baumoli elve (Baumol és szer-
zOtdrsai [1982]) veszitett eredeti erejéb(’il11 (itt most nem a szabalyozas miatt meglévé
belépési koltségrol van sz6 — amelynek a leépitéséért szallt sikra szamos szakpolitikai
javaslat az elmult években -, annak drasztikus leépitése mar nem sarkallna a belépni
kivankozd kicsiket kockdzatosabb, 4m 4tiitébb innovéacidkra).

Nemcsak az igaz, hogy a fejlett orszagokban az tizleti vallalkozasok atlagos élet-
kora évtizedek 6ta szinte folyamatosan novekszik (Hathaway-Litan [2014]), hanem

" Roosevelt hires trustbusters felfogasarol lasd Atkinson-Lind [2018].

"' A Moore- és a Gilder-térvényekbdl jél ismert — jelen esetben a Bob Metcalfe nevéhez fiiz8dé -
hélézati hatas lényeges: vagyis, hogy a hdlozat értéke négyzetesen aranyos a hozza csatlakozo tagok
szamaval. A leggyakrabban emlegetett példa a telefonhdldzat: ha a rendszerhez egy Uj tag csatlakozik,
akkor minden mér bent1évé tag telefonja értékesebb lesz, hiszen eggyel tobb emberrel lehet kommuni-
kalni. Gyakorlatilag a digitalis platformok, alkalmazasok (applikaciok) és az adathalmazok (Big Data)
tekinthet6k manapsag az 4j természetes monopoliumok szintereinek, ahol egy cég is dominans lehet
(példaul PayPal). Az utdébbi szolgéltatast nyjtéd cég alapitdja, Peter Thiel szerint a verseny ma méar nem
elsédleges (,a verseny a veszteseknek szol” - 1asd Thiel [2014]).


https://newrepublic.com/article/148239/myth-roosevelt-trustbusters
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az is, hogy ekozben a gazelldk iizleti vallalkozasokon beliili aranya is mérsékls-
dik."” Régen pedig olyan nagy formatumu gondolkoddk, mint Ronald Coase vagy
Hal Varian is ugy gondoltak, hogy az internet (és dltalaban a digitalizacié) révén
csokkenni fognak a tranzakcids koltségek, ilyesforman pedig a vallalatoknak kony-
nyebb lesz nagyobbakka vélniuk (Coase [2015]). Nem igy tortént. Ebbdl is kittinik
egyébként, hogy a gazellak fiatal kisvallalkozas jellege csupan mitosz. Ez tiinete
a mai tudasgazdasagnak és a kiépiil6 (ipar 4.0-val fliszerezett) digitalis gazdasag-
nak, amikor az automatizalas a munkahelyteremtés nélkiili névekedés korszakat
még inkédbb megalapozza.” Ez minimum két dolgot rejt magaban.

1. A mai nagyvallalatok a klasszikus dimenzidknak mar nem mindegyikében sza-
mitanak nagynak (nagy tarsasagi vagyon, magas foglalkoztatas, gazdag helyi kap-
csolatrendszer), hanem inkdbb piaci kapitalizacioban, piaci részaranyban tekint-
hetdk er6snek. Nagy domindns vallalatokat egyre inkdbb csak masik nagyvallalat
szorithat meg és valthat fol; az ambicidzus és gyors novekedésu vallalatok szama
is csokken, és azokon beliil egyre kevesebben képesek valéban naggya névekedni.
Vagyis valtozoban vannak a be- és kilépési korlatok, a piaci szerepldk is képesek
»intézményes” korlatokka valni. Kaya-Persson [2019] példaul bemutatta, hogy
a gazellak novekedésiik fenntartdsa érdekében megprobalnak ugyan mar piacon
benn 1évé cégeket felvasarolni, de a kiszemelteket sokszor nagyvallalat szerzi meg
eléliik, hogy a gazella még véletleniil se legyen képes ,,feln6ni” melléjiik és veszélyez-
tetni a nagyvallalati profitot. Mindez azt is involvalja, hogy mig korabban a gazel-
lak tobbnyire mar meglévé nagyobb véllalatoktdl eltdvozo, tapasztalt munkavalla-
16k 4ltal inditott vallalkozasok voltak (Shuman és szerzdtdrsai [1985]; Feeser-Willard
[1989]), addig mara ez a mintazat megfakult. Ez a rendszerben 1év6 bizonytalan-
sagra, a nagyvallalati talsulyt kodolo szélesebb (orszaghatarokon tilmutato) inno-
vacios okoszisztéma természetére iranyitja a figyelmet.

2. A gazelldkat tanulmanyozva nem tekinthetiink el a kdrnyezettdl, vagyis a mai
digitalis korban szaporodnak az 6nfoglalkoztaté mikro- és kisvallalkozasok, ezzel
pedig a foglalkoztatasbdvités-alapt megkozelitésiik elveszti 1étjogosultsagat (példaul
a2012-es bazisévhez képest 2016-ban 110 szazalék volt az dnfoglalkoztatasi rata Hol-
landidban, 104 szazalék Finnorszagban, Franciaorszagban és az Egyesiilt Kiralysag-
ban - lasd OECD [2017]). Az onfoglalkoztatok egyre novekvd mértékben dolgoznak

" Erdemes megnézni az EU motorjaul szolgalé orszagok (Franciaorszag, Németorszig) adatait.
Franciaorszagban a gazellak ardnya 2008-ban még 7,7 szazalék volt, 2012-ben mar csak 5,5 szdzalék.
Németorszag esetében a 2007-es év teljesitményét 100 szdzaléknak véve, a létrehozott vallalkozasok
aranya 2011 elsé negyedévében 96 szdzalék, mig 2017 els6 negyedévében mar csak 80 szazalék volt.
Ekézben a megsziinések szama csokkent (2011: 100,38 szazalék; mig 2017-ben mar csak 89,45 szdzalék
a2007-es bazisévhez viszonyitva - OECD.Stats).

" Az OECD-orszdgokban az elmult 20-25 évben a medidn jévedelem stagndlt. A stagnalé bérek
az innovdcid, a tudasba fektetés, az atképzés markans ellendsztonzoi, s most nagyon sokaknak kel-
lene magasabb képzettséget szerezniiik ahhoz, hogy helyt tudjanak 4llni mdsutt (a munkahelyeknek
példéul Kindban 77 szdzaléka, az Egyesiilt Allamokban 47 szézaléka, mig Eurépéban kériilbeliil 54
szazaléka valthatd ki robotikdval/automatizélassal) (Kovdcs [2017]). Ha pedig nem tudjak a munka-
vallalokat masutt felszivni - mert jobban 4t kellene képezniitk magukat ahhoz, hogy az automatizalt/
szamitogépesitett és ezért komplexebb munkakorokhoz felnéjenek (Spitz-Oener [2006]) —, akkor az
amugy is eladdsodott magan-/haztartasi szektor valsdgos helyzettel nézhet szembe.



GAZELLAK AZ IPARPOLITIKA TUKREBEN, II. | 189

be nagyvallalatokhoz (Irorszégban az iizleti véllalkozdsok tébb mint fele szerzédtet
onfoglalkoztatokat)."

