MISZ Jbzsef™ SIMONITS Zsuzsanna

MIT TEHET AZ ALLAM AZ INFLACIO
ES A MUNKANELKULISEG ELLEN?

A szerzék az inflacio és a munkanélkiiliség kozotti atvaltast bemutatd Phillips-gdrbét, valamint az inflacié és a
munkanélkiliség iranti kormanyzati preferenciakat jellemz6 kormanyzati kézombosségi térképet felhasznalva harom
makrodkonémiai modell (a keynesianus, a monetarista és az Ujklasszikus modell) tikrében vizsgaljak, hogy a
gazdasagpolitikanak milyen lehet6ségei vannak az inflacié és a munkanélkiliség lekiizdésében.

Geometriai Uton mutatjak be, hogy a keynesianus modellben, stabil negativ meredekség(i Phillips-gdrbe mellett a
kormanyzat hosszU tavra beallithatja az inflacio és a munkanélkiliség optimalis értékét, a monetarista megkdzelitésben,
adaptiv varakozasok mellett a munkanélkiiliség hosszi tavon az Un. ,természetes ratdn" marad, az Gjklasszikus
modellben, raciondlis varakozasok mellett pedig semmilyen szisztematikus gazdasagpolitikdval nem lehet még rovid
tavon sem elmozditani a munkanélkiliséget a természetes ratdjatol. Ezenfelul bemutatjdk, hogy nem szisztematikus
gazdasagpolitika esetén milyen kimenetelei lehetségesek a kormanyzat és a gazdasagi szerepl6k kozétt folyo jatszmanak.

A kozgazdaségi elméletben sokaig elfogadott volt, hogy stabil |.dbra
negativ kapcsolatok - atvaltasi gorbék - léteznek egyfeldl a

nominalbérek novekedési Uteme (bérinflacio), illetve az arak A Phillips-gorbe feltételezett eltolédasa az elmdlt
novekedési (iteme (&rinflacio), masfel6l a gazdasagban tapasz- évtizedekben

talhat6 munkanélkiiliségi rata kozott. A munkanélkiliség
magasabb szintjeit a bér- és arinflacio lasstbb Utemeivel tar-
szonak Vélték. A munkanélkiiliség és a bérinflacié kapcso-
latat Phillips-gorbének nevezték el a kapcsolat egyik korai
megfigyel&je utan.

A munkanélkilliség névekedése az elmilt hisz év leg-
stlyosabb probléméja a fejlett piacgazdasagokban. Az OECD-
orszagok altalanos munkanélkiliségi ratdja az 1973. évi 35
%-rdl hlsz év alatt 7,1 %-ra emelkedett. A statisztikai adatok
jelzik, hogy a munkanélkiliség rataja és a bérinflacio rataja
kozott az 1960-as évek soran létezett negativ kapcsolat, de az
1970-es évek elejére egyidejli novekedés volt tapasztalhat6 a
munkanélkiiliségi ratdban és a bérinflaciés ratdban (1). Mi-
kdzben 1963-ban 5,7 %-0s munkanélkiiliségi rata 2,8 %-0s
bérinflaciés rataval parosul, az 1970-es években 5,6 %-0s
munkanélkliségi rata 6,2 % - 8,0 % kozofti bérinflacids ra-
takkal jart egyitt (2). Az adatok dgy is értelmezheték, hogy
mikdzben adott id6pontban létezik atvaltas az inflacio és a
munkanélkiliség rataja kozott, a Phillips-gorbe elhelyez-
kedését szamos olyan egyéb tényez6 hatarozza meg, amelyik
a Phillips-gorbét felfelé és jobbra tolta. (1. abra)

(Az dbran w - a pénzbér ndvekedési ratajat %-ban, u-a  tarsulnak egy adott munkanélkiliségi ratahoz (lasd az bran
munkanélkuliségi ratat %-ban, PO az 1960-as évek, P, az gz uodt).
1970-es évek, P2 az 1980-as évek feltételezett Phillips-gorbé-
jét mutatja.)

Az id6heli valtozas eredménye az volt, hogy

- egyre magasabb bérinflacios ratdk (w0< W < w2)  &bran woH!).

- illetve mind magasabb munkanélkiliségi ratak (uO< u,
< u2) tarsulnak a bérinflacié barmely adott szintjéhez (lasd az
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A munkanélkiiliség novekedésében a killonbdz6 kindlati  rata alakuldsara lehet hatassal. Ezt a monetarista meg-
sokkok kulcsfontossagl szerepet jatszottak (1973-74-es, illet-  kozelitést Friedman és Phelps alakitja ki a '60-as évek végén.
ve az 1979-1981-es olajar robbanas). A munkanélkiiliségre a 1l Még révid tavon sem érvényes az inflacio és a mun-
"70-es években inkabb a "klasszikus" (a kialakult redlbér ma-  kanélkiliség kozotti atvaltas, allitjdk a '70-es évek kozepétdl
gasabb az egyensUlyindl), a '80-as évek elején pedig inkdbb a  az Ujklasszikus iskola teoretikusai, Lucas, Sargent és Wallace
"keynesi" munkanélkiliség volt a jellemz6 (az elégtelen agg-  a raciondlis varakozasok hipotézisének alapjan.
regalt kereslet kdvetkezményeként).

