NEMETH PETRA-SZABO BAKOS ESZTER

CSAK DINAMIKUSAN!

Edmund S. Phelps munkdssdgdrt idorendben és témakor alapjan hdrom nagy
tertiletre oszthatjuk fel. Pdlydjdanak kezdeti szakaszan a novekedéselméletet
kutatta, az 1960-70-es években az infldcié és a munkanélkiiliség kapcsolata
Jfoglalkoztatta, a nyolcvanas években pedig a makrookonomia dinamikus
szemléletmodjdanak RialaRitasdaban vett részt. A makrookonomidban elért
eredményeiért - amelyeket az alabbiakban réviden ismertetiink - a 73 éves
Edmund S. Phelpset a Svéd Kirdlyi Akadémia 20006. oktober 9-én Nobel-dijjal
Jutalmazita.

Alacsony inflacio, alacsony munkanélkiiliség és kiegyensulyozott gazdasagi
novekedés. Harom olyan c€l, amelynek biztositasa rutinszerdien jelenik meg a gaz-
dasagiranyito int€zmények €s a dontéshozok feladataként, és amelyek teljestilése,
vagy annak elmaradasa évrol-€vre szamos szakértdt 0sztonodz arra, hogy felhivja a
figyelmet a varhato veszélyekre, s a kovetendd utra - utalva a mélyebb elméleti
osszefiiggésekre is. A makrookonomia elmélete ehhez a folyamatosan jelen 1€év6
parbeszédhez egy olyan keret kiépitésével tud hozzajarulni, amely a gondolatokat
rendszerbe szedve segit az események és kovetkezmények megértésében, s
konnyebbé€ teszi a javasolt gazdasagpolitikai beavatkozasok hatasainak vizsgalatat.
Edmund S. Phelpsnek, a 2006-os év kozgazdasigi Nobel-dijasinak kiemelkedé sze-
repe volt ezen elmé€leti keretnek az elmult évtizedekben tapasztalhato atalakitasa-
ban.

2006-ban mar mashogy tekintiink a gazdasagi folyamatokra, mashogy értelmez-
zuk a gazdasagi szereplOk magatartasat, mas szerepet tulajdonitunk a koltségvetési
€és monetaris politikanak, mint azt a 1970-es évek gazdasagi szakértdi tették. Nem a
vilag valtozott meg drasztikusan, hanem a modell, azaz a makrookonomia vilagrol
alkotott képe, Az '50-es, '60-as, '70-es éveket uralo statikus szemléletet fokozatosan fel-
valtotta egy dinamikus lataismod, és a szemléletvaltis mas megvilagitisba helyezte a
gazdasagpolitikai beavatkozasokbol szarmazo tarsadalmi koltségek €s hasznok érté-
kelését.

Gregory N. Mankiw egy 1990-es, a makrookonomiai gondolkodas valtozasat
végigkis€rd tanulmanyaban azt irta, hogy a 70-es €években kényelmes volt koz-
gazdasznak lenni. Az alkalmazott modell szlir6jén keresztiil akkoriban ugy tiinhetett,
hogy a gazdasagi folyamatok jol definidlt keretek kozott miikodnek, s az igazan fon-
tos kérdésekre mar készek a valaszok. Az elemz6 néhany szimpla 0sszefliiggés rutin-
szer hasznalataval egészen pontosan meg tudta mondani, milyen hatassal lesz a fo-
gyasztasi aggregatumra egy expanziv jellegu fiskalis politikai beavatkozas, s képes-e
a monetaris politika csokkenteni a munkanélkuliséget. Az egyszerdi modell alapjan
jol kovethetd volt a hatarozott valaszok mogott meghuzodo gondolatmenet, s elho-
malyositotta a statikus szeml€letbdl, s az erdteljes mikrookonomiai megalapozottsag
hianyabol szarmazo buktatokat. Az olyan tipusu levezetések, miszerint a kormany-
zati kiadasok emelkedésének hatasara a vallalat termékei iranti potlolagos kereslettel
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szembestl, amelyet termelési tényezoinek, koztik az alkalmazott munkaerének a
megemelésével biztosit, s az igy a maganszektornak juttatott potlolagos jovedelem
egy részét ezek az agensek fogyasztasra fogjak kolteni, a feliiletes szeml€l6 szamara
kell6 meggy0z6 erdvel birnak ahhoz, hogy az expanziv jellegu fiskalis politikai be-
avatkozas fogyasztasnoveld hatasat realisnak vélje, s ne tegye fel p€ldaul azt a kérdést,
hogy miért gondolkodunk éppen a megadott moédon a fogyasztok viselkedésérdl?
2006-bal visszatekintve - mind a jelenlegi dijazott Edmund S. Phelps, mind a korabbi
Nobel-dijasok, Kydland és Prescott, valamint Robert E. Lucas szemléletmodjat ismer-
ve - ez utobbi kérdésnek fontos kovetkezményei lettek volna a gazdasagpolitikai
beavatkozisok értékelésére vonatkozoan, de valdjaban egészen a '60-as évek koze-
péig - a '70-es évek elejéig a kutatok a gazdasagi folyamatok alakuldasanak vizsgalata
soran nem tehettek semmiféle olyan megfigyelést, amely €les ellentétben allt volna
az aggregadlt Reresleti gorbe-Phillips-gorbe szerkezetben leirhaté rendszerrel, s
amely kivalthatta volna a feloldasi utak keresését 0sztonzo fesziltséget a folyamatok
€s azok gondolati vetiilete kozt.

A '70-es években azonban minden megvaltozott. A szemléletvaltas iranti igény
egy konkrét empirikus tényhez kothets: a '60-as évek kozepétdl kezdve a '70-es évek
végéig az inflacio és a munkanélkiiliség egyarant emelkedett (lasd 1. abra). Ez az
egyuttmozgas a két valtozo kozotti atvaltast erdteljesen hangsulyozo Phillips-gorbét
alappillérként felfogdo modell szamara €rtelmezhetetlen jelenség.
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1. abra: Az inflaci6 (zold vonal) és a munkanélkiiliség (fekete vonal) alakulasa az Egyesiilt
Allamokban 1950 elsé honapjatol 2006 januarjaig.

Az abran jol lathato, hogy az inflacio €s a munkanélkiiliség a '70 es €vek kivételével
alapvetOen ellentétes iranyba mozog. (Forras: a Federal Reserve St Louis-i kozpont-
janak adatbazisa, http://research.stlouisfed.org/fred2/ )
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Az elmélet €s a tapasztalat kozt fennallo fesziltséget, az elmélet dinamikus
szemlélet fel€ valo elmozdulasa oldotta, amely elmozdulas elsé 1épéseinek megté-
telénél, az ugynevezett varakozasokkal bovitett Phillips-gorbe egyik formulajanak
megalkotasaval jatszott jelentOs szerepet Edmund Phelps.