Az infokommunikacids szakembereket alkalmazo vallalatok szazalékmegoszlasa azt
mutatja (1. tdbldzat), hogy az IKT-diffuzid sulypontja eltolodik a nagyvallatok javara.
Tovabba, az is egyre inkabb bizonyitast nyer, hogy aki a globalis élvonalba keriilt,
az tartosan ott is tud maradni. Ma mar a nagyvallalatok az els6 szamu foglalkozta-
tok az EU-ban (az 0sszes foglalkoztatott 33 szazalékat adjak, 29,2 szazalékat pedig
a mikrovallalkozdsok), és mig 50 szazalékuk keres IKT-specialistat, addig a kis- és
kozépvallalkozasok esetében ez a szam alig éri el a 8-10 szazalékot. 2008 és 2016 kozott
példaul az 1. tabldzatban is feltiintetett EU-orszagok mindegyikében kimutathatd
volt, hogy a kozepes méretti vallalkozasok aranya csokkent, a mikrovallalkozasoké
pedig csak enyhén nétt (ez azért baj, mert a kozhiedelemmel ellentétben nem min-
dig a nagyvallalat termelékenyebb, a vezetd kis- és kozépvallalatok igen gyakran még
termelékenyebbek — lasd OECD [2018]).

1. tabldzat
Az infokommunikdacids szakembereket alkalmaz§ vallalatok
szazalékaranya (a pénzigyi szektor véllalatai nélkiil)

2012 2015 2017

10-249 6 foglalkoztatott

Németorszag 19 19 17
Ausztria 30 22 21
Magyarorszag 29 24 26
Egyesiilt Kiralysag 29 21 20
Franciaorszéag 13 15 16

250 6nél tobb foglalkoztatott

Németorszag 83 82 77
Ausztria 87 89 87
Magyarorszag 66 82 82
Egyesiilt Kiralysag 81 71 77
Franciaorszag 71 77 71

Forras: Eurostat.

Egyenl6tlenség van tehat a vallalatok kozott is, ami a termelékenység novelhetésége
szempontjabol tovabbi szakpolitikai beavatkozast igényelne (ez igaz a termel6 és szol-
galtatd szektorbeli vallalatokra is, utobbiak esetében a teljesitménybeli kiilonbség még

" https://www.closecommercialfinance.ie/news-and-insights/survey-findings-support-freelance-
boom-throughout-ireland.


https://www.closecommercialfinance.ie/news-and-insights/survey-findings-support-freelance-boom-throughout-ireland
https://www.closecommercialfinance.ie/news-and-insights/survey-findings-support-freelance-boom-throughout-ireland
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nagyobb - ldsd Andrews és szerzétdrsai [2016]).” Ez az egyenl6tlenség 4llhat tobbek
kozott az 4j digitalis diffuzi6 lassisaga mogott.

Az ipari termel6i szektorbeli cégek (10 f6t vagy tobbet foglalkoztatok) esetében
is inkabb a stagnalas jele latszik. 2012-r6] 2016-ra a kdvetkez6 aranyokkal talalko-
zunk: Németorszag (2012: 26 szazalék, 2016: 25 szazalék), Ausztria (2012: 35 szaza-
1€k, 2016: 35 szazalék), Magyarorszag (2012: 28 szazalék, 2016: 26 szazalék), Egyesiilt
Kiralysag (2012: 30 szazalék, 2016: 26 szazalék) és Franciaorszag (2012: 16 szazalék,
2016: 17 szazalék). A globalis vezet6 és a tobbi lemaradé (alacsony vagy stagnald
termelékenységii) cégek termelékenysége kozotti eltérés csokkentése tjabb Ossze-
tett problémat is rejt magaban.

1. A szakpolitikanak figyelembe kell vennie, hogy van a rendszerben egy zombi-
vallalat-jelenség, amikor a termelékenyebb és innovativabb nagyvallalatok mar nem
szoritjak ki a nem tul termelékeny és innovacié szempontjabdl is gyengén szerepld
vallalatokat, hanem azok tovabb élnek (tobbek kozott allami tdmogatasok és kiilon-
féle kis- és kozépvallalkozast tamogat6 politikdk révén). Nemcsak az igaz, hogy
a piacra lép6 vallalatok aranyaban csokkend tendencia érvényesiil, hanem az is, hogy
egy hatékony versenykozegben egyébként a piacrol mar rég kilép6 vagy megsziind
cégek tovabb tudnak ugy létezni, hogy az atlagos termelékenységiik tartésan gyen-
giil." Vagyis az id6k folyamén kénnyebbé valt a mai gazdasdgi-tarsadalmi innovacids
okoszisztémaban a gyengébb vallalkozasoknak talpon maradniuk mindenféle kény-
szerit adaptaci6 és technoldgiai tjitds nélkiil.” Ennek a folyamatnak a makroszko-
pikus hatasa az, hogy a termelékenység atlagos javuldsat mindinkabb lefelé huzzak
ezek a vallalkozdsok. A bérszinvonal stagnaldsaval parhuzamosan az alacsony infla-
cio, a lasst novekedés, az alacsony beruhazasi aktivitds kornyezetét alapozzak meg,
amelyben az egyenl6tlenségek jobban kiélez6dnek a jévedelmi és vagyoni dimenzioén

** Lényeges, hogy a fejlett viligban (igy példaul az Egyesiilt Allamokban, az eurédvezet orszagai-
ban vagy példaul az Egyesiilt Kiralysagban) a 2000-es évek elejét6l kezdédben ledllt az IKT difftzidja
(Cette és szerzdtdrsai [2015]). Vagyis az uralkod6 innovacids okoszisztéma inkabb gatolja, mintsem
eldsegitené az infokommunikdcids technoldgia elterjedését, azon keresztiil pedig az ipar 4.0 technolo-
gidk és szolgéltatdsok diffuziojat.

' Eurépéban a 2008-2009-es valsdgra adott valaszreakcié (monetaris lazitds, mennyiségi csilla-
pitas) megnovelte a zombicégek aranyat (BIS [2017] 13. o.), vagyis azoknak a nem pénziigyi vallalko-
zasoknak az aranyat, amelyek nem képesek folyd bevételeikkel fedezni az addssagaik utan fizetendd
kamatterheket. A zombijelenség egyébként Szingapurban is létezik, holott sokdig élvonalbeli gazel-
lakeltet6 okoszisztémaként tekintettek az orszagra. 2017-ben a technolégiai startupoknak mar csak
8 szazaléka volt gazella, és azoknak mind6ssze harmada volt képes innovacidkkal 4j termékeket és
szolgaltatdsokat piacra vinni, a nagy tobbségiik imitator (mdsol és helyi viszonyokhoz adaptal) (lasd
err6l bévebben Vasagar [2017]).

7 Az inkubatorok eredményessége sokszor meglehetésen kiabrandito (1dsd Mas-Verdii és szerzétdrsai
[2015], illetve Amezcua és szerzbtdrsai [2013], akik 178 inkubdtor esetét tekintették at). Tovabba, az érem
masik oldala, hogy mig sokdig életben tudnak maradni a nem oly innovativ és termelékeny vallalkoza-
sok, addig a vallalkozoi kedv viszont stagnélni latszik: azaz nem novekszik szignifikdnsan azok ardnya,
akik vallalkozasinditasra redlis esélyt latnak. Ha arra vagyunk kivancsiak, hogy a 18-64 éves népességen
beliil mekkora azok aranya Eurdpaban, akik a kovetkezé harom esztendében tj vallalkozast szandékoz-
nak inditani, akkor azt latjuk, hogy a 2002. évi 7,4 szazalék 2008-ra tovabb apadt 6,8 szazalékra. Aranyuk
2016-ban az EU motorjanak szamitd Németorszdgban is csak 6,2 szdzalék volt, mikozben az eurdpai
atlag 11,9 szazalék (lasd a Global Entrepreneurship Monitor kiadvanyait).
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tal is (példaul készségek, képességek), ami visszacsatol a termelékenységnovekedés
alacsony titeméhez (McGowan-Andrews [2015]). Ennek egyik mogottes hajté mecha-
nizmusa az az eurdpai kontinensre jellemzé elszantsag, hogy a komoly foglalkozta-
tasi problémak miatt a ndvekedést a korabbinal is inkluzivabba kell tenni, amelyben
oriasi szerepet kap a kis- és kozépvallalkozasi szektor.