Az 1 tablazatban jol lathatd, hogy mikdzben az inflacid
lefékezése hasonlé volt az OECD-orszagokban, ekdzben a
munkanélkiliségi rata valtozasa lényegesen eltéréen alakult.

Az optimalis gazdasagpolitika stabil Phillips-
gorbe mellett

Ha a Phillips-gorbét stabilnak tekintjuk.
akkor egy adott b ilﬁps-gdrbe mintegy
étlapot kindl a kormanyzat szdméra,
amelyrdl a kormanyzat szamara megfeleld

[.tabldzat

A munkanélkliségi rata és az inflaciés rata alakulasa 1960 és 1990 kozott (%6),

Forras: (3). inflacio-munkanélkiliség kombinaciot
valaszthat a keresletszabalyozé gazda-
sagpolitika eszkdzeivel. Kérdéses azon-

EK EFTA USA Japan  ban, hogy a kormanyzat milyen aranyban
kombindlja az inflaciot és a munkanélkii-
Munkanélkuliségi rata liséget.
1960-as évek 23 L3 4,7 13 A korményzat dontési problémajanak
1970-es évek 40 16 6,1 17 szemléltetése végett vezessiuk be a mo-
1980-as évek 9,6 28 27 25 dellbe a korményzat az inflacio és a
munkanélkiliséggel szembeni preferen-
Inflaciés rata ciait. A kormanyzati preferenciékat geo-
1960-as évek 41 4,2 28 53 metriailag a kormanyzat inflacié-munka-
1970-es évek 104 7.9 70 8,0 nélkiiliség kozémbosségi gorbéi szemlél-
1980-as évek 75 6,0 48 16 tetik.

A kovetkez6kben a Phillips-gdrbe segitségével azt kisé-
reljik meg elemezni, hogy révid tdvon milyen lehet6ségei
vannak a gazdasagpolitikdnak az inflacié és a munka-
nélkiiliség csokkentésére és melyek az allami beavatkozas
korlatai. Elemzésink nem empirikus, hanem a makro-
okondmia keynesianus, monetarista, valamint Ujklasszikus
iskolajanak allaspontjat mutatjuk be.

A Phillips-gorbe elmélettdrténetében harom jol
elkilonithetd szakasz van:

1 A keynesidnus allaspont szerint stabil negativ kap-
csolat (&tvaltas) van a bér- és arinflaciés rata és a munka-
nélkuliségi rata kozott. Ez a megkozelités volt az uralkod6 a
'60-as években.

/. Phillips és Lipsey a nominalbérek névekedesi iteme és
a munkanélkiliségi rata negativ kapcsolatat elemzik és
megadjak a jelenség elméleti magyaréazatat.

2. Samuelson-Solow madositjak az eredeti Phillips-
gorbét, ugy, hogy az arinflacids rata és a munkanélkiliségi
rta stabil negativ kapcsolatét alapozzak meg elméletileg. Ezt
a kapcsolatot alkalmasnak tartjak arra, hogy mintegy étlapként
szolgaljon a keresletszabalyoz6 gazdasagpolitika szamara,
amelyik a preferencidinak megfeleld inflacio-munka-nél-
kiliség kombinaciét valaszthatja meg a Phillips-gorbe korlatai
kozott. Tehat ez az elemzés meglehetdsen optimistan tekint az
aktivista, keynesianus keresletszabalyoz6 gazdasagpolitika
lehetGségeire.

1. Az inflaci6 és a munkanélkiliség kozotti atvaltas csak
révid tdvon érvényes, hosszl tdvon nem, igy a kereslet-
szabalyoz6 gazdasagpolitika hossz( tdvon csak az inflacids

Egy ilyen kdzombdsségi gorbe azon pontok mértani
helye az inflaciés rata-munkanélkiiliségi rata koordinata
rendszerben, amelyek a kormanyzat szamara egyenérték(
inflacids rata-munkanélkiiliségi rata kombinéciokat jelente-
nek. Mivel a valasztok az inflaciot és a munkanélkiiliséget
rossz dolognak tekintik, ezért a kormanyzat szamara legjobb
kombinacié a nulla inflacié nulla munkanélkiliséggel paro-
sulva, mert ez biztositja a legjobb feltételeket a kormanyzat
Ujravalasztasa szdmara. Feltételezzik azt, hogy a kormanyzat
preferenciarendezése jol viselkedd kozombosségi gorbékhez
vezet. Az igy kapott kormanyzati k6zombdsségi térképet
dbrézolja a 2. dbra.

2. dbra
A kormanyzat kézombosségi gorbéi
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Az dbran n jelzi az inflacié szézalékos mértékét, u a mun-
kanélkiliség szézalékos mértékét. Az origd reprezentélja a
kormanyzat maximalis elégedettségi szintjét. Ha az orig6tol
tavolodunk, akkor a kormanyzat elégedettségi szintje egyre
csokken. A gorbék konkav jellege azt fejezi ki, hogy ha pél-
daul magas az inflacids rata és igy alacsony a munkanélki-
liségi réta, akkor a kormanyzat az inflacié egy szazalékpontos
csokkentéséért a munkanélkiiliség viszonylag nagy néveke-
dését hajlandd eltdirni. Ahogy balra lefelé haladunk egy gor-
bén, Ugy csokken az inflacié és n6 a munkanélkiliség. Ezzel
parhuzamosan a kormanyzat az inflaci6 egy szazalékpontos
csokkenéséért a munkanélkiiliség egyre kisebb novekedését
hajlandé eltdirni.