VARAKOZASOKKAL BOVITETT PHILLIPS-GORBE

A hagyomanyos Phillips-gorbe negativ kapcsolatot azonosit a munkanélkuliség €s az
inflacio kozott. Bar az Osszefliggés szigoruan empirikus megfigyelésekre €piil, a két
valtozo ellentétes mozgasa a keynesi rendszer keretei kozott igen jol indokolhato.
Egy olyan rendszerben, ahol a bérek merevek, az arszinvonal novekedésének hatasa-
ra a realbér csokken, amely valtozas a vallalatot az alacsony koltségek miatt potlo-
lagos munkaerd foglalkoztatasara, €s a termelési szintjének megemelésére 6sztonzi.
Inflacios kornyezetben tehat magasabb szinti a foglalkoztatas, s alacsonyabb a mun-
kanélkuliség, formalisan:
P I, = fu,)
ahol 7T, = 1% a t-edik idOszakra vonatkozo inflacio, #, a munkanélkiiliség, f, < 0.
t-1

A statikus szemlélet nem ad lehetdséget a modell agenseinek az adott perioduson
kiviili informaciok felhasznalasara. Akkor, amikor a potencialis munkavallalok €s a
munkaadok dontenek a nominalbér t-edik iddszaki szintjérdl, dontésiik az adott pil-
lanatban rendelkezésre allo informaciokon alapul, s habar mindketten tudjak, hogy
a nominalbér meghatarozott szintje a jovoben hosszabb id6tavon érvényben marad,
a jovore vonatkozo, a gazdasagi folyamatok varhato alakulasat célzo elképzeléseiket
a dontés soran nem veszik figyelembe.

A jovobeli exogén sokkok és gazdasagpolitikai beavatkozasok nominalis merev-
ségek feltételezése mellett modositjak a realvaltozok €rt€két, s ezen keresztil az
agensek jolétét, igy a jovore vonatkozo informaciok fontos szerepet jatszanak a no-
minalis szintek rogzitésére szolgaloé alkufolyamatokban. Az a munkavallalo, aki rog-
zitett nominalbérek mellett, expanziv jellegti monetaris politikai beavatkozasra sza-
mit, a megcélzott realbér szinten tartisa érdekében az arszinvonal varhat6 emelke-
désének megfelelden modositja bérigényét. A bértomeg novekedése miatt a vallalat
még akkor is terméke aranak emelésére kényszeril, ha a foglalkoztatasi szinten nem
kivan valtoztatni. Az inflacio tehat nem kizarolag a munkanélkiiliség csokkenésével
jaro folyamatok kovetkezmeénye lesz, a magyarazo valtozok kozott feltiinik az agensek
pozitiv inflacios varakozasa is. Az elv formalisan:

,=g(u,) + E, T,

ahol g, < 0, s E, 7T, a gazdasagi szereplOk #-edik idOszaki inflaciora vonatkozo
varakozasat fejezi ki, amely a #-7-edik idOszak végéig felhalmozodo informacion ala-
pul.

Maga az Osszefiiggés - amelyet Phelps utin (Phelps [1967], valamint Phelps
[1968)) vdrakozdsokkal bévitett Phillips-gérbének nevezink - azt fejezi ki, hogy az
inflacios varakozasok egy szazalékpontos emelkedése adott munkanélkiiliségi rata

mellett egy szazalékponttal noveli az inflaciot. Azok szamara, akik nagy lelkesedéssel
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tanulmanyozzak a makrookonomia elméleti modelljeit, a fenti Phillips-gorbe isme-
rOsnek tinhet, de vele kapcsolatban nem Phelps nevét, hanem a korabbi dijazott
Friedmanét emlitenék. Tény, hogy a '60-as évek végén, a '70-es évek elején szamos
kozgazdasz érezte feszegethetOnek az elmélet €s a tapasztalat kozott fennallo ellenté-
tet, s azok szamara, akik a varakozasok modellbe illesztését tartottak a kielégitd
megoldasnak, egyenes ut vezetett a fentihez hasonlo 6sszefiiggések megalkotasihoz.
Nem varhato el viszont, hogy a képlet mogott meghuzodo logikai €rvelés is
mindenkinél ugyanaz legyen. Friedman elmélete ma mar az alapozo képzés soran
szerte a vilagon elOszeretettel hasznalt tankonyvek mindegyikében ,a téves helyzet-
megitélés modellje" cimszo alatt szerepel. Az ar varatlan valtozasanak hatasara a
munkaado a piactisztito realbér elérése érdekében megemeli a nominalbért, amely
valtozast a ,pénzillazioban" szenvedd - azaz a nominalis kategoria szerepét indoko-
latlanul felnagyité - fogyaszto redlbére emelkedéseként azonosit. Magasabb - egé-
szen pontosan hibdsan magasabbnak gondolt - bér mellett a potencialis munka-
vallalok hajlandoak lesznek tobbet dolgozni, a foglakoztatas novekszik, a munkanél-
kuliség csokken. A friedmani elképzelés szerint a varakozasokkal kibovitett Phillips-
gorbe jol meghatarozott iranyban irja le az inflacio és a munkanélkiliség kozott
fennall6 ok-okozati kapcsolatot, amely szerint az arszinvonal varatlan emelkedése
(7T, > 7 S mint ok) csokkenti a munkanélkuliséget (mint okozat). Phelpsi értelmezés-
ben az egyenlet sokkal inkabb egy arazasi 0sszefuggés jellegét olti, ahol a rogzitett
bérek miatt a novekvd inflacios varakozasok (7T° novekedése, mint ok), még adott
munkanélkiliségi szint fenntartisa mellett is aremelésre készteti a vallalatot (7T no-
vekedése, mint okozat).

Az elv modellbe illesztése - a dinamikus rendszer felé€ tett elso 1€pés jelentdségén
kivil - fontos kovetkezményekkel jar a gazdasagpolitikai beavatkozasok értékelése,
valamint a gazdasagpolitika céljainak ,helyes” azonositasa szempontjabol.

KOVETKEZMENY A GAZDASAGPOLITIKA ERTEKELESE SZEMPONTJABOL

A makrookonomiai modellezés teruletén bekovetkezett szemléletvaltasnak akkor
van jelentdsége, ha a folyamatok vizsgalatanak modja mellett modosul a gazdasagpo-
litikai beavatkozasok kovetkezményérol alkotott képiink is. E valtozas - tobbek
kozott a Phelps-féle varakozasokkal kibdvitett Phillips-gorbe modellbe illesztése
miatt - a gazdasagpolitikai 1épések értékelésének aktuilis gyakorlatat Ossze-
hasonlitva - akar a két évtizeddel ezelOtti monetaris €s fiskalis rutinokkal - is tetten-
érhetd.

A keynesi ajanlast alapul vevéd statikus gondolatrendszerben, a sokkoknak
meghatarozott ok-okozati kapcsolatait végigjarva, elore jol lathatd modon kell befo-
lyasolniuk a gazdasagpolitika cé€lvaltozojat. A vallalati szektort magasabb termelési
szint elérésére 0sztonzo fiskalis 1€pés hatasara csokken a munkané€lkuliség, mert a
termel$ a potlolagos outputot tovabbi termelési tényezOk felhasznalasaval kivanja
kielégiteni, a megnovekedett bérkoltség viszont arra Osztonzi, hogy amennyiben
lehetOsége nyilik ra, emelje terméke arat. De a munkanélkiiliség csokkenésén €s az
inflacio emelkedésén kiviil, mas valtozok elmozdulasanak iranya is tisztan azonosit-
hat6. A tobb foglalkoztatott magasabb maganszektorbéli jovedelmet jelent, amely



TANULMANYOK 13

potlolagos jovedelem egy részét az agensek nyilvanvaléoan - s ami még fontosabb:
biztosan, s eldre jol lathatdo modon, az ugynevezett fogyasztasi hatarhajlandosag altal
megadott arinyban - fogyasztasra kivanjak kolteni, azaz a fogyasztas emelkedik. A
beruhazasok szintje azonban nagy valoszintiséggel csokken, mert a tobbletkiadasok
kovetkeztében a gazdasagi szereplok tranzakcios pénzkereslete nd, amit adott nomi-
nalis pénzkinalat és rogzitett arszinvonal mellett csak potlolagos hitelek felvételével
tudnanak biztositani, ez a kamatlab novekedés€éhez vezet. Az agensek - €szlelve a
beruhazasok alternativajaként megjelend befektetési lehetdség hozamanak nove-
kedését - vagyonuknak immar magasabb hanyadat kivanjak pénziigyi eszkozok be-
szerzésére forditani, s kevesebbet koltenek a tékeallomany bdvitésére.