2. A jelenlegi gazdasagi kornyezet a bizonytalansdg melegagya, aminek hatdsara
a befektetok kockazatkeriilobbé valnak (tul azon, hogy sokszor a vallalati menedzse-
rek stratégiai vagy a politikusok valés szandékai a miiszaki haladasénal is nagyobb
bizonytalansagokat rejtenek). Ennek kovetkeztében a téke egyre csekélyebb mér-
tékben aramlik a termelékenyebb - am az innovacié miatt kockazatosabb, elsésor-
ban immateridlis eszkézallomannyal rendelkez6 1j, innovativ és gyors novekedésre
képes - vallalkozasokhoz, és egyre nagyobb mértékben vandorol a nagyobb nettd
értékli, 4m nem feltétleniil termelékenyebb véllalatokhoz." Mindezeket az orszag-
keresztmetszeti véllalati szint(i empirikus vizsgalatok is aldtdmasztjak.” A banki
kolcsonzés dinamikaja lassult, volumene is csokkent a kis- és kozépvallalkozasok
esetében, a bankok klasszikus pénziigyi kozvetitéi szerepének megroggyanasa ebbdl
a szempontbdl is megmutatkozik.”

3. A gazellak aranyat mindenféleképpen névelni igyekvé gazdasagpolitika egy
sokszor mell6zott, am valdban nehezen mérhet6 valasztassal (trade-off) szembesiil.
Az informacids forradalom o6ta kibontakoz¢ digitalis gazdasag koraban a héldzati
hatas révén dominans szerephez jut6 nagyok altal nyujtott termékek és szolgaltata-
sok egyre inkabb olyanok, hogy a marginalis koltség szinte nullara csokkent (példaul
szoftverek, applikdciok). Igy ez a monopolisztikus jellemzé valéjidban nagyobb dif-
taziot, szélesebb spektrumu életmindségi javulast is képes eredményezni. Valdjaban
tehat a makrofundamentumok altal eddig statisztikailag nem kelléen megragadott
mindségi novekedés jelenségét latjuk egyre tobb teriileten. Ezért atvaltas jon 1étre két
szakpolitikai torekvés kozott: a gazellak aranyat a nagyok rovasara novelni igyekvo,
illetve a minGségi értékteremtést tamogatni igyekvé kozott.

Ugy tlinik tehat, hogy egy bizonyos fokt koncentraciot el kell fogadnunk. Osszes-
ségében arra van sziikség, hogy a 2008-2009-es valsag utan megnovekedett allami

" Természetesen a mintézat orszagrol orszégra eltérd, a strukturalisan nagyon lemaradt mediterrdn
orszagokban az ilyen tipust t6keallokacié-valtozas nagyobb volument, mig az uniés magorszagokban
nem mutathaté ki hasonld nagysdgrend. Kivaléan mutat erre rda Gopinath és szerzétdrsai [2017].

" Bar a fiatal startupok a kis- és kozépvallalkozasok csoportjan beliil fontosak, az 6sszfoglalkozta-
tasnak csak a 17 szazalékat adjak, és csak toredékiik jarul hozza jelentésen a munkahelyek létrehozasa-
hoz. A startupok piacra 1épési ratéja is folyamatosan csokkent az OECD-orszagok tobbségében. Példa-
ul az Egyesiilt Kiralysigban 2001-2004 kozott még atlagosan 14,6 szazalékos volt ez a rita, 2009-2013
kozott viszont mar csak 9,9 szazalékos; az Egyesiilt Allamok ugyanezen idszakokra vonatkozé ada-
tai: 9,9, illetve 7,7 szazalék, a magyarorszagi adat 11,1 és 7,5 szazalék (OECD DynEmp Projekt - https://
www.oecd.org/sti/dynemp.htm).

** $6t az alacsony kamatok politikaja szintén a nagyobb vallalatok szamara torténd hitelezést/ksl-
csonnyujtast tamogatja. 2008-ban a bankok 15 szazalékkal tobb kamatot fizettettek a kis- és kozép-
vallalkozasokkal a nagyvallalatokra kivetettekhez képest, 2015-ben mar 56 szazalékkal tobbet (OECD
[2017b]). Az ezzel kapcsolatos elégedetlenség és bizalmatlansag teret nyert. Brown-Lee [2017] ezt do-
kumentalja az Gj gazellak esetében az Egyesiilt Kirdlysdgban.


https://www.oecd.org/sti/dynemp.htm
https://www.oecd.org/sti/dynemp.htm
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szerepvallalast a finanszirozas terén mérsékeljiik. Impulzusos jellegti beavatkozasra
lehet sziikség a zombikultira megtorése és a gazellak szamara oly fontos alternativ
kiils6 piaci finanszirozasi lehet6ségek bovitése érdekében.

A pénziigyi szféra és a redlgazdasig megbomlott harmonidja

A pénziigyi szféra és a realgazdasag kozotti harménia megbomlott, ezt a 2008-
as valsag is jelezte. Nagy lett a tavolsdg a két vildg kozott. Az Egyesiilt Allamok-
ban a forgalmazott értékpapirok dsszértéke a GDP 300 szazalékat is meghaladta
a Lehman Brothers csédje el6tt, késébb megindult a konszolidacio iddszaka, de
még igy is 200 szazalék felé tendal. De tetten érhet6 ez a tulzott mértékd hitelfo-
gyasztas jelenségében (excessive credit consumerism), abban, hogy a belsé pénz-
tgyi kitettség a derivativ piacokon tulzott méreteket 61tott (ESRB [2016]). Mindez
jelzi, hogy a pénziigyi szféra a redlgazdasagon tulterjeszkedett, ma mar nem els6-
sorban pénziigyi kozvetitd, vagyis a redlszektor termelékenységét elémozdito
csatorna, hanem 6nmagabdl é16 pénziigyi ,kaszindva” valt. A szabalyozé persze
igyekszik élénkiteni (alacsony realkamatok), a likviditas azonban olyan eszké-
z0k felé megy, amelyek piacan ma maér a buborék sz6 haszndlata teljesen adekvat
(példaul 2012-t61 2019 szeptemberéig lényegében nagyfoku dragulas volt tapasz-
talhatd az ingatlanpiacon, az UBS [2019] tobb eurddvezeti nagyvaros kapcsan
mutatott ki buborékot).

A pénzigyi szféra olyan hihetetleniil komplex és integralt globalis rendszer lett,
hogy a visszassagait csak globdlisan lehetne eredményesen megoldani, ugyanakkor
a redlgazdasagon is tulterjeszkedd természetét mas visszassagok teremtik és tart-
jak fenn (szabalyozatlansag, vallalatok kozti egyenl6tlenségek miatti nagyvallalati
dominancia, amelynek haszonélvezdi a pénziigyi szféra jelenlegi természetének
fennmaradasaban érdekeltek). Ez egyuttal azt jelenti, hogy mar tulhaladtunk az
ugynevezett visszatérési ponton (point of no return), amely el6tt a folyamatok egy-
masba fon6do konfiguraciojat méglehetett volna befolyasolni, netan vissza lehetett
volna forditani bizonyos karos folyamatokat. Természetesen a globélis pénziigyi
rendszer szamos helyen toredezett, ami eltéré mintdzatokat s elméletileg kivitelez-
het6 szabdlyozasi lehetGséget jelent.