A kodzombosségi gorbék segitségével abrazolhatjuk a
killénbdz6 kormanyzatok eltérd preferencidit. A 3. dbra (a)
része egy inflaciora kiléndsen érzékeny kormanyzat kozém-
bosségi gorbéit abrazolja, mig a 3. &bra (b) részén egy. a
munkanélkuliségtdl kildndsen irtéz6 kormanyzat kéz6mbos-
ségi gorbéi lathatok.

3(a) abra

Az inflaciokeril6 kormanyzat kézombdsségi gorbéi
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3(b)dbra
A munkanélkiiliség -kerll§ kormanyzat kdzombdsségi
gorbéi
T
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Az dbrakon lathatd, hogy egy adott inflaciés rata-munka-
nélkiiliségi rata kombinacid esetén (az origobdl hizott azonos
szogl sugdr mentén) a munkanélkiiliség-kerul6 kormanyzat
[3(b) &bra] kdzombosségi gorbéje mcredekebb mint az infla-
cio kertl6 kormanyzaté [3(a) abra]. Azaz azonos inflacios
rata-munkanélkiliségi rata arany esetén a munkanélkiliség-
kerlil6 kormanyzat egy szazalék munkanélkiliségi rata csok-
kentésért magasabb inflacios rata ndvekményt hajlandé el-
tdrni.

Vezessiik be most a keynesianus Phill ips-gérbe modellbe
a kormanyzati preferencidkat! Ez a modell id6ben stabil atval-
tasi kapcsolatot tételez fel az inflacié és a munkanélkiiliség
kozott. Ennek a kapcsolatnak az alapjan a kormanyzat meg-
vélaszthatja a preferenciainak megfelel6 inflacio-munkanél-
kiiliség kombinaci6t. A valasztas korlatjat az adott gazdasag-
ban érvényes Phiilips-gorbe jelenti. Ezt a valasztast mutatja be
a4. dbra.

4. dbra

A gazdaségpolitika optimalis valasztasa
adott Phiilips-gérbe mellett

TI

Az dbran |, az inflacidkerilé korméanyzat kdzombosségi
gorbéje, 12 pedig a munkanélkiiliség-kerilé kormanyzaté. Az
inflaciokertld raciondlis kormanyzat a kereslet szabalyozasa
révén a ( Tij, u,) inflacios rata-munkanélkiiliségi rata kombi-
néciot valasztja az adott menubdl. A munkanélkiliség- kertlé
kormanyzat pedig a ( n2, u2) kombinaciét valasztja. Az igy
kialakul6 E, és E2egyenstlyi pontok hosszu tavon érvénye-
stil6 kombinaciokat jelentenek.

Egyensulyi helyzetben az inflacio-munkanélkiliség at-
valtdsi ardny megegyezik a kormanyzat altal optimalisnak
tartott atvaltasi arannyal. Az abran ez gy tikrozédik, hogy az
egyensUlyi pontokban a Phiilips-gorbe és a kormanyzati ko-
z0mbossegi gorbék meredeksége megegyezik.

A keynesianus modellben tehat a keresletszabalyoz6
gazdasagpolitika két valtozdra is hat hosszd tavon: bedllit-
hatja az optimdlis inflacid-munkanélkiliség kombinaciét. Ez a



felfogés arra tdmaszkodik, hogy a Phillips-gorbe stabil, mert
az inflacids varakozasok is stabilak.

A Phillips-g6rbe
monetarista megkozelitése

Az el6z6 szakaszban bemutatott felfogés a '60-as években
uralkodé volt a fejlett piacgazdasagokban és a beavatkozo,
aktivista keresletszabalyoz6 gazdasagpolitika elméleti alapjat
szolgaltatta. A B60-as évek végén monetarista oldalrdl Fried-
man és Phelps tAmadtak elméletileg a stabil Phillips-gérbe
elméletét.

Kritikdjuk kétségbe vonta a Phillips-gorbe stabilitasat és
ezen keresztill azt, hogy a keresletszabalyoz6 gazdasagpolitika
hosszli tavon képes befolyasolni a munkanélkiliség ratajat.
Allitasuk szerint az inflacios varakozésok bizonyos id6 milva
alkalmazkodnak a megnovekedett inflaciés ratahoz és igy a
Phillips-gorbe feljebb tolddik. Az elmélet kifejtéséhez sziik-
séguk volt az inflacids varakozasok kialakulasanak modelle-
zésére. Ehhez Friedman az adaptiv varakozasok hipotézisét
hasznélta.

E hipotézis szerint a gazdasagi szerepl6k a jov6beni inf-
lacio el6rejelzéséhez sziikséges informéacidikat kizardlag az
elmalt id6szakok inflacios ratainak ismeretébdl meritik.