A fiskalis beavatkozas tehat tiszta, az ok-okozati kapcsolatokat jol magyarazo lo-
gikai folyamaton keresztul fejti ki hatasat a modell endogén valtozoira, amely
valtozok elmozdulasanak iranya jol meghatarozott, s megfelel6 6konometriai mod-
szerekkel a valtozas nagysagrendje is azonosithato. S6t, ha ugy véljik, hogy a tarsa-
dalom joléte a munkané€lkiilis€ég €s az inflacio negativ fuggvénye - azaz tarsadal-
munk a minimalis munkanélkiiliséggel, s a lehet6 legalacsonyabb inflacioval jelle-
mezhet kornyezetet kedveli -, akkor igen jol azonosithato a beavatkozas koltsége €s
haszna, megkonnyitve a 1épé€s utolagos értékelését. A fenti példaban a fiskalis beavat-
kozas a munkanélkiiliség csokkenéséhez vezet - ez célfiiggvénylinket figyelembe
véve igen pozitiv valtozas -, ezért a potlolagos tarsadalmi haszonért azonban a novek-
v inflaciobol eredd potlolagos koltségekkel kell fizetni. Amennyiben a potlolagos
hasznon meghaladja a potlolagos koltségeket, a 1€pés tarsadalmilag sikeresnek mind-
sithetd.

A feliiletes szemlé€l6 szamara a fentiek alapjan talan ugy tiinhet, hogy a makro-
okonomia tudomanya néhany jol bejaratott rutin segitségével atfoghato, konnyu, s
minden aggregalt szinten fontos kérdésre biztos valasszal rendelkezik. Ezen véle-
ményének megalkotdasa soran azonban olyan csapdak foglyava valt, amelyek 1étezé-
s€rdl talan nem is tudott, hiszen statikus gondolatmodjaban ezek a mérlegelési lehe-
t6ségek egyszertien nem léteznek.

Mig statikus kornyezetben az adott periodusbeli reakciok kialakitasa soran csak
arra a periodusra vonatozo informacioknak van jentoségik - a fogyasztoi szektor
tagjai €szlelik jovedelmiiknek az expanziv fiskalis beavatkozas miatt bekovetkez6
novekedését, s magasabb fogyasztasi szint mellett dontenek -, addig a dinamikus
szemléletet alapul véve, mar annak is jelentéséget kell kapnia a dontések soro-
zataban, hogy a modell szerepldi miként vélekednek a jovObeli gazdasagi folyama-
tokrol. A fogyaszto - keresletének kialakitasa soran - immar nemcsak az adott
periodusban gondolkodik. Eszleli ugyan jovedelmének emelkedését, de tudja,
hogy az expanziv jellegu fiskalis Iépés hatterében a jovobeni magasabb bevételek
terhére felvett allami hitel all. Ezen allami hitelekrdl szolo informaciot az agens a
késobbi periodusokban varhatoan novekvo adoteherként, azaz €életpalyaja vagyo-
nanak varhato csokkenéseként forditja le maganak, igy fogyasztasa valoszintleg
nem novekszik, hanem csokken. A beruhazas is a korabban levezetett jelenséggel
ellentétes iranyba mozdul el. A fogyaszto jovedelme az expanziv fiskalis politikai
beavatkozas évében nyilvan emelkedni fog, hiszen vagy tOke-, vagy munka-
jovedelemként megkapja a vallalati szektor altal 1étrehozott potlolagos outputbol
befolyo jovedelmet. Kiadasainak fogyasztassal 0sszefiiggd része viszont az €letpa-
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lya-vagyon varhato csokkenése miatt mérsé€keltebb szintre kerul. Az agens maga-
tartasaban a megtakaritasi motivum kerul el6térbe, marpedig a vagyon egyik peri-
0dusbol a masik periddusba valo athelyezésének - az intertemporalis helyettesi-
tésnek - egyik eszkoze a tOkefelhalmozas. Beruhazasi célra a fogyaszto a korab-
biaknal tobbet fog aldozni.

Csakugy, mint statikus keretek kozott, dinamikus szemléletben is tekinthetjik a
munkanélkuliséget €s az inflaciot a tarsadalmi jolét szempontjabol meghatarozo
valtozoknak. S csakiigy, mint statikus keretek kozott, a dinamikus modellben is az ala-
csony inflaciot €s az alacsony munkanélkiiliséget preferalja a tarsadalom. De mig az
IS-LM gorbe-hagyomanyos Phillips-gorbe harmas pillérére €piild statikus rendszer
egyértelmi kapcsolatba hozza egymassal e két valtozot, a varakozasokkal kibdvitett
Phillips-gorbe - s fOként a jovOre tekintd varakozasok - szerepeltetése mar arnyalja
e kapcsolatot. Korantsem lehetiink biztosak abban, hogy az expanziv jellegu fiskalis
politikai beavatkozashoz a munkanélkiiliség csokkentése €s az inflacio emelkedése
tartozik, s egy szimpla koltség-haszon elemzés egyértelmuvé teszi szamunkra, hogy a
beavatkozas sikeres volt-e, vagy sem.

Amennyiben a gazdasagi szereplOk olyan beavatkozasra szamitanak, amelynek
varhato hatasa magaban foglalja az arszinvonal emelkedését is, béreiket mar ezen
informacio felhasznalasaval rogzitik, és figgetlentil attol, hogy a 1€épés késébb beko-
vetkezik-e vagy sem, a dragabb munkaerdt felhasznalo vallalat mindenképpen ar-
emelésre kényszerul. Tehat felmertl az inflacios koltség. Annak a ténynek, hogy az
allami beavatkozast végrehajtjadk-e vagy sem, a munkanélkiiliség valtozasa szem-
pontjabol van jelentdsége. Egy elmaradt beavatkozas - a visszafogott termelé€s miatt
- még a munkanélkiiliséget is noveli, mig a beruhazas megvaldsitasa a korabbi fog-
lalkoztatasi szintre huzza vissza a munkapiacot. A varakozasoknak megfelel$ allami
kereslet-novekedésnek tehat csak koltségei vannak. Ha elmarad, az inflacio és a
munkanélkiiliség egyarant novekszik, mig ha megvalosul - az inflacié novekszik, a
munkanélkuliség nem modosul. Ilyen tekintetben az expanziv fiskalis beavatkozas
semmiképpen nem lehet sikeres. Csak akkor remélhetiink tarsadalmi hasznot a
1épésbol, ha az varatlanul éri a gazdasagi szereplOket - szakkifejezéssel €lve nem anti-
cipalt -, vagy a keresletnovelés mértéke meghaladja az elOre elvart szintet. Ekkor a
munkanélkuliség még csokkenhet, de mértéke bizonyosan alulmulja a statikus rend-
szerben a munkanélkiiliség csokkenésének mértékét. A bekezdésben leirt folyama-
tot kivanja szemlé€ltetni a 2. abra.