Az altalunk is emlitett demografiai problémak visszacsatolnak a folyamathoz,
hiszen az aktiv munkaképes kort népesség csokkenése és az idésodés folyamata
novelte (és még noveli) a megtakaritasi hajlanddsagot, azon keresztiil mérsékelte (és
még tartésan mérsékelni is fogja) a realkamatokat, ilyesforman pedig a pénzigyi
rendszert, konkrétan pedig a bankrendszert elkezdhette uralni a pénziigyi befektetési
célu tevékenység (nem pedig a realgazdasagi folyamatok tdmogatdsa hatékony koz-
vetitésen keresztiil, ezért sem meglepd, hogy a kis- és kozépvallalkozasi szektornak
nyujtott banki kolcsonok/hitelek aranya csokken).

Eurépaban elsésorban az adoéssagfinanszirozé hitelkonstrukciok domindlnak,
a gazellaknak viszont novekedési tékére van sziikségiik (mar csak ezért sem lehet
megallni az eurdpai bankunio létrehozasanal, eurdpai tékepiaci uniora is sziikség


http://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/occasional/20160922_occasional_paper_11.en.pdf
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van). Az Eurdpai Befektetési Bank felmérései” szerint az 4j norma az lett, hogy a ban-
kok nem hiteleznek eleget a kis- és kozépvallalkozasoknak (féleg nem a gazelldknak
vagy az azza valni igyekvd kockazatosabb vallalkozasoknak); egy masik vélekedés
szerint viszont pont eddig lehetett tulzott hitelezési gyakorlatot tapasztalni, most
viszont megromlott a bizalom infrastrukturaja, és a biztonsagosabb, alacsonyabb
kockazatu tigyfelek és lehetéségek felé fordulnak a bankok (példaul nagyvallalatok,
pénziigyi befektetések felé).”> Az interpretaciok tehat sokszor tobbértelmtiek. Az biz-
tos, hogy torténelmileg is rekordalacsony szintre siillyedtek a real- és a nominalis
kamatok (példaul az Eurdpai Kozponti Bank esetében az egynapos betéti kamatok
2014 masodik felétdl gyakorlatilag negativak), amivel parhuzamosan viszont a real-
gazdasagi termelékenységi novekedési adatok nemhogy javulnanak, de immar tobb
évtizede mutatnak romlast, ahogy mar bemutattuk.”

A folyamatokat az is befolyasolta, hogy az adérendszerek progresszivitasa vesz-
tett erejébol: a munkat terheld adok novekedtek, mig a tékét terhel6k csokkentek.
Ennek hatterében az a gazdasagpolitikai cél lebegett, hogy stimuldljak a noveke-
dést, a tékebefektetéseket; a folyamatok tartalma és alakja persze masképp alakult:
a pénziigyi szektor novekedéséhez, a redlgazdasagi teljesitmény mérséklédéséhez,
az egyenlétlenségek meglodulasahoz vezetett.* Ezért is valészinti, hogy az OECD-
orszdgokban az adérendszer gazellastimuldld ereje mara jelentdsen meggyengiilt.”
Ez az egy szempont is komplex elemzéseket kivan, mert a gazellak aranybeli csok-
kenésének magyarazatakor érdemes bekapcsolni a cégalapitast kovetd szabalyozoi
kornyezet profitabilitast befolyasold erejét is.

Tovabba a kialakult diszharmoénia rendszerében van egy hajlam (bias) a nagyval-
lalatok felé forduldsra, ami roncsolja a piacok megtamadhatdsagat, hisz a nagyok
szabadalmaikat stratégiailag hasznalva, jelent6sen megnehezit(het)ik az 6j szerep-
16k, igy a gazellak belépését és fejlédését. Az 1j ,normalallapot” ma mar a pénz-
tigyi befektetések tulstlya a realgazdasagi inveszticiok rovasara, amelyek egyébként

* https://www.eib.org/attachments/mooc-regions-cities-sme-factsheet-en.pdf.

22017 utan egyre tobb bank kezdett el ,puha” informacidkat is gydjteni a véllalatokrdl (Ferri és szer-
z6tdrsai [2019]), hogy hitelképességiiket felmérje. Ez javitotta a hitelezés/kolcsonnyujtds intenzitasat.

* Az eredeti szandék az élénkités lenne, am torz hatas alakult ki: tudjuk, hogy a piacok nem tisz-
tulnak meg maguktdl, a tisztuldshoz az allam ért6 beavatkozasara van sziikség. A helyzet viszont gy
fest, hogy a beavatkozds csak eloddzza a megtisztuldst, gyakorlatilag 1élegeztetégépen tartjak a zom-
bikat, igy azutdn aligha lehet meglepd, hogy a valddi innovacié és igy a termelékenységi novekedés
elmarad. Masképpen: szinte teljesen lesziikiilt a beavatkozasi mozgastér, nem véletleniil hangsulyozta
az Eurépai Kozponti Bank 4j elnok asszonya, Christine Lagarde 2019 szeptemberében, hogy a mone-
taris politika csak az egyik lehetdség (utalva a monetaris politika tehetetlen szerepére az élénkités és a
recesszio elkertilése kapcsan).

** Az EU-orszagok addbevételének tobb mint felét a munkat terhel$ adék adjak, nagy a tér a csék-
kentésre (Kalyva és szerzétdrsai [2018]).

* Henrekson-Johansson [2008] szerint a munkat terhelé nagyobb addk egyfelél 6sztonzik az énfog-
lalkoztatdst, masfelSl viszont gatjai is a nagyobb novekedésnek/bdviilésnek. Az adérendszerek prog-
resszivitdsanak kérdése napirenden van, ugyanakkor komolyabban fel kell Iépni az addelkertilés és az
adocsalas ellen, hisz a jelenlegi szisztémdban a nagyvallalatok, a magas jovedelmtek nagyobb kapa-
citassal is rendelkeznek ahhoz, hogy draga addtervezési tandcsokat vegyenek igénybe addcsokkentés
érdekében, illetve hogy kevesebb realizalt jovedelmet tiintethessenek fel (Brys és szerzdtdrsai [2016]).


https://www.eib.org/attachments/mooc-regions-cities-sme-factsheet-en.pdf
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kockazatosabb technolégiai vagy nem technoldgiai innovaciokat és kutatast-fejlesz-
tést takarndnak.” Szamos tovabbi indikdtor historikus fejlédése timasztja ma mar
ald ezt az allitast (példaul részvény-visszavasarlasok intenzivebbé valasa, tulzott
mértéki hitelfogyasztds, a munkajovedelmek aranyanak csokkenése, mig a toke-
jovedelmek részaranya novekszik, stb.). Mar széltunk a kialakult rendszer lényegi
vonasardl: a nagyvallalatok dominancidjarol, amelynek révén akadalyokat gorget-
nek a belépni kivané startupok elé.”” Mindez rendszerszinten 4gyaz meg a bérstag-
nalasnak, a gyengiilé novekedési dinamika munkahely-megtakarité jellegének,
a mérsékelt innovdacids aktivitasnak, valamint a novekvd egyenlétlenségeknek,
végsé soron megalapozza a gazellak hanyatlés4t.”

Egyaltalan nem irrelevans tehat, hogy mivel az ipar 4.0 (és a digitalis gazdasag)
jelentés K+ F 4 I-vel 6sszefiiggd realgazdasagi beruhdzasokat igényel — amelye-
ket a fiatal, sok esetben kisvallalatok (igy a gazellatulajdonsaguiak) nagyon nehezen
engedhetnek meg maguknak -, az ismertetett jelenség fokozodasa redlis forgatokonyv.

Az ipar 4.0 bizonytalansdgai

Természetesnek ttinik, hogy a gazdasagi kormanyzas probalja segiteni gazellak lét-
rejottét annak érdekében, hogy azok mind sikeresebben bekapcsolddjanak a jelenleg
zajlo negyedik ipari forradalomba és a digitalis atalakulasba, hogy a termelékenységi
hatds is érvényesiilhessen.”