Tegyik fel, hogy az emberek képesek tanulni az elmult
id6szakokban elkovetett el6rejelzési hibaikbdl, azaz az elmlt
id6szakra vart és a ténylegesen bekdvetkezett inflacio eltéré-
séh6l. Ez azt jelenti, hogy varakozasaikat az elkdvetett el6re-
jelzési hibak fuiggvényében valtoztatjak meg. igy a varakoza-
sok valtozasa kifejezhet§ az elmilt id6szakra vart és tényle-
gesen bekovetkezett inflacio eltérése segitségével. A modell
Ugy mikodik, hogy az emberek figyelembe veszik az elmalt
id6szakban elkdvetett elGrejelzési hibat és ennek bizonyos
hanyadaval kiigazitjak az elmdlt id6szakra vonatkozd el6rejel-
zésliket és igy alakitjak ki az adott id6szaki inflaciéra vonat-
koz6 varakozasaikat. Ha példaul a tavalyi inflacios rata 20 %
volt, de a gazdasagi szerepldk csak 15 %-os inflacidra szami-
tottak és az el@rejelzési hiba felével igazitjak ki varakoza-
saikat, akkor az idei évre 17,5 %-os inflaciot varnak.

Tegyik fel, hogy a gazdasagi szerepl6k pontosan az
elkdvetett el6rejelzési hiba mértékével megegyezen valtoz-
tatjdk meg az elmdlt id8szakra vonatkozd el6rejelzésiiket és
igy kapjak meg a kdvetkezd id6szakra vonatkozo el6rejelzést.
A fenti példaval élve: ha a tavalyi inflacios rata 20 % volt és a
gazdasagi szerepl6k 15 %-os inflaciés varakozasukat ponto-
san az elBrejelzési hibaval, 5 %-kal megegyezden igazitjak ki,
akkor az idei évre 20 %-os inflaci6t varnak. Azaz a kdvetkezd
idGszakra vart inflaci6 megegyezik az éppen tapasztalt infla-
cids rataval. Az adaptiv varakozéasoknak ezt az egyszer(i spe-
cidlis esetét nevezzik statikus varakozasoknak.

Az adaptiv varakozasok alkalmazdsa megengedi azt,
hogy az emberek szisztematikus el6rejelzési hibakat koves-
senek el. Példaul statikus varakozasok és novekvd inflacids
rata esetén rendszeresen ala fogjak becsiilni a kovetkez6
id&szak inflacids ratajat.

Vezessilk be most a Phillips-gorbe modelljébe a statikus
varakozasokat! Az 5. abran a Phillips-gérbe modellje lathato
a kormanyzati kdzoémhosségi gorbékkel kiegészitve.

5. abra

A rovid és a hosszu tava Phillips-gérbe

A kiindul6 helyzetben a gazdasadg az A pontban 40
inflacio és u* munkanélkiliség allapotaban van. Ekkor a gaz-
daségi szerepl6k a tényleges inflacioval megegyezben a jovo-
re vonatkozoan is rd inflaciét varnak.

Ezek utdn gondoljuk meg, hogy mi térténik abban az
esetben ha egy munkanélkiliség-kerllé korméanyzat prefe-
renciainak tdl magas az adott inflacios rata melletti munka-
nélkuliségi ratal A kormanyzat expanziv keresletszabalyozo
politika révén jobb kozombdsségi gorbére keriilhet. A kor-
manyzat (példaul az expanziv monetaris politika révén) bdviti
az Osszkeresletet. A megndvekedett dsszkereslet [6kést ad az
inflacidnak, amely igy mondjuk rt|-re névekszik. Ezzel egyiitt
novekszik a termelés és a foglalkoztatas is.

Ennek mechanizmusa a kovetkezd: a véllalkozok azt ér-
zékelik, hogy sajat termékik irnt megndtt a kereslet és ezzel
egyltt megn6tt termékilk ara is (pontosabban termékik ara
jobban nétt, mint azt el6zetesen vartak). Ugyanakkor nem
érzékelik az inflaciés rata megndvekedését, mivel inflacios
varakozésaik statikusak, azaz még mindig KO inflaciora sza-
mitanak. Ennek a meggondolésnak az a feltételezett alapja,
hogy a vallalkozdk lényegesen jobban vannak informalva
sajat termékiik ararol, mint a tébbi termék arardl.

A vallalkozok tehdt az inflacids rata megndvekedését Ggy
érzékelik, mintha csak sajat termékik relativ (a tobbi termék-
hez viszonyitott) ara emelkedett volna. Ezért ndvelik termelé-
stiket és az altaluk foglalkoztatott munkaerd mennyiségét.
Ezért a munkasok szamara magasabb nominalbéreket ajan-
lanak.

A munkasok el is fogadjék ezt az ajanlatot, mert inflacios
varakozésaik nekik is statikusak, azaz 6k is Ugy gondoljak,
hogy az inflacids rata 70 marad. Ezért a nominalbérek emel-
kedését gy értelmezik, mintha a varhat6 realbérek emelked-
tek volna. igy az addig munkanélkiliek is hajlandok belépni a
munkapiacra, lehet6évé téve ezzel a foglalkoztatas boviilését.
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A fentiek eredményeként a gazdasdg az 5. dbran a P(
Phillips-gérbe mentén a B pontba jut, ahol az inflacié a mone-
taris politika altal indukalt T, tem( és a munkanélkiiliség a
kisebb u, értéket veszi fel. A B pontban a kormanyzat hely-
zete, elégedettségi szintje javult az A ponthoz képest és a P
Phillips-gorbe mentén optimalis, hiszen ebben a pontban a
kormanyzati k6zémbosségi gorbe és a PO Phillips-gérbe mere-
deksége megegyezik.