Az eddigiekbdl ugy tlinhet, hogy a dinamikus szemléletben a gazdasagpolitikai be-
avatkozasok hatasa csak igen pesszimistan it€lheté meg. Valojaban a levezetés mas tize-
netet hordoz. Az igazi kérdés ugyanis nem az, hogy milyen sikerrel hasznaljuk az
exogén beavatkozast, hanem az, hogy milyen céllal ohajtjak azt alkalmazni. A keynesi
rendszerben az allami intervencio cé€lja egyértelmuien a kereslet €lénkitése volt, s e cé€l
érdekében a tarsadalom még bizonyos inflaciot is hajlando volt elviselni. A dinamikus
modellben a keresletélénkités lehetosége a gazdasagpolitika szamara legtobbszor csak
jelentds koltségek mellett €rheto el, igy az nem indokolhat intervenciot. A probléma
dinamikus jellegébdl adodoan a gazdasagpolitikinak valojaban mar nem is csak az
adott idoszaki inflacioval €s az adott periodusra jellemzé munkanélkuliséggel kell
torddnie, ezek helyett a f6bb aggregatumok idobeli sorozatanak alakulasat kivanja oly
modon befolyasolni, hogy az igy létrejové egyiddszakos hasznossagok jelenértéke
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maximalissa valjon. Abban a pillanatban, ahogy a potencialisan beavatkozo hatosagot
érdekelni kezdi a gazdasagi folyamatok jovObeli alakulasa, mindent meg fog tenni
annak érdekében, hogy a gazdasagi szereplOk elvarasai megfeleléen alakuljanak.
Ennek tiikrében nem véletlen, hogy a gazdasagiranyitas intézményei, valamint a gaz-
dasagpolitika napi gyakorlata az elmult évtizedekben mind hangsulyosabban hasznalta
az atlathatosag, a hitelesség, az elszamoltathatosiag és az optimalis gazdasagpolitikai

A
P 1. 1épés: a magasabb
varhato6 inflacié miatt a
munkavillalok és a
munkaadok magasabb
nominalbérben egyeznek
meg, s a megnovekedett
koltségeket a vallalat a
termék aranak emelésével
fedezi.

2. 1épés: a kereslet a
fiskalis beavatkozas
miatt névekszik

.
>

Eredmény: a kibocsatds (és a munkanélkiiliség) Y

nem modosul, de az arszinvonal emelkedik

2. abra: Az expanziv fiskalis politikai beavatkozas hatasanak vizsgalata, varakozasokkal
kibovitett Phillips-gorbe és aggregalt keresleti fiiggvény figyelembevételével.

szabaly fogalmakat. Az a tény, hogy az Uni0 monetaris intézményének - az Europai
Kozponti Banknak - elsédleges cé€lja az arstabilitas biztositasa, amelynek érdekében {6
monetaris eszkozé€t, a jegybanki alapkamatot egy jol meghatirozott visszacsatolasi
szabaly szerint alakitja, nemcsak arra utal, hogy a Bank felismerte az inflacio 1étének tar-
sadalmi koltségeit, hanem arra is, hogy az ECB az adott idészak inflacioja elleni kiizde-
lem mellett igen fontosnak €rzi a gazdasagi szereplOk inflacios varakozasainak alakita-
sat. Ha mindenki szamara vilagos, hogy a monetaris hatosag nulla inflaciot akar, s az en-
nek érdekében kifejtett 1épéseivel kapcsolatosan a ,mikor?”, ,hogyan?”, s ,milyen mér-
tékben?” kérdésekre adott valasz a szabalybol kikovetkeztethetd, az inflacios varakoz-
asok alacsony szinten maradnak, s az els6dleges cé€l biztositasa is hatékonyabba valik.

A MUNKANELKULISEG TERMESZETES SZINTJE ES A HATEKONYSAGI BEREK ELMELETE

A hagyomanyos Phillips-gorbe altal sugallt logika alapjan a munkanélkiiliség-mentes
allapot csak nulla inflacio mellett kovetkezhet be. E kovetkeztetés a keynesi rendszer
hiveit korantsem gatolja abban, hogy aktiv szerepet tulajdonitsanak a monetaris €s
fiskalis politikanak, hiszen a statikus szemlé€letben az idealis allapothoz valo koze-
ledést csak kiils6 beavatkozas valthatja ki, a rendszer dnmagatol nem mozog. A gaz-
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dasagpolitika célja tehat egyértelmu: eljuttatni a magas munkanélkiiliséggel jelle-
mezhetd gazdasagot a nulla munkanélkiiliségi szintre, még akkor is, ha ez ideiglene-
sen az inflacios koltségek elviselésének kényszerét jelenti.

A varakozasokkal bovitett Phillips-gorbe modellbeli hasznalata némileg
modositja ezt a képet. Osztoneink ugyanis azt sugjik, hogy egy olyan vilagban, ahol
minden egy jol meghatarozott - s f6ként ismert - palya mentén zajlik, a munkaadok
€s a munkavallalok mindig meg tudnak egyezni egymassal egy mindkét fél szamara
kielégitd bérben, igy a kényszerdi munkanélkiiliséget még csak hirbdl sem ismerik.
Az elmé€let nyelvére leforditva a gondolatot: a teljes foglalkoztatottsaghoz az inflaci-
0s varakozasok é€s az inflacio egyezdsége, s nem nulla inflacio sziikséges. Hosszabb
tavon semmi nem indokolja, hogy a varakozasokat a valds valtozotol eltéronek
tekintsuk, igy latszolag nyugodtan allithatjuk, hogy a rendszer a nulla munkanél-
kuliséggel jellemezhetd allapot fel€ tart. A ,latszolag” kifejezés hasznalata az el6bbi
mondatban azért volt indokolt, mert tényadatokat vizsgalva azt tapasztaljuk, hogy az
a hosszu tavon jelentds stabilitast mutato szint, amely korul a munkanélkiiliség inga-
dozik, korantsem nulla, kozelebb all az 5-6 szazalékhoz (lasd ismét az 1. abrat). A
probléma tehat adott: meg kell magyarazni, mié€rt lehet egy rendszer természetes jel-
lemz4je hosszu tavon - varakozasi hiba nélkuli allapotban - a pozitiv munka-
nélkiiliség, miért nem nulla az ugynevezett NAIRU!.