Tagabb megkozelités szerint az ipar 4.0 és a digitalis gazdasag nem mas, mint 1. az
informaciés-kommunikacids technoldgia alkalmazasa az informéciok digitalizéla-
sara és a kiilonb6z6 rendszerek (termeldi és fogyasztdi/felhasznaldi oldalon) integra-
lasa a vallalatokon beliil és a véallalatok kozott; 2. szenzorok széles kort alkalmazasa
avirtualis és a fizikai rendszerek hatékonyabb ellendrzésére és feliigyeletére, robotika,
illetve additiv gyartas (3D nyomtatas) alkalmazasa; 3. digitalizalt, internetalapt folya-
matos kommunikacié és interakcié nemcsak emberek vagy emberek és gépek kozott,
hanem gép-gép kapcsolatban is; 4. szimulacié és (virtualis) modellezés a termelési
folyamatok és a dizajn sordn; 5. felhdalapu szolgaltatdsok hasznalata, kiterjesztett

* Az EU bankjainak drnyékbanki kitettsége igen jelentds (ESRB [2017] 35. 0.). Beszédes a részvény-
visszavasarlas novekvé trendje is, amivel mesterségesen kivanjdk lendiiletbe hozni a részvénypiacot,
jelezvén, hogy nem feltétleniil keresnek (nem taldlnak) kockazatosabb, de a termelékenységet javito re-
algazdasagi befektetéseket (1990-ben az S&P 500 tézsdei cégek alig 40 szazaléka vasarolt vissza részvé-
nyeket, aranyuk 1997-2003 kozott 60 szazalék volt, manapsag pedig mar 85 szazalék (Ro [2014]).

*” A nagyobb véllalatok jobban képesek vertikalis korlatozasokat kialakitani és szabadalmaikat tgy
felhasznalni, hogy csokkentsék az igen kéltséges K+ F 4 I-tevékenységek kockazatat (Sovinsky és
szerzdtdrsai [2016]).

*® Hall és szerz6tdrsai [2017] érzékletesen bemutatja, hogyan képesek a nagyok a szabadalmaikkal az
atfedd technologiakkal probalkozé tjak piacra 1épését ellehetetleniteni.

* Kovdcs [2015] bemutatta, hogy a finn gazdasigi korményzas a kéltségvetési politikdjan keresz-
tiil sikeresen terelte gazdasagat az informacios és tudasalapu gazdasag felé. Megjegyezziik, hogy erre
ott a kilencvenes évek elején kertiilt sor, azota a fejlett vilagban jelentésen besziikiiltek a koltségvetési
forrasok, a vilag komplexebb, mint annak el6tte, ezért fé16, hogy a beavatkozas hatékonysdga ma
korantsem lenne akkora.
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valésag (augmented reality) és adatbanyaszat, adattuddsok alkalmazasa a Big Data
kiaknazasara gépi tanulds és mesterséges intelligencia bevetésével.

Az ipar 4.0 szempontjabol relevans iparagakban tevékenykedd — potencialis vagy
mar jelenleg is annak szamitd — gazellak tdmogatasa azért is tlinik fontosnak, mert
konnyen lehet, hogy rajtuk mulhat az ipar 4.0 technolégiai és nem technoldgiai meg-
oldasainak elterjedése és transzformativ ereje. Az empiria ugyanis azt sugallja, hogy
a gazellak serkentik a felivel® és er6s6d6 iparagi novekedést, nem pedig az eleve maga-
sabb iparagi novekedés hivja életre az adott szektorban a gazellakat.

Mégis rendkiviil nagy a bizonytalansag a tekintetben, hogy valoban képes
lehet-e a szakpolitika az ipar 4.0 és a digitalis gazdasag ,,jelz6fényénél” okos gazella-
politikat végrehajtani. A bizonytalansagokat bizonyos atvaltasok és nem szandékolt
kovetkezmények halmazai adjak.

AZ IPAR 4.0 S A DIGITALIS GAZDASAG BIZONYTALANSAGAIROL

Atvaltdsok

- A gyors difftizi6 és a bizalmi szint kozotti atvaltas: az atformalo technologia (disruptive
technology) ellenérdekeltjeinek tabora népes, a status quo viszont a bizalmat erdsiti.

- A kiberbiztonsag fokozasa és az energiafogyasztas kozotti atvaltas: a kiberbiztonsag
fokozasa az egyes eszk6zok nagyobb energiahasznalatat valthatja ki.

- A munkaerépiac rugalmasabba tétele és az innovacids teljesitmény fokozdsa kozti
atvaltas: elméleti kozgazdaszok szerint a rugalmasabb munkaerépiac elémozditja az 4lta-
lanos innovécios teljesitményt (olcsobb felvenni kreativabb és innovativ munkavallalét, s
olcsébb elbocsitani a kockdzatkeriilébbeket), viszont az Egyesiilt Allamok évtizedes pél-
dédja megmutatta — ahol a vilag egyik legrugalmasabb munkaerdpiacaval taldlkozhatunk -,
hogy a véllalatok inkabb vesznek fel olcs6 (nem annyira képzett és nem oly innovativ)
munkaerdt, mintsem hogy befektetnének (emberi) t8kébe.” A rugalmasabb munkaeré-
piac Eurdpaban a bérnovekedés visszaesésével, bérstagnalassal is jarhat, ami ellenészton-
z6je az innovacionak. Ez pedig a gazellava vélas szempontjabol karos.

- A Big Data alkalmazasa és az adatbiztonsdg fokozdsa kozotti atvaltas, illetve a Big
Data és a valds idejii foglalkoztatotti monitoring és a termelékenység javulasa kozti atval-
tas. A Big Datahoz valé nyilvanos hozzaférés kozben nehezen érvényesithet6 az adatvé-
delem és -szabalyozas. A digitalizacié Big Datat eredményez, arra épit6 alkalmazdsokat
szill (példdul a dolgozok viselkedésérél nyert adatok elemzése — People Analytics), amelyek
intenziv hasznalata negativan érintheti a dolgozok mentalis allapotat, termelékenységii-
ket, ami szintén akadélyozza a gazellavd vélast. A gazellak erejét az emberi téke jobb kiak-
nazési szintje adja (Sage [2017] ramutat, hogy a gazellak jellemz8en jobban épitenek auto-
matizalt HR-tevékenységre, a munkavallalokkal kapcsolatos adatok elemzésére bizonyos

Y Ezt szamos orszag gazellakutatdsa kimutatta (Hollandia esetén lasd Bos-Stam [2013]). Az ipar 4.0

kapcsan azonban hangstlyozzuk a képzettségbeli kovetelmények novekedésének (upskilling) a fon-
tossagat, hogy a standardizalds és robotizalas (automatizalds) id6szakaban megsz(in6 munkahelyeket
mashol értelmes munkahelyekkel lehessen felvaltani.

Egyelére még a nagyvillalatok felkésziiltebbek az ipar 4.0 technolégiainak alkalmazasara, esetiik-
ben példaul 2014-rél 2016-ra a felhGalapu szolgéltatdst haszndlok aranya 35 szazalékrol 44-45 szaza-
lékra nétt, mig a kis- és kozépvallalkozasok hasonlé aranya 17-18 szazalékrol csak koriilbeliil 19 széza-
lékra (https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Cloud_computing_-_statistics_
on_the_use_by_enterprises#Enterprises_using_cloud_computing).

3 Legujabb konyvében erre is ramutat Skidelsky [2018] (305. 0.).


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Cloud_computing_-_statistics_on_the_use_by_enterprises#Enterprises_using_cloud_computing
https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Cloud_computing_-_statistics_on_the_use_by_enterprises#Enterprises_using_cloud_computing
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dontések meghozataldban, és torekednek minél tobb valos idejt adat beszerzésére és kiér-
tékelésére.) Az ipar 4.0 és a digitalizacié koraban tartdsabb névekedés eléréséhez segit-
heti 6ket hozzd a People Analytics eljarasok alkalmazasa (HR, tuddsmenedzsment stb.).