A kovetkezd id&szakban azonban a véllalkozdk és a
munkasok varakozasai is alkalmazkodnak a megndvekedett
inflaci6s ratahoz, azaz most mar a tényleges inflaciéval meg-
egyezd n, inflacidra szamitanak. A vallalkozok észre veszik,
hogy termékiik relativ ara nem ndvekedett és igy ismét eredeti
értékére csokkentik a termelés és a foglalkoztatds nagysagat.
A munkasok vérhato redlbériik csokkenését tapasztaljak és igy
eredeti értékére csokkentik munkakinalatukat. Mindezek ko-
vetkeztében a munkanél-kiiliség eredeti értékére ndvekszik.

Ez az 5. abran Ugy jelentkezik, hogy a Phillips-gérbe
parhuzamosan feljebb tolédik (PO-» P,) és a munkanélkiiliség
ismét u* lesz de most mar magasabb 7, inflacié mellett. *

A fenti folyamatok annyiszor jatszédnak le, ahanyszor a
korményzat a kereslet bovitésével megkisérli a munkanélkuli-
ségi ratat az u* rata ala nyomni. igy a folyamatok végpontja, a
hossz( tavli egyensulyi pont ott lesz ahol végre a kormanyzat
az éppen adott Phillips-gérbe korlatai kdzott optimalisnak érzi
a helyzetét és a munkanélkiliségi rata u*. Ezt jelzi dbrankon
az E pont. Az E pontban a kormanyzat rosszabb helyzetben
(magasabb k6z6mbdsségi gorbén) van mint az A kiindulo
ponthan.

A Phillips-gérbe monetarista értelmezése szerint tehat
csak az inflacié nem vart novekedése csokkentheti a munka-
nélkiliséget. Ha a tényleges inflaci6 megegyezik a gazdasagi
szerepl6k altal vart inflaciéval akkor a munkanélkiiliség min-
dig az altalunk u*-gal jel6lt természetes munkanélkiliségi
ratdn marad. Ezt a természetes ratat a munkapiac mikroszinti
sajatossdgai hatarozzak meg, tehat a munkapiaci surlodast
okozo tényez6k (példaul a munkapiaci informéacidaramléas
sajatossagai).

Makrodkonomiai szempontbdl csak annyit mondhatunk a
természetes munkanélkiiliségi ratarol, hogy ez az a kitiintetett
munkanélkiliségi rata, amely akkor &l be, ha a vart inflacios
rata megegyezik a tényleges inflacios rataval. Mivel a gazda-
sagi szereplék inflaciés varakozasai egy id6 mulva alkalmaz-
kodnak az inflacié bekovetkezé valtozasaihoz, ezért a kor-
manyzat, ha a munkanélkiiliséget tartdsan annak természetes
rataja ala kivanja szoritani, akkor ezt csak olyan modon teheti
meg, hogy egyre Ujabb és Ujabb inflacids 16késeket ad a gaz-
dasagnak, ezéltal egyre gyorsuld inflaciét okoz. Ezért a mun-
kanélkiliség természetes ratajat nem gyorsul6 inflacié melletti
munkanélkiliségi ratanak (NAIRU) is szokas nevezni.

* Ha statikusak a vérakozasok, akkor a Phillips-gorbe eltolo-
désa (az u* munkanélkiliség visszaallasa) egy lépésben megy
véghe. Az adaptiv varakozasok egyéb eseteiben, ha tehat a
régebbi id@szakok inflacios ratai is kapnak sulyt a vara-
kozésok kialakitasaban, akkor a Phillips-gorbe eltolodasa las-
sabb, tobb 1épéses folyamat. Ekkor a munkanélkiiliség hosz-
szabb ideig marad az u* réta alatt.
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Révid tavon azonban van atvaltas az inflacio és a mun-
kanélkiiliség kozott, tehat a rovid tava Phillips-gorbe negativ
meredekségli (POés P, az 5. dbran). Hosszu tavon viszont a
munkanélkiliség nem csokkenthet6 magasabb inflacids rata
aran, a hosszu tavu Phillips-gorbe fligg6leges a természetes
munkanélkiliségi ratandl (P* az 5. abran). A modell gazda-
sagpolitikai Uzenete az, hogy a keresletszabalyoz6 gazdasag-
politikdnak hosszl tavon csak egy célvéltozoja lehet: az inf-
lacios ratat tudja csak fékentartani, a munkanélkiliség hosszl
tavon mindenképpen a természetes ratan marad.

Milyen feltételezések okozzak a monetarista modell ilyen
sajatossagait? A rovid tavd inflacié/munkanélkiliség atvaltas
abbdl kovetkezik, hogy rovid tavon a gazdasdg szereplSi a
pénzillizid rabjai. Ez azt jelenti, hogy rovid tavon nominalis
bevételeik novekedését Ugy érzékelik, mintha a varhat6 redl-
bevételeik névekedtek volna, és ennek megfeleléen cseleksze-
nek. Hossz( tavon azonban nincs pénzill(zio, a gazdaségi
szereplék mar érzékelik azt, hogy varhatd realbevételiik nem
véltozott. Ezért hosszl tavon nincs atvltas inflacié és munka-
nélkiliség kozott.

Felvet6dik a kérdés: vajon milyen esélyeket kinal ez a
korulmény az inflacioesokkeni gazdasagpolitika szamara?

Tegytk fel most, hogy a kormanyzat preferencidi meg-
valtoznak: egy inflaciokeril6 kormanyzat keril hatalomra. E
kormanyzat preferencidit jelzik a 6. dbran az elézénél lapo-
sabb k6zOmbdsségi gorbék.