Edmund S. Phelps szerint az ellentmondas feloldhato, ha a vallalat magatartasat
az ugynevezett hatékRonysdgi bérek elmélete alakitja. Az alapotlet szerint a vallalat
orommel fizetne a piactisztitd bérnél magasabb bért alkalmazottainak, ha agy
érezné, e bérfizetési kotelezettség nem csak koltségeit, hanem bevételét is noveli.
Marpedig novelheti, ha a magasabb bér a jobb kvalitasokkal rendelkezd, hatéko-
nyabb munkavégzésre képes, elkotelezett munkavallalokat vonzza a vallalathoz,
akiknek erdkifejté€si hajlandosaga a bér szintjével egytitt novekszik. A modell, s
annak tovabbfejlesztett valtozatai nemcsak annyiban novelték a makrookonomiai
modellezés lehetdségeit €s eszkoztarat, hogy immar senkinek nem kell meglepdd-
nie, ha rendszere stabil allapotaban munkanélkiuliséget tapasztal, de keretet bizto-
sitottak annak az empirikus ,talanynak” a megértéséhez is, hogy miért lehet a real-
bér aciklikus (a kibocsatas mozgasatol fuggetlen idodbeli alakulassal leirhato) val-
toz0, azaz a munkapiacon a sokkokra miért a mennyis€g reagal, s miért nem az ar.

A hagyomanyos elméletek alapjan a realbér kontraciklikus (a kibocsatas valtoza-
saval ellentétesen mozgo). A Pillips-gorbe phelpsi valtozatat alapul véve, a nem anti-
cipalt potlolagos kormanyzati megrendelés noveli a kibocsatast €s a foglalkoztatast,
de az arak novekedése miatt szerzOdésben rogzitett nominalbér mellett csokken a
realbér. A sokkra a munkapiacon egyarant reagil a mennyiség (a foglalkoztatas no-
vekszik) és az ar, rdadasul ez utdébbi bizonyosan a kibocsatassal ellentétes iranyba
mozdul el. Képzeljik most el ugyanezt a kiils6 beavatkozast olyan kornyezetben,
ahol a munkaadok észlelik a bérezési struktiira megvaltozasabol ered6 hatékonysag-
valtozast. A potlolagos kereslet kielégitésére a vallalat itt is potlolagos munkaerdt
alkalmaz, de komoly érdeke ftiz6dik ahhoz, hogy korlatot szabjon az arszinvonal no-
vekedésébdl szairmazo realbér-csokkenésnek. Ha megengedné, hogy a realbér jelen-
tésen visszaessen, elvesziten€ a jo kvalitasokkal rendelkezd, nagy erdkifejtésre képes

1 Stabil inflacié melletti munkanélkiiliség
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munkavallaloi csoportjat, s csak azok az alkalmazottak maradnanak a vallalatnal, akik
nem tudnak az el6z6 csoporthoz hasonl6 erdfeszitéssel dolgozni, nem hatékonyak.
A vallalatnak jelen esetben két rossz alternativat kell mérlegelnie: hajlando-e potlo-
lagos koltségeket vallalni (a realbért a nominalbér emelésével szinten tartani) annak
érdekében, hogy a joO mindsitéssel rendelkez6 alkalmazottai megmaradjanak, vagy
elviseli, hogy az alacsony hatékonysaggal dolgoz6 munkavallalok csak alacsony ter-
melési szintet képesek 1étrehozni, igy a beldliik joval tobb kell, ha a potlolagos keres-
letet ki akarja elégiteni. A folyamat eredménye mindenképpen az lesz, hogy a realbér
immar nem ingadozik a hagyomanyos elméletek alapjan eloirt mértékben, az empi-
rikus ,talany” nem talany tObbé.

A hatékonysagi bérek elmélete altal magyarazott természetes munkanélkiiliségi
szint sem maradt kovetkezmények né€lkil, mar ami a varakozasokkal kibdvitett
Phillips-gorbe alapjan amugy is optimalis gazdasagpolitikai szabalyokban gondolko-
do gazdasagpolitikat illeti. Ha dinamikus szemléletti modelliinkben a hatékonysagi
bérek elméletét is figyelembe vessziik, egyenesen hiba lenne kovetendo célként elo-
irni a munkanélkiiliség nulla szinthez val6 kozelitését, s még nagyobb hiba lenne egy
beavatkozas sikerét, vagy sikertelenségét csupan az egyszeru huvelykujjszabaly alap-
jan elbiralni, hogy annak eredményeként a munkanélkuliség mennyivel csokkenthe-
t6. A hatékonysagi bérek elméletének megismerése alapjan tudjuk, hogy nem a
munkanélkuliség abszolut szintje, hanem annak természetes szinttOl valo eltérése
szamit, a varakozasokkal kibdvitett Phillips-gorbe alapjan pedig tudjuk, hogy a tar-
sadalmi jolét szempontjabol nemcsak a munkanélkiiliség fontos, hanem az inflacio
€s az inflacios varakozasok is.

MUNKAPIACI FOLYAMATOK MIKROOKONOMIAI MAGYARAZATA

Nem a hatékonysagi bérek elmélete volt az egyetlen olyan Otlet, amellyel Phelps hoz-
zajarult a munkapiaci folyamatok mélyebb megértésé€hez, s Uj elemzési keretek kiala-
kitasahoz. Az ugynevezett keresési modelleket ma mar a Diamond-Mortensen-
Pissarides triohoz kotik (Diamond 1984, Mortensen 1982 és Pissarides 1994) - a for-
malizalas €s a Nash-féle béralku beillesztése szempontjabol helyesen -, de az alapot-
let Phelpstol szarmazik.

A modell feltételezi, hogy a gazdasagi folyamatok minden periodusaban létezik
szabad allas és vannak munkanélkiiliek. A posztot felkinal6 vallalat és a potencidlis
munkavallalo véletlenszertien talalkozik egymassal. Egy allas betoltésének valoszi-
nlsége, €s egy munkanélkiili foglalkoztatotta valasanak valoszintisége megadhato a
munkapiac telitettségének? fiiggvényeként. Az egymasra talalt vallalat és potenciilis
munkavallalo azonban Phelps elméletében még nem alkudozik a bérrdl, azt a mun-
kaado monopolpozicidjat kihasznalva maga hatarozza meg. Miutan sok vallalat van a
piacon, egyetlen agens csak akkor képes befolyasolni a felvételi €s felmondasi ratat,
ha modositja az altala fizetett bérnek mas vallalatok béréhez viszonyitott aranyat. Ha
tobb munkavallalot akar, a tObbiekhez képest tobbet kell fizetnie, ha nem akarja,
hogy a munkavallalok felmondjanak, szintén magasabb relativ bért kell felajanlania.

2 A telitettséget a betoltetlen allasok és a munkanélkiiliek aranyaként értelmezziik.
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Nem kell viszont nagy eroOfeszitéseket tennie olyan kornyezetben, ahol magas a
munkanélkiiliség, ilyenkor a relativ bértdl fiiggetleniil sok potencialis alkalmazott
koziil valogathat. Phelps azt is bemutatja, hogy egyetlen olyan munkanélkiiliségi
szint 1étezik, amely mellett a vallalat pontosan annyi bért fizet, mint mas vallalatok, s
semmi nem OsztOnzi arra, hogy ezen az allapoton valtoztasson (azaz az allapot
stabil). Ime egy ujabb olyan elv, melynek segitségével a természetes munkanél-
kuliségi szint megmagyarazhato, s ismét Phelps volt az, aki az elméleti alapokat
megalkotta.