Nem szdndékolt kovetkezmények

- A digitalizalt 6sszekapcsoltsag miatt megndhet az ipari kémkedés, fokozddik
kiberterrorizmus: ha a szerepl6ket félelemmel t6lti el a tudat, hogy a kiberbiztonsag kér-
dése még sokaig megoldatlan marad, akkor inkabb lassulni, mintsem gyorsulni fog az
ipar 4.0 diffuzidja. (Az Oxford Economics [2019] egyértelmiien azt mutatja, hogy né azon
kis- és kozépvallalkozasok aranya [a 2018. évi 7 szdzalékrol 27 szdzalékra nétt], amelyek
komolyan tartanak a kiberkockdzattol.)*

- Az éllam tdmogatd szerepe visszajara siilhet el, az dllami timogatasok tulfogyasztasa
buborékokat sziilhet, ami eredménytelenséget, a zombik életben tartasat jelenti.

- A gyors novekedésti vallalat és a gazella tipikusan magasabban képzett emberi toké-
vel gazdélkodik, az automatizdlds, a rugalmasabb munkaerépiac lehetdsége mar az 6
munkahelyeiket is veszélyezteti, és ha a gazdasag nem tudja 6ket masutt felszivni, akkor
er6sodik az aggddasérzés, gyengiil a bizalom, az allam fenntarthatdsaga, a politikai sta-
bilitds. Osszességében a gazellik egyre rovidebb életiiek lesznek, és megsziinik inkluziv
novekedést tamogato jellegiik.

Az 6koszisztéma jellemzdi

A kozpolitikanak ma mar egy sokkal komplexebb vilaggazdasagban kell(ene) for-
malddnia. A hatékony gazdasagi kormanyozhatdsag egyre tobb korlatba titkozik:
a szekularis stagnaldas minden kormanyzati igyekezet ellenére alakult ki. Az inklu-
ziv gazdasagi novekedést timogato gazellak 6sztonzését célzo kozpolitika allandéan
valtoz6 komplex kihivasokkal néz szembe, a beavatkozas megkonstrualasa kozben
pedig figyelembe kell venni, hogy a tarsadalmi-gazdasagi innovacids 6koszisztémat
egyre inkabb jellemzi a volatilitas, a komplexitas, a bizonytalansag és a tobbértel-
muség (volatility, complexity, uncertainty, ambiguity, VUCA) (Bennis—-Nanus [1985]).
A kovetkezékben a gazellak vizsgalatan keresztiil e tényezdkre tériink ki roviden.

Volatilitds

A komplexitas novekedésével parhuzamosan nemcsak a makroszféra, hanem
a mikroszféra volatilitasa is fokozddik. Makroszinten a kihivasok nemlinedris termé-
szetliek, és ezért nagyobb a varatlan események valdszintsége a tarsadalmi-gazdasagi

** Az Egyesiilt Allamokban palydzati titon tAmogatjék a termeld cégeket, hogy minél el6bb szerez-
zenek be okos szenzorokat és automata kontrollrendszereket az energiahatékonysag novelése érde-
kében (https://www.energy.gov/articles/doe-announces-70-million-cybersecurity-institute-energy-
efficient-manufacturing). A gond ezen eszkozok kiberbiztonsagi kockazataval van, ami miatt a cégek
nem az elképzelt intenzitassal jelentkeznek a palyazatra. Ha most megfontoljuk, hogy tobb millié eu-
ropai polgar személyes és metaadata csupan néhany amerikai 6rids kezében van, akkor nem lehetiink
tal optimistédk a hasonld programok sikerét illetden Eurdpa kapcsan sem.


https://www.energy.gov/articles/doe-announces-70-million-cybersecurity-institute-energy-efficient-manufacturing
https://www.energy.gov/articles/doe-announces-70-million-cybersecurity-institute-energy-efficient-manufacturing
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innovacios okoszisztémaban [példaul a pénziigyi rendszerben a nagysebességii
szamitogépeken futtatott algoritmusokon alapulé automatizalt kereskedés (high-
frequency trading) nagyobb volatilitast visz a rendszerbe, kovetkezésképpen teteme-
sebb és gyorsabb dsszeomldst idézhet el8].”

Mig a makroszint(i alacsony volatilitds a kodolodo instabilitdsok idészaka (maga-
sabb lesz a kockazatvallalasi hajlandosag, ezaltal a haztartasok/gazdasagok maga-
sabb addssaggal mennek bele egy valsagba, ezzel még mélyebb megrazkodtatasnak
téve ki magukat), addig a gazelldk siker- és definicids kritériuma a tartos, kimagaslo,
alacsony volatilitast novekedés. A valdsagban azonban a gazellak volatilisek, a gyor-
sabb iitem{i novekedést egy renyhébb idészak koveti, ezért az impulzusos jellegii
tamogatasuk csak fokozna a volatilitast (az impulzusos iparpolitika csak azt érné el,
hogy az optimumnal nagyobb lenne a gyors novekedésii szakasz, a visszaesés pedig
még mélyebb lenne), a folytonos tdmogatds viszont a tul fontos, hogy elbukjon (too
important to fail) elv’* gyakorlati megvaldsuldsa lenne, és ezen keresztiil kiiktatna
a szelektalodas evolucios folyamatat, és nagy valoszintiséggel erkolesi kockazatot épi-
tene be a rendszerbe (zombik jonnének létre).

Komplexitds

Az informaciés forradalom nagyban segitette a globalizacié komplex kialakulasat.
Napjainkat a sokféleség, az egyidejuség, az intenziv halézatosodas koraként irhat-
juk le, amelyet aszimmetrikus interdependencidk, a mellékhatdsok globalizalodasa,
nemlinearis valtozdsok, irreverzibilitasok, a makroszférat eléré mikroszint(i ingado-
zasok, valamint kumulativ oksag jellemez (a pénziigyi szféra és a realgazdasag, vala-
mint a klimavaltozas és az allamok koltségvetés-politikai mozgastere kozotti dssze-
kapcsolodas). Ebbdl legalabb két dolog kovetkezik.

1. Vitathatatlan, hogy az ujfajta iparpolitikanak a rendszert a maga teljességében
kellene tekintenie (globalis szemlélet), ami jelenlegi tudasunk szerint lehetetlen. Csak
két példat emlitiink. Az elsé: a globalis és liberalizalt pénziigyi piacok szabalyozasa
csak és kizarolag globalisan képzelhetd el. Erre gyakorlatilag semmilyen hajlandé-
sag nem mutatkozik a folyamatot érdemben befolyasolé felsé korokben (példaul 2008
6ta még mindig nem megoldott a ,,til nagy, hogy elbukjon” jelenség, a nagyok még
nagyobbak lettek, nétt a koncentracid, s a nem banki pénziigyi kozvetités felfutasa
noveli a rendszerkockazatot - Admati [2019]). A masik kérdés az inkluzivitds, ame-
lyet az tjfajta iparpolitikanak szintén szem el6tt kell tartania, viszont mivel a gazellak
novekedési gocpontokban koncentralédnak, barmiféle rajuk iranyulé (horizontalis
vagy vertikalis) iparpolitikai figyelem csak tovabb erdsitené a mas régiok kitiriilésé-
nek tendenciajt, és ezéltal fokozna a regiondlis egyenlétlenségeket.”

* Lasd példaul a 2010. méjus 6-i flash crasht (https://en.wikipedia.org/wiki/2010_Flash_Crash).