Lathaté az abran, hogy az (j kormanyzat szamara mar
nem optimalis az 5. abran kialakult magas ( 71) inflaciéval
jard egyensuly (E a 6. abran). A kormanyzat restriktiv gaz-
dasagpolitikaval az inflaciét a kivanatos k2 szintre csokkenti.
Mivel azonban az inflaciés varakozasok feltételezésiink sze-
rint statikusak, a gazdasagi szerepl6k tovabbra is 7T, magas

6. dbra

Az inflacioesdkkentd politika a monetarista modellben

inflacios ratat varnak. A vallalkozok azt érzékelik, hogy
termékiik relativ ara csokkent, ezért csokkentik a termelés



nagysagat és a munkasoknak kisebb nominalbéreket ajanlanak
fel (pontosabban az ajanlott nominalbérek ndvekedési iteme
nem éri el a vart inflacio [ 71] mértékét). A munkasok ezt Ugy
értékelik, hogy varhat6 realbéreik csokkennek, ezért a mun-
kakindlat csokken.

Végeredményben csokken a termelés és a foglalkoztatas,
n6 a munkanélkiliség, a gazdasag a P,-¢el jeldlt Phillips-gorbe
mentén a 6. abra C pontjaba jut, ahol az inflacié n2 és a mun-
kanélkiiliségi rata u2 A kormanyzat helyzete most a P, Phil-
lips-g6rbe mentén optimalis.

A C pont azonban nem lehet egyensulyi, mert a gazda-
sagi szerepl6k varakozésai alkalmazkodnak a megvaltozott
inflacios ratahoz. A kovetkezd id6szakban a vart inflacios
rata r2-re csokken. A vallalkozdk észreveszik, hogy termékik
relativ ara nem csokkent, a munkasok varhat6 realbére és
ezzel a munkakinalat az eredeti értékre novekszik. A rovid
tava Phillips-gorbe lefelé tolddik (P, P2a 6. dbrank. A
folyamatok hossz( tavl egyensulyat mutatja az E' pont a 6.
abran. Ebben a pontban a kormanyzat helyzete optimalis, és
javult mind az E mind a C ponthoz képest. Az inflacié a ki-
vanatos n2, a munkanélkiliség pedig az u* természetes rata-
jan van, vagyis a vart inflaciés rata megegyezik a tényleges
inflacios rétaval.

Milyen gazdasagpolitikai kovetkeztetést vonhatunk le a
lejatszodott folyamatokb6l? Egyrészt lathatd az, hogy az inf-
laciocsokkentd restriktiv politika sikeres volt, mégpedig
anélkiil, hogy hossz( tavon névelte volna a munkanélkiiliségi
ratat. Ez a kdvetkeztetés ellentétes a keynesianus Phillips-
gdrbe modellbdl levonhat6 gazdasagpolitikai kovetkeztetéssel,
amely szerint a keresletcsokkentd gazdasagpolitika ugyan
csokkentheti az inflacios ratat, de ez hossz( tvon is maga-
sabb munkanélkiiliségi rataval jar egyutt.

Maésrészt viszont a monetarista modellben az inflacio-
csokkentésnek a tarsadalom szempontjahol kellemetlen mel-
lékkovetkezménye az, hogy rovid tavon el kellett viselni a
munkanélkiliségi rata atmeneti emelkedését.

A fenti 0sszefliggések figyelembevételével megfogal-
mazhatd a helyes keresletmenedzsel6 politika monetarista
alapszabalya. Mivel a monetarista gazdasagi modellben az
Osszkeresletet befolyasold legfontosabb tényezd a pénzkinalat
nagysaga, ezért a szabaly a helyes monetéris politikara vonat-
kozik. A Friedman altal megfogalmazott szabaly szerint a
kozponti banknak kertilnie kell a pénzmennyiség varatlan erds
ingadozasait, amelyek eltérithetik a tényleges inflacios ratat a
vart inflacids ratatol és igy nem kivanatos ingadozasokat
okozhatnak a foglalkoztatasban.

Ezért a leghelyesebb olyan monetaris politikat folytatni,
amelyet

- nyilvanosan el6re bejelentenek; és
- amely a pénzmennyiség allandé utemd ndvekedésé-
vel jar egyiitt.

llyenforman legalabb a monetéris politika nem okozna
varatlan ingadozasokat a termelésben és a foglalkoztatashan
és nem téritené el a munkanélkiiliséget természetes ratajatol,
mikdzben az inflacios ratat stabilan tarthatna. Természetesen
még ilyen monetaris politika esetén is eléfordulhat, hogy vala-
milyen a gazdasagot ér6 kiils6 sokk a munkanélkiliségi rata
ingadozasat okozza.
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A fentebb levont gazdasagpolitikai kdévetkeztetések
nagyrészt abbol szarmaztak, hogy az inflaciés varakozasok
beépitésénél a monetarista modell az adaptiv varakozésok
hipotézisét hasznalta. Ha megvaltoztatjuk az inflacios vara-
kozésok kialakulasarol alkotott feltételezést, akkor mésok
lesznek a modell kovetkeztetései is.