AZ ARAZAS

Akinek volt alkalma tanulmanyozni egy olyan viszonylag kiterjedt makrookonomiai
modellt, amelyet valamely intézmény - Europai Kozponti Bank, IMF, Fed - a gazda-
sagpolitikai beavatkozasok és sokkok hatasainak elemzésére hasznal, az meggyo-
zodhetett arrol, hogy a mai kor elemzdje mar nem versenyzOként tekint a vallalati
szektorra. A DSGE? modellcsalad - monopolisztikus poziciéba helyezve a termel6t -
armeghatarozasi erdvel ruhazza fel az agenst, aki ezen elOny birtokaban a hatarkolt-
ségnél magasabb arat fog meghatirozni. Nem mellékes, hogy az arak ebben a kor-
nyezetben ragadosak, azaz csak a vallalatok egy része donthet optimalizalva az egyes
idoszakokban az ar nagysagarol, a tobbiek kénytelenek egy korabban rogzitett ar
mellett értékesiteni termékeiket.

A DSGE modellek viszonylag uj fejlesztéstiek, de az altaluk hasznalt haszonkul-
csos arazas és arragadossag fogalma mar nem. Phelps szerzotarsaval, Sidney
Winterrel 1970-ben épitett ki egy olyan logikai 0sszefiiggésrendszert, amely mar fel-
hasznalja az arazas e két fontos tulajdonsagat. Feltevésiik szerint a vallalatok ugyan
sokan vannak, s homogén termékeket hoznak létre, de a fogyasztoknak nincs toké-
letes informaciojuk a relativ arakrol, igy egy esetleges egyedi arvaltozas esetén nem
tudnak tomegesen a relative olcsObb termék felé elmozdulni. Ez az informaciohiany,
s vele egylitt a vallalat er6folénye hosszu tavon mar eltlinik, de rovid tavon képessé
teszi a vallalatot egy hatarkoltségnél magasabb ar kijelolésére. Miutan minden pil-
lanatban 1éteznek az ideiglenes informacios torzitast kihasznal6 vallalatok, az arak
valamely atlagaként kialakulo arszinvonal tartosan a hatarkoltsé€g altal kijelolt szint
folé kerul.

A TOKEFELHALMOZAS ARANYSZABALYA

Esmund S. Phelps az 1960-as években, nem sokkal a PhD fokozat megszerzése
utan (1959, Yale University), a Yale Cowles Foundation tagjaként kezdett
munkalkodni. Ebben az idében itt tevékenykedett Solow is, nem csoda hat, hogy
elsé komoly kutatasi terulete a gazdasagi novekedés vizsgalata lett. A '60-as évek
soran novekedéselméleti modellekrdl €s a tOkefelhalmozas problémajarol irt
szamos cikket, mindezek koziil azonban a legjelentésebb az elsé, 1961-ben

3 DSGE - Dinamikus Sztochasztikus Altalinos Egyenstlyi modell
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megjelent ,The Golden Rule of Accumulation: A Fable for Growthmen™ c.
tanulmanya lett. Ebben a cikkében fogalmazta meg a makrookonomiaban a
tokefelhalmozds aranyszabdlyaként ismertté valt 0sszefliggést, amely hozzaja-
rulasa a novekedéselmélethez (természetesen a tobbi kutatasaval egytitt) Nobel-
dijjat ért.

Az 1950-es és 1960-as évek fordul6jan az USA-ban a kozgazdaszok a megtakaritasi
hatarhajlandosag elégtelen szintjérOl vitaztak. Solow mellett Phelps is hasonlo
kérdéskorrel foglalkozott: hogyan lehetne meghatiarozni azt a tékefelhalmozasi
szintet, amely optimalis fogyasztast biztosit mind a mai, mind pedig a jovO generaci-
Oja szamara? A '60-as évek masodik felében mar tigabb korben vizsgalodott: a gazda-
sag dinamikajat, az aranyszabaly szerinti novekedési palya elérésének folyamatat,
tovabba a kutatasfejleszt€s €s a human toke noveked€sében jatszott szerepét kutatta,
mas szerzGtarsakkal egytitt.

Hogyan tud novekedni egy gazdasag, mi a mozgatorugoja? Egy adott évben meg-
termelt GDP el nem fogyasztott részét az orszag a kovetkezo iddszaki tOketényezOk
bovitésére fordithatja. A kovetkez6 €évben a megnovekedett tOkeallomannyal tobbet
tudnak termelni, ami magasabb fogyasztast, nagyobb beruhazast - erdteljesebb
tokeadllomany-bovitést - eredményez. A gazdasag tehat novekszik - jobb esetben egy
kiegyensulyozott novekedési palyan, amely azt jelenti, hogy a valtozok évrdl évre
konstans itemben emelkednek, s a periodusok kozotti kapcsolatot - a rendszer dina-
mikajat - a t6keallomany bdvitése, a beruhazas biztositja. A GDP, a fogyasztas, a
tékeallomany €s egyé€b valtozok idobeli alakulasaban tehat kiemelkedd szerepet jat-
szik az a tény, hogy a fogyasztok az output hany szazalékat kivanjak az adott periodus-
ban fogyasztasra forditani. Minél alacsonyabb a megtakaritasi rata (a jovedelem fo-
gyasztasra el nem koltott részének GDP-hez viszonyitott aranya), annal jobban €rzi
magat a fogyaszto az aktualis évben - tobbet fogyaszthat -, viszont annal alacso-
nyabb lesz a tékefelhalmozas, igy a késObbi évek kibocsatasa, s ennél fogva varhatéan
a fogyasztas is. EbbOl fakad az a kulcsfontossagu probléma, amelyre Edmund S.
Phelps kinalt megoldast.

A fenti gondolatmenetet, a gazdasag egyensulyi novekedési palyajanak leirasat
Robert M. Solow foglalta keretbe 1956-ban az ,A Contribution to the Theory of
Economic Growth” cimi tanulmanyaban, amelyért Solow 1987-ben Nobel-dijat
kapott. Nevé€hez flizodik a novekedéselméletek megujitasa: a keynesianus nove-
kedéselméleteket neoklasszikus alapokra ultette at. A modell jelentOségét az is
mutatja, hogy mar régota helyet kap a kozép- és fels6foku makrookonomia tan-
konyvekben, a novekedéselméletekrdl tanulva biztosan talalkozhatunk a Solow-
modellel. Az 6 modelljét vette alapul Phelps is, a tankonyvek azonban méltany-
talanul 0sszemossak kettejiilk munkassagat, hozzajarulasukat a novekedéselmélet-
hez. Ezért fontos kiemelni, hogy Phelps az aranyszabaly megalkotasaval milyen
nagy hatast gyakorol mind a mai napig a novekedéselméleti modellekre
(Simonovits Andras, 2004).

4 Edmund S. Phelps: The Golden Rule of Accumulation: A Fable for Growthmen, The American Economic
Review, Vol.51., No.4., Sep. 1961, pp. 638-643

5 Robert M. Solow: A Contribution to the Theory of Economic Growth, Qarterler Journal of Economics,
Vol.70., No.1., Feb. 1956, pp. 65-94.
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Elsoként a Solow-modell feltételeit €s eredményeit tekintjiik at, hogy konnyebben
megérthessiik a phelpsi gondolatmenetet. Solow a gazdasag hosszu tava egyensulyi
novekedési palyajat hatarozta meg egy konstans megtakaritasi ratat (s) feltételezve,
amely a generaciok kozotti igazsagos elosztast biztositja. A modellben a tOkeallo-
many (K) valtozasa kitiintetett szerepet kap, hiszen ez mozgatja a tobbi valtozo érté-
két is. Feltételezziik, hogy a tékeillomany novekedését a beruhazasnak (I) koszon-
hetjiik (tekintsuink el az amortizaciotol), tovabba, hogy a népesség (L) konstans n
utemben exponencidlisan nd. A kibocsatas a két tokéletesen helyettesitd termelési
tényezd, a toke €s a munka fuggvényében irhato fel (Y = F(K, L)), amelybdl konnyen
levezethetjiik az egy f6re jut6 kibocsitis egyenletét: y = f(k) ésy = ¢ + i°.