** A gazdasagi korményzds szdméra tul fontos alapelvek miatt: a termelékenység mielbbi javitasa,
az inkluziv névekedés érzékelhet6 beinditasa.

% Aligha lehet véletlen, hogy né azon intézkedések szama, amelyek révén kiilfoldrél akarnak bevon-
zani gazelldkat (https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/regional-innovation-monitor/support-


https://en.wikipedia.org/wiki/2010_Flash_Crash
https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/regional-innovation-monitor/support-measure/vienna-start-package-2018
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2. Fontosabba valt a halozati hatas, és ezért érdemesebb a gazelldk tamogatasa soran
halézatos beagyazottsaggal is rendelkezé inkubatorokkal probalkozni. Mindebbdl
kovetkezik, hogy érdemes azt a komplex kolcsonhatast is figyelembe venni, hogy
miképp is hat a gazellatimogatd politika a regionalis kiillonbségekre. Tulajdonkép-
pen inkabb nem is gazellakra, hanem nagy hatasu vallalatokra (high-impact SMEs)
van sziikség, amelyek tobb régioban prébalkoznak, és a kiegyenlitettebb novekedést
és inkluzivitast szolgaljak. Ez azonban inkabb az egész tarsadalmi-gazdasagi inno-
vacios 6koszisztéma teljesitményén mulik, mintsem egy-egy koncentralt, idében kor-
latozott és izolalt szakpolitikan.

Bizonytalansdg

A komplexitas és a volatilitds miatt nincs egyetlen felel¢se a dolgoknak, nincs sem-
milyen szervezet vagy egyén, amely/aki precizen, tudomdnyosan megalapozottan
at tudna latni ex ante az egész rendszert, valamint képtelen az egyes gazdasagpoli-
tikai/szabalyozdsbeli intézkedések hatasainak teljes vertikumat el6re feltarni. Még
a béséges informaciokkal és adatokkal jellemezheté digitalis gazdasag koraban is
inkabb csak hiszterézissel tudjuk, hogy nagyjaban-egészében mi folyik a gazda-
sagban.”® Nincsenek tehat iizembiztos ismereteink a valds és pillanatnyi éllapot-
rol, nincsenek ezért végs6 megoldasaink a vazolt kihivasokra sem. Ebbdl legalabb
harom dolog kovetkezik.

1. Nem feltétleniil igaz az, hogy a piaci szerepl6k mindig jobb informacidval ren-
delkeznek, mint az allam, ezért az allami beavatkozasnak, ha ugy tetszik, missziok
(példaul okohatékony zoldgazdasag kiépitésének piacosztonzé mechanizmusat kel-
lene az allamnak inkabb tdmogatnia, mintsem a missziéban szerepet vallalni kész
gazellakat) kijeldlésének és koordinaldsanak lehet terepe az ipar 4.0 kibontakoza-
saban, a digitalis technoldgiai-gazdasagi paradigma megalapozasaban, ha az allam
fenntarthatosagiinformator-szerepét sikeriil erdsiteni.”

measure/vienna-start-package-2018). Ennek sikerében taldn kételkedhetiink, hiszen mar a kiilfoldi
kozvetlen tékebefektetések esetén is tapasztalati tény, hogy inkabb novelték, mintsem csokkentették a
helyi 6koszisztéma sériilékenységét (lasd Sass [2019]).

* Mivel a kormanyzat csak az inputok f6lstt tud kontrollt gyakorolni, azaz a révid és hosszabb tévu
kimenetek (outcomes) teljes ismerete nem all rendelkezésre, ezért nem meglepd, hogy a gazellastimu-
1416 kormanyzati programok hatasait nem sikeriil pontosan szamszertsiteni. Az ipar 4.0 és a digitélis
transzformdci6 felgyorsitasdban betolt6tt szerepiik is rendkiviil bizonytalan.

7 Nem osztjuk a mar t6bbszér idézett Mazzucato azon allaspontjat, hogy a sikeres beruhazi-
sokbodl szarmazo profitok tarsadalmasitasahoz az dllamnak jobban kellene beavatkoznia, hiszen a
kudarcok koltségét is mindenkor az addfizetSk viselik. Meglatasunk szerint ez totalisan kioltana
az innovdcids dinamizmus egyik meghatdrozé hajtoerejét, a Kornai [2010] 4ltal kivédloan leirt nagy
jutalmat. Az 4llam fenntarthatésagiinformator-szerepe erdsitheté a cégek kozzétételi kotelezett-
ségeinek mddositasaval, amelyben a kornyezeti és tarsadalmi kérdések iranti fogékonysagukat, a
fenntarthatosag melletti elkotelezettségiiket is kozvetithetik a fogyasztok, a részvényesek felé. En-
nek, marmint az informdcié nyujtasa utdni piaci fegyelmez6 er$ 1étének empirikus igazoldsdhoz
lasd Gantchev és szerzdtdrsai [2019].


https://ec.europa.eu/growth/tools-databases/regional-innovation-monitor/support-measure/vienna-start-package-2018
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2. Abizonytalansag miatt a pénziigyi szektor érdekelt a stabilabb, alacsonyabb koc-
kazatu vallalatok (nagyok) preferaldsaban, amia gazellava valast megneheziti (a hitel-
képességi vizsgélatok raaddsul mennyiségi jellemzékre vonatkoznak).*

3. Az is kovetkezik, hogy nincs mdd a gazellak elézetes kivalasztasara, tokéletlen
kijelolésiik csak elnytdjtana a zombik agoéniajat, és a rendszerbe kontraszelekcidt is
épitene; ezért lehet indokolt, hogy a szakpolitika inkabb tegye olyanna a tarsadalmi-
gazdasagi innovacios okoszisztémat, hogy a kisérletezgetésre (a bukasok elviselésére)
alkalmas kozeg jojjon 1étre (a tulszabélyozas,” a tulzott adminisztrécids terhek csok-
kentésével, a pénziigyi szektorbeli verseny fokozasaval stb.).

Tobbértelmiiség

A fundamentalis bizonytalansagokat ismeretlen ismeretlenek (unknown unknowns)
szovik at, amelyeknek kozpolitikai jelent6ségiik van. Ebbdl kifolydlag sokszor csak
homadlyos, tobbértelmii interpretaciok és/vagy forgatokonyvek folvazolasara van
madd. Csak négy példat emlitiink.

1. A vallalatok kozotti egyenlStlenség egyszerre implikalja azt, hogy egyrészt azt
kellene 6sztondzni, hogy csokkenjen a nagyvallalati dominancia, mésrészt ez a domi-
nancia adott esetben forrasa és terepe is lehet az dnfoglalkoztato és kreativ emberek
tizleti tevékenységének, akik késébb gazellakat alapithatnak.

2. A piacok nem megtisztuld természetének felismerése miatt beavatkozé allam és
a fiiggetlen jegybank feladata a fellendiilés elémozditasa, masfeldl az erre iranyuld
beavatkozas (az olcs6 pénz politikdja, negativ kamatok stb.) lassitja le az egyébként is
nagyon surlddasos megtisztulasi folyamatot (zombicégeket tart életben, ingatlanpiaci
buborékoknak agyaz meg, konzervalja az alacsony és roml6 dinamikaju termelékeny-
séget és a kirekeszté jellegli gyenge névekedést, a nagyvallalati szféra dominancigjat
és érdekeltségét a pénziigyi szektor kiteljesedésében a redlgazdasag karara).