Racionalis varakozasok és a Phillips-gérbe

A raciondlis varakozasokat alkalmazd Ujklasszikus makro-
Okonomiai iskola a 70-es években tort el6re. Elméletileg az
adaptiv varakozasok feltételezésének két hidnyossaga valtotta
ki azt, hogy a raciondlis véarakozasok feltételezése egyre job-
ban elterjedt. Ezek a hianyossagok a kdvetkezdk:

- Egyrészt, az adaptiv varakozasok feltevése szerint

inflacids varakozasaik kialakitasanal a gazdasagi szerep-

16k kizarolag a multbeli inflacids ratakat veszik figye-
lembe.

- Masrészt, az adaptiv varakozasok alkalmazasa arra

vezet, hogy a gazdasagi szereplék szisztematikus elGre-

jelzési hibakat kovetnek cl. Példaul, ha egyre gyorsul az
inflacid, akkor az emberek mindig alabecslik a varhatd
inflacio mértékét.

A raciondlis varakozasok hipotézise ezzel szemben azt
allitja, hogy
e A gazdasagi szerepl6k varakozasaikat nemcsak a mult-

beli inflacios tapasztalatokra alapozzék, hanem felhasz-
nalnak minden elérhet6 informacidt, ide értve a politiku-
sok nyilatkozatait, a szakérték eldrejelzéseit, illetve a
kozgazdasagi elmélet eredményeit sth. is.
Valamint lehetetlen az, hogy az emberek szisztematikus
el6rejelzési hibakat kovessenek el, azaz folyamatosan
ala- vagy folébecsiljék az inflacio varhatd értékét. Sok-
kal inkabb val6szin(i az. hogy az el6rejelzési hibak vé-
letlen ingadozast mutatnak a tényleges értékek koril,
azaz Véletlenszer(ien éppen Ugy el6fordulhat alabecslés,
mint folébecslés.

Mindezek azt jelentik, hogy a gazdasagi szereplék atlag-
ban helyesen jelzik el6re az inflacié varhato értékét, nem je-
lentik azonban azt, hogy tokéletesen latjak el6re ajovot.

Alkalmazzuk most a racionalis varakozasok feltevését a
mar ismertetett monetarista modellre! Tegyiik fel, hogy a gaz-
dasdg a munkanélkiliség természetes rétaja és bizonyos mér-
tékd inflacio mellett miikddik. A kormanyzat a munkanélki-
liség csdkkentésének szandékaval expanziv monetaris politika
segitségével bdviti az dsszkeresletet. Az inflacids rata emel-
kedni kezd.

A gazdasagi szerepl6ket azonban ez nem éri varatlanul,
hiszen figyelembe veszik a kormanyzat bejelentését, figyelik a
pénzkinalat névekedésének gyorsulasardl szolé adatokat és
pontosan tudjak, hogy a pénzkinalat névekedésének gyorsu-
lasat az inflacio névekedése fogja kisérni. Ennek megfeleléen
azonnal novelik inflaci6s varakozasaikat. Ezért a Phillips-gor-
be azonnal felfelé tolddik, tehdt még rovid tavon sem ndvek-
szik a termelés és a foglalkoztatas. Természetesen lehetséges,
hogy a gazdasagi szerepl6k nem talaljak el pontosan a beko-
vetkezett inflaci6 mértékét, hanem véletlenszer(ien ala- vagy
folébecslik azt. Ennek megfeleléen a tényleges munkanélkii-
liségi rata véletlenszer(ien ingadozik a természetes rata kordil.
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A raciondlis varakozasok modelljének gazdasagpolitikai
tanulsdga az, hogy az inflacié/munkanélkiiliség alvaltas nem
aknazhato ki semmilyen szisztematikus gazdasagpolitikaval.
Ez azt jelenti, hogy amennyiben a kormanyzat nem véletlen-
szerlien miikodik, azaz valamilyen el6re lathatd szabaly sze-
rinti gazdasagpolitikat folytat, akkor révid tavon sem csok-
kentheti a munkanélkiiliséget természetes rataja ala az inflacio
novekedésének aran.

Racionélis varakozasokat feltételezve tehat nem sok
esélyt adhatunk a munkanélkiiliség-csokkentd politikanak.
Ugyanakkor elsd latasra sokkal jobbak az esélyei az inflacio-
csokkentd politikanak. A 7. abra segitségével elemezziik
ezeket az esélyeket és a gazdasagpolitika lehet6ségeit. (7.
dbra)

Az dbran P jelzi a rovid tava Phillips-gorbét: ha eltekin-
tlnk a munkanélkiliség véletlen ingadozasaitol, akkor a révid
tava Phillips-gorbe fiigg6leges lesz a munkanélkiliség termé-
szetes ratajanal. A szaggatott vonallal jelzett negativ lejtés(i
Phillips-gorbék (PO és P,) azokat a szituaciokat jelzik, ame-
lyekbe az inflacios rata valamilyen el6relathatatlan valtozasa
juttathatja a gazdasagot. llyen kiszamithatatlan valtozas lehet
példaul a kormanyzat varatlan, bejelentés nélkiili monetaris
politikai iranyvaltasa.