A Solow-modell kdzponti egyenlete, amelybdl meg tudjuk hatarozni az egyensu-
lyi allapotot is, a kovetkezo:

Ak = sf(k) nk.

A tékeallomany mozgatja a tobbi endogén valtozo €értékét is, igy elészor k* érté-
két kell megadnunk. Ha a beruhazas éppen fedezi a tOk€t az Gj munkasok szamara,
akkor az egy fore juto tékeallomany értéke konstans marad (Ak = 0), azaz fennall a

sf(k) = nk
Osszefiiggés minden pillanatban. Ezzel meghataroztuk a gazdasag steady state allapo-
tat (k*, y*). Ezek a kialakult egyensulyi értékek a megtakaritasi rata értékétdl fiigg-
nek, azaz minden s értékhez tartozik egy egyensulyi allapot, azonban s valtoztatasa
nem gyakorol hatast a gazdasag hosszu tava novekedési titemére.

Jogosan mertil fel a kérdés, hogy létezik-e olyan optimalis megtakaritasi rata, azaz
olyan optimalis tOkefelhalmozasi szint, amely mellett a maganszektor fogyasztasi
palyaja - a fogyasztasok id6beli sorozata - optimailis lenne? Phelps 1961-es cikkében
Otletesen a valaszt Solovia Kiralysag keretei kozott (a Solow-modellre utalva) vezette
le: az optimalis tOkefelhalmozasi szint feltalalojat, a zsenialis Oiko Nomost a kiraly
kilondijjal, Phelpset pedig otletért a Svéd Kiralyi Akadémia Nobel-dijjal jutalmazta.

Idézet az 1961-es tanulmanybol’: , Egyszer Solovia Rirdlysdgdban egy nagy vita
Jolyt. Sokan érveltek 11gy: »Novekvo gazdasdgban éliink, de novekedhetnénk gyor-
sabban is.« »A fenntarthato névekedés a legjobb« — hangzott a vdlasz - »és ez csak
a természetes folyamatokRbol szdarmazhat.« [..] [A kiraly] dijat alapitott az
optimalis beruhdzdsi rdata meghatarozdsdért. [...] Hamarosan egy brillidns elméjii
foldmiives, Oikos Nomos nyerte el a dijat.” (Phelps, 1961)

Phelps a tokefelhalmozas aranyszabalya szerinti optimalis megtakaritasi ratat ugy
hatarozta meg, hogy az egy fOre juté fogyasztast maximalizalta a Solow-modellbdl
kapott egyensulyi feltétel fennallasa mellett, azaz

c = f(k) sf(k)=f(k) - nk > max.

Megoldva a feladatot, megkapjuk a kivant 0sszefliiggést, miszerint

f'(k) =r=n.

6 Innentdl kezdve a szoveg egészében kis betiikkel az egy fére jutd viltozokat jeldljik, tehit amennyiben
nem érvényes, s ebben az esetben nem egyenld az egy fore juté megtakaritas értékével.

7 ,Once upon a time the Kingdom of Solovia was gripped by a great debate. »This is a growing economy,
but it can grow faster,« many argued. »Sustainable growth is best,« came the reply, »and that can come
only from natural forces.« [...] [The King] established a prize for the discovery of the optimum invest-
ment ratio. [...] Soon a brilliant peasant, Oiko Nomos, claimed the prize.”
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A fenti 0sszefuiggést visszahelyettesitve a Solow-modellbdl kapott egyensulyi fel-
tételbe, megkapjuk az aranyszabaly szerinti megtakaritasi rata értékét:
s = nk/f(k) = rk/f(k) = tékejovedelem/jovedelem .

. Beruhazas

Egy fore nk

juto

kibocsatas:

y
Egy fére juto
termelésy
Megtakaritas
sf(k)

Az egyenstlyi egy fére juto
tokeallomany mellett a
beruhidzis megegyezik a
megtakaritassal

B
o

k* Egy fére jutd tékeillomany: k

3. abra: A Solow modell szerint a gazdasag egyensilyi novekedési palyaja mentén halad, ha
az egy fore juto beruhazas megegyezik az egy foére juté megtakaritassal.

A fogyasztasi palya akkor lesz optimalis, ha a fogyaszt6 megtakaritasi hanyada
megegyezik a tokejovedelem kibocsatashoz viszonyitott aranyaval. Ez biztositja a ge-
neraciok kozotti igazsagos elosztast, tehat az ,Azt tedd masokkal, amit masoktol
varsz, hogy veled tegyenek!” elv megvalosulasat. A masik megfogalmazas szerint a
profitratanak egyenldnek kell lennie n-nel, a GDP novekedési titemével. (Simonovits
2004)

A 4. abrabdl kiolvashato, hogy a kiilonb6zé megtakaritasi hinyadok killonb6z6
fogyasztasi szinthez vezetnek. Az egyensulyi novekedési palya akkor felel meg az
aranyszabaly elvének, ha a beruhazas hozama (a t6ke hatarterméke) megegyezik a
népesség (s ezaltal a kibocsatas) novekedési titemével.

1961-es cikkében Phelps még a kiilonb6zo, hossza tava egyensulyi palyak Ossze-
hasonlitasara koncentralt, figyelmen kiviil hagyva a kivant egyensulyi allapot elérése
soran felmeruld koltségeket. Példaul ha a megtakaritasi hianyad alacsonyabb a téke-
jovedelem GDP-n belili részaranyanal®, a gazdasagi szerepl6k az adott periodusban
tulsagosan sokat koltenek fogyasztasra, s viszonylag alacsony a tOkefelhalmozasra
szant 0sszeg. A jelenlegi magas fogyasztasért tehat jovobeli termelé€si lehetdséget, s

8 A magyarazat soran érdemes az egyenlétlenség ezen iranyat vilasztani, nemzetgazdasagok viszonylag
ritkan panaszkodnak tal magas megtakaritasi szintre, de fontos hangsilyozni, hogy a masik irany
optimalistol eltéré jellegét (a megtakaritasi hanyad magasabb, mint a tékejovedelem GDP-hez
viszonyitott arinya) hasonl6 elvek mentén magyarazzuk.
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jovobeli fogyasztast aldoznak fel. Az aranykori novekedési palya elérése €érdekében
tehat a jelen generacionak kellene kevesebbet fogyasztania, ami a jov0 generaciojat
jobb, 6ket azonban rosszabb helyzetbe hozna.