3. Amikor a kozvetlen tamogatasokon alapulé iparpolitika tervezdi és kivitelez6i
azt tapasztaljak, hogy néhany gazellanal lassul a novekedés, akkor az lehet természe-
tes volatilitds, de azt is jelentheti, hogy a timogatasok nem segitik a szervezetek tanu-
lasi képességét, azok piaci koriilmények kozott elbuknanak.*

4. A negyedik példa a tobbértelmtségre az, hogy az ipar 4.0 és a digitalis gazda-
sag innovacioira is igaz lesz az exaptacio lehetdsége, azaz hogy a cégek nem pusztan
atvesznek és a helyi viszonyokhoz igazitanak egy-egy innovaciot agy, hogy lényegé-
ben ugyanarra a célra hasznaljak, mint amire az adott innovaciot szantak, hanem
tovabbfejlesztik, és teljesen mas teriileten, teljesen mas célra hasznaljak. Az ipar 4.0 és

*® Minél fejlettebb a pénziigyi piac, annal kisebb az esély a gyors novekedés fenntarthatésagara.
Arellano és szerzbtdrsai [2012] és Sorin [2019] igazolja ezt tobb oldalrdl.

* Kimutatott példaul, hogy a kérnyezetvédelmi szabilyozas, az ezzel kapcsolatos szakpolitika szi-
gorusaga igenis befolydsolja a gazellava valast (lasd Colombelli és szerzétdrsai [2019] munkajat a kor-
nyezeti hatasok csillapitdsanak céljaval fogant, igynevezett 6koinnovator gazellak kapcsan).

" A skéciai High-Growth Spinout és a német High-tech Grunderfounds programok tapasztalatai
ezt er6sitik (OECD [2013]).
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a digitalis technoldgiai innovaciok is ilyen tobbes értelemmel birnak, ugyanakkor ez
el6zetesen aligha tudhaté. Kovetkezésképp meglehetésen korlatozott fantaziara val-
lana a gazelldk az iranyt allami tdmogatdsa, hogy konkrét ipar 4.0- és digitalis tech-
nolégiakat konkrét és ismert célokra haszndljanak.

Zarogondolatok

Kétrészes tanulmanyunkban abbol indultunk ki, hogy a vilaggazdasagi problémak
arnyékaban a gazdasagi kormdanyzasnak eredményeket kell produkalnia tobb fron-
ton, igy a romld termelékenységi dinamika és az inkluziv névekedés érzékelhetébb
beinditasa terén is. Ekkor pedig az tigynevezett gyors novekedésti vallalatokra valo
koncentrélas az ipar 4.0 és a digitalis gazdasag kialakulasanak koraban szinte maga-
tol adodik. Tanulmanyunkban a gazellak természetét a komplex vildggazdasagban
igyekeztiink felfejteni. Elemzésiink alapjan a kovetkez6 hat megallapitast tehetjiik
(foleg az EU gazdasagara vonatkoztatva): 1. magas foku heterogenitas jellemzi 6ket;
2. oroszlanrésziik a szolgaltatasi szektorban koncentraldodik; 3. az ipar teriiletén rovi-
debb életiiek, novekedésiik hamarabb lelassul, mint a szolgaltatasi szektorban; 4. az
innovativ gazellak névekedése nem egyenletes (példaul gyorsabb novekedési id6-
szakot latvanyosabb lassulas kovet); 5. novekedési potencidljuk sokszor a cégalapi-
tas eldtti tényez6kon mulik (vallalkozéi attitlid, menedzsmentszemlélet, az elképzelt
tizleti modell megvaldsitasa kozbeni tanulasi képesség stb.), id6rol idére ndvekedési
fordulatokkal talalkoznak, azaz fejlédésiik és novekedésiik meglehetésen Gsszetett;
6. atartosabb trend a gazellak ardnyanak és foglalkoztatasb6vitd képességének gyen-
giilésérdl arulkodik. Mindezek miatt az a benyomas erésodik, hogy az eurdpai inno-
vacios okoszisztéma gazellatdimogato ereje gyengiilében van.

A legfrissebb nemzetkozi irodalom és az EU-ra koncentral6 szakpolitikai relevan-
ciaju munkdk egy ujfajta iparpolitika sziikségszerii eljovetelérdl szolnak, mert az ipar
4.0-t6l és a digitalis forradalomtol a termelékenység és az életszinvonal latvanyos javu-
lasat remélik. Mintha a beavatkozo allamnak lenne a feladata, hogy ne csupan a piacku-
darcok megoldasan, de 1j piacok teremtésén és a meglévdk formaldsan is dolgozzon,”
e tekintetben bizonyos iparagakban a gazellak szerepe relevans lehet.

Kutatasi kérdésiinkre valaszunk az, hogy bar teljesen jogos az a tarsadalmi elvaras,
hogy a modern gazdasagi kormanyzas igazolhato és hathatds eredményeket produ-
kaljon, ennek viszont biztosan nem az a mddja, hogy folhagy a semlegesség elvével, és
a gazellakra koncentralva ujfajta iparpolitikai megkozelitéssel igyekszik élni a terme-
lékenységi javulds és az inkluzivabb novekedés szorgalmazasa érdekében az ipar 4.0 és
a digitalis gazdasag koraban. Figyelembe véve a gazellak természetét, a kolcsonha-
tasok dinamikus konfiguracidjanak jellemvonasait (VUCA), azt allitjuk tehat, hogy
egy tértdl és idotol fiiggetleniil alkalmazhato, Gjfajta iparpolitika pusztan 6naltatas
volna, megkisértése felérne egy naiv (Laplace) démonidézéssel.

*' Ennek a hangsulyozasaval foglalkozé munkaja szerzett 1ényegében hirnevet Mariana Mazzucaténak,
aki szamos dijat kapott eredeti és kritikus gondolataiért (Mazzucato [2013]).
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S6t minden olyan munka, amely az iparpolitika primatusat huzza ald, tovabba
azzal érvel, hogy a mult adataira épitve az allam képes a valtozasok iranyat el6re latni
és ekképpen iranyba allitani az innovacids okoszisztémat, téves feltételezéseken és
a valésag komplexitasanak teljes negligdldsén nyugszik."

A gazellak sem a semmibdl érkeznek, azaz a szakpolitikanak inkabb a kornyezettel,
az innovacids 6koszisztéma strukturalis valtasi képességének apolasaval érdemes fog-
lalkoznia az ipar 4.0 és a digitalis transzformacié koraban. Ez gyakorlatilag a gazdasagi
kormanyzas bizalomépitd csatorndja, és alapvetGen a kovetkezd két alapelvre kellene
épiilnie. Egyrészt a jo allam alapértékeinek pallérozasara, az egytittmiikodo és érték-
elvli gazdasagi kormanyzas kultirajanak megteremtésére (példaul atlathatdsag, hiteles-
ség, elszamoltathatosag, intézményi fékek és ellenstlyok rendszere, decentralizalt és az
egyiittmtikodést tovabb mélyitd, a demonstracids szerepet felvallalo és az inkluzivitas
és az egyenld lehetdségek biztositdsanak szellemiségében tevékenykedd kozszféra stb.).
Masrészt a tudasteremtés szempontjabol teljességre torekvd, am korlatozottan diszkre-
cionalis attittiddel felvértezett gazdasagi kormdanyzasra, amely féképpen a keretfeltéte-
lek javitdsara és a kolcsonhatasok érvényesitésére torekszik, mintsem hogy szamszaki
célok elérését erdlteti, tdlontul onhitt intervencionizmussal.

Végs6 soron a gazellak fejlddését a tudas hasznositasanak terepéiil szolgalo inno-
vacids okoszisztéma folyamatainak dinamikus konfiguraciéja befolyasolja. Ebbél
kovetkezik, hogy e vallalati létforma természetének jobb megértéséhez rendszerszem-
léletre, a szélesebb kontextus bekapcsolasara és a mélyebb folyamatok dinamikus kol-
csonhatasainak feltarasara van sziikség. Utdébbinak a komplexitast kezeld kozgazda-
sag-tudomanyi gondolkodas is alapfeltétele.
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