Egy f6re

jugt}é Beruhazas

kibocsatas: nk

y

X Megtakaritas
Egy e magasabb s*
]fgtg(;aszt:is nalisiy
s* mellett: s*o)
Egy f6re Megtakaritas
juto alacsonyabb
fogyasztas Sopt mellett:
Sopt mellett: sf(k)
>
k* k* Egy fére juto tékeillomany: k

4. abra: A kilonbo6z6 megtakaritasi hanyadok kilonb6zé fogyasztasi szinthez vezetnek

Phelps - 1965-ben megjelent - ,Second Essay of the Golden Rule of Accumul-
ation™ c. tanulmanydban mar tovabblép, és az optimalis fogyasztasi palya elérésé-
re helyezi a hangsulyt a kiillonbozd egyensulyi allapotok Osszevetése helyett. Els6-
ként azt vizsgalja, mi torténik, ha a megtakaritasi rata magasabb szinten all, mint
az aranykori novekedés szerinti szint. Megmutatja, hogy ez egy dinamikusan nem
hatékony dllapot', hiszen lehet ugy viltoztatni a megtakaritdsi ratit, hogy a fo-
gyasztas egy idopontban szigoruan magasabb legyen, de a tobbi idopontban se
legyen alacsonyabb. Ugyanis, a megtakaritasi rata csokkentése rovid tavon emelné
a fogyasztast, és mivel a kezdeti tOkeallomany is magasabb szinten allna, mint az
aranyszabaly szerinti, ezért az s csokkentése hosszu tavon is pozitivan hatna a fo-
gyasztasra, hiszen az aranyszabaly szerinti allapot definicio szerint optimalis fo-
gyasztasi palyat hataroz meg.

Robert Pollakkal 1968-ban mar azon dolgoznak, hogy hogyan lehetne ,rivenni” a
jelen generaciot arra, hogy amennyiben a megtakaritasi rata elégtelen szinten all,
fogyasztasuk visszafogasaval a jolét novekedését idézz€k eld. Az alapotlet az volt,
hogy a fogyasztok nemcsak 6nmagukra gondolnak, hanem utodaik jolétét is szem
elott tartjak, ezaltal magasabb megtakaritasi hajlandosagra lehet 0sztonozni Oket.
MegfigyelhetO, hogy az egyensulyi megtakaritasi rata sokszor tul alacsony. Mivel
magyarazhato ez a jelenség? A szerzOk tovabbi kutatasaikban mar azt feltételezték,
hogy bar a jelen generaciok figyelembe veszik a jOvO generacio fogyasztasat is, am
kisebb mértékben, mint a sajatjukat. Ezért a kilonbo6z6 generacioju fogyasztok meg-

9 Edmund S. Phelps: Second Essay of the Golden Rule of Accumulation, The American Economic Review,
Vol.55., No.4., Sep. 1965, pp. 793-814
10 A fenti gondolatmenetet Phelps Koopmanssal egytitt dolgozta ki.
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takaritasi dontéseit ugy tekinthetjuk, mint egy generaciok kozotti nem-kooperativ
jatékelméleti problémat. Fontos szerephez jut tehat az allam, mivel gazdasagpolitika-
ja a megtakaritasok 0sztonzésével (adopolitika), illetve bizonyos megtakaritas kote-
lezové tételével (nyugdijrendszer) enyhiteni tudja a generaciok kozotti ellentétet €s
ezaltal magasabb jolétet tud biztositani.

A kés6bbiekben ezek a kérdésfelvetések visszakoszonnek sok mas kozgazdasz
tanulmanyaban, akik mas modellre, mas feltevésekre alapozva probaltak valaszt adni
ezekre a kérdésekre. Maga Phelps is tobb tanulmanyaban foglalkozik novekedésel-
meélettel. T€ny, hogy Phelps hatarozta meg elsOként az optimalis, aranyszabaly sze-
rinti megtakaritasi rata nagysagat.

Az 1960-as évek masodik felében Phelps specialis novekedési modellek keretei
kozott is meghatarozta az aranyszabaly szerinti tOkefelhalmozast. A termelési fugg-
vényt a toke, a munka tovabba a technologia figyelembevételével irta fel, ezaltal be-
épitve a modellbe a kutatas-fejlesztés hatasat is. A kovetkeztetés valtozatlan maradt:
az aranyszabaly szerinti tOkefelhalmozasi szint nem valtozott a technologia endo-
genitasanak bevonasaval. A tovabbiakban Phelps - mar Nelsonnal egytitt - a human
toke modellbe valo beépité€sének iranyaban folytatta a kutatast.

OSSZEFOGLALAS

A kozgazdasagi Nobel-dij sorsat meghatarozo bizottsag eddigi gyakorlata arra utal,
hogy a dij odait€lésével olyan kutatok tevékenységét kivanja elismerni, akik jelento-
sen modositottak a kozgazdasagi elmélet valosagrol alkotott képét, s hozzajarultak
ahhoz, hogy a gazdasagi folyamatok természetének pontosabb megértésével a gazda-
sagpolitika is javitson mikodésén. Edmund S. Phelps mindkét kovetelménynek tObb-
szorosen megfelelt. A varakozasokkal bovitett Phillips-gorbe megalkotasaval az opti-
malis gazdasagpolitika mibenlétérdl alkotott kép drasztikus megvaltoztatasanak elin-
ditojava valt, a természetes munkanélkiiliségi szint 1étezésének sziikségszertiségét
igazolva segitette a célok pontosabb meghatarozasat, az optimalis fogyasztasi palyat
eredményezl aranyszabaly szerinti megtakaritasi hanyad azonositasaval pedig fon-
tos szempontokat vetett fel a helyes ado- €s nyugdijpolitikaban érdekelt dontéshozok
szamara.

HIVATKOZASOK

Diamond, P. (1984): A Search-Equilibrium Approach to the Micro Fundations of
Macroeconomics, Cambridge, MA, MIT Press

Edmund Phelp's Contribution to Macroeconomics (2006). Letoltve 2006. november
2. http://nobelprize.org/nobel_prizes/economics/laureates/2006/ecoadv06.pdf

Kiraly Julia (2006): Egy régota megérdemelt Nobel-dij, szakkollégiumi elGadas,
Févam tér 8., 297. terem, 2006. november 27., 19.00 6ra

Mankiw, G. (1990): A Quick Refreshment Course in Macroeconomics, Journal of
Economic Literature XXVIII, pp. 1645-1660

Mankiw, G. (1997): MakrookonOmia, Osiris Kiad6, Budapest, 1999



24 KOZ-GAZDASAG 2007/1

Mortensen, D. (1982): The Matching Process as a Noncooperative Bargaining Game,
in J. McCall (editor) The Economics od Information and Uncertainty, Chicago, II,
University of Chicago Press

Pissarides, C. (1994): Search Unemployment with On-the-Job Search, Review of
Economic Studies 61, pp. 457-475.

Phelps, E. S.(1961): The Golden Rule of Accumulation: A Fable for Growthmen, The
American Economic Review, Vol.51., No.4., pp. 638-643

Phelps, E. S. (1967): Phillips Curves, Expectations of Inflation and Optimal
Unemployment over Time, Economica, Vol. 34, pp. 254-281.

Phelps, E. S. (1968): Money-Wage Dynamics and Labor-Market Equilibrium, Journal
of Political Economy, Vol. 76, pp. 678-711.

Phelps, E. S. and S. G. Winter (1970): Optimal Price Policy under Atomistic
Competition, in

E.S. Phelps, et al., Microeconomic Foundations of Employment and Inflation Theory,
New York: Norton.

Simonovits Andras (2004): Robert M. Solow 1924 -, in Bekker Zsuzsa: Kozgazdasagi
Nobel-dijasok 1969-2004, KJK, Budapest, 2005, 429-445.0.