7. dbra
Az inflacié csokkentése a racionalis varakozasok
modelljében
n P

Pi

A Kkiindul6 helyzetben a gazdasdg az A pontban van 7*
inflaciés rata és a munkanélkiiliség természetes rataja mellett.
A kormanyzat azonban a racionalis varakozasokat kihasznalva
jobb kozOmbdsségi gorbére juthat, ha elére bejelenti, hogy
restriktiv. monetéris politikaval az inflaciét mondjuk nulléra
kivanja csokkenti. Ha a gazdasagi szerepl6k elhiszik ezt a be-
jelentést, akkor a kdvetkez6 id6szakra az arak stabilitasat,
vagyis nulla inflaciot varnak. Kiszdmithatatlan valtozasokra
reagalé Phillips-gorbéjik ekkor lefelé tolédik (PO P, a 7.
abréan) és, ha a kormanyzat végre is hajtja tervét, akkor a gaz-
dasag a B pontba jut, ahol nincs inflacié és a munkanélkiliség
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a természetes ratajan van. A kormanyzat igy az lj jobb ko-
z6mbosségi gorbére juthat.

Az inflacié csokkentésének imént leirt receptjét probalta
megval6sitani a Thatcher-kormanyzat Nagy-Britanniaban a
'80-as évek elején, azt remélve, hogy az elére bejelentett
restriktiv. monetéris politika révén anélkil csékkentheti az
inflaciot, hogy a munkanélkiiliség komolyabb mértékben
emelkedne. Nem igy tortént: az inflacio csokkenésével egy-
idejlileg a munkanélkiiliség nagymértékben emelkedett. Ez a
fejlemény Ugy tlinik, hogy céfolja a raciondlis varakozéasok
hipotézisét. A hipotézis azonban védhet6 oly modon, hogy
felvetjik a gazdasagpolitika hitelességének kérdését.

Mi torténik akkor, ha az emberek nem hiszik el a
korményzat restriktiv monetéris politikarol szol6 bejelentését?
Ekkor nem véltoztatjak meg inflacios vérakozasaikat és a gaz-
dasag egy negativ lejtés(i Phillips-gdrbe mentén mozog, azaz
az inflacié cstkkentése csak a munkanélkiliségi rata emelke-
dése aran valdsul meg. A racionalis varakozasok teoretikusai-
nak feltételezése szerint pontosan ez a forgatokonyv jatszodott
le a '80-as évek elején Nagy-Britanniaban.

A fentiekbdl azt a kdvetkeztetést vonhatjuk le, hogy ha a
kormanyzat a munkanélkiiliség akar atmeneti ndvekedése nél-
kil kivanja csokkenteni az inflaciot, akkor a racionalis vara-
kozasokon kivil szilksége van hiteles gazdasagpolitikara is.
Feltehet§ azonban a kérdés: mi ashatja ald a gazdasagpolitika
hitelességét?

A gazdasagpolitika hitelességét alaasd egyik problémat a
dontések iddbeli inkonzisztenciajanak nevezzik. Ez a problé-
ma barhol felmerlilhet, ahol a dontéshozok dontéseikkel més
emberek magatartasat kivanjak befolyasolni. Esetlinkben
példaul a kormanyzat a restriktiv monetaris politika bejelenté-
sével befolyasolni kivanja a gazdasagi szerepldk inflacids va-
rakozasait. Az id6beli inkonzisztencia probléméaja azt jelenti,
hogy az a dontés amely optimalis volt meghozatalanak pilla-
natdban, végrehajtasanak folyaman nem-optimalis lesz és a
doéntéshozok - ha tehetik - megvaltoztatjak kordbbi dontésiiket
az optiméalis eredmény elérése érdekeben. A déntésnek alave-
tett emberek viszont el6re 1atjak ezt és eleve nem fognak az
eredeti dontésnek megfelel6en viselkedni.

Ilusztracioként lassunk egy mikrodkondmiai példat! Te-
gyuk fel, hogy a kormanyzat 8sztondzni kivéanja a technold-
giai Ujithsokat a gazdasdgban. Ezért példaul addmentességet
ad az Ujitasi szabadalmakbol szerzett jovedelmekre. Az el6-
rejelzéseknek megfeleléen meg is n6 az Ujitasok szama. Ezzel
parhuzamosan azonban az eredeti dontés elvesziti optimalita-
sat: egyre nagyobb a kisértés arra, hogy a kormanyzat add-
bevételekre tegyen szert a megnovekedett Ujitasokbol. Ezért
Ujra addt vet ki a szabadalmakbol szérmazd jovedelmekre. A
potencialis Ujitok azonban - mivel racionlis varakozésokkal
rendelkeznek - ismerik az id6beli inkonzisztencia problémajat
és szamolnak a kormanyzat inkonzisztens viselkedésével.
Tudjak, hogy el6bb-utobb ismét meg fogjak adoztatni a
szabadalmakbdl szarmazo jovedelme-ket, ezért mar eleve sem
novelik meg Ujitasaik szamat. Példankban tehat az idébeli
inkonzisztencia és a raciondlis varakozasok hiteltelenné és
ezért hatastalanna tették a kormanyzati politikét.

Térjiink most vissza az inflaciécsokkent6 gazdasag-
politika kérdéséhez! A 8. dbra mutatja az id6beli inkonzisz-
tencia megjelenését ebben az esetben.
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8. &bra

Az inflaciécsokkentd gazdasagpolitika lehetséges
kimenetelei a racionalis varakozasok modelljében

Az el6z6 dbrahoz hasonldan kiinduld helyzetiink az A pont,
ahol 70 az inflaciés rata és a munkanélkiliség a természetes
ratajan van. A kormanyzat be-
jelenti, hogy az inflaciét mo-
netéris restrikcioval nullara
kivanja cstkkenteni. Ha az
emberek elhiszik ezt a beje-
lentést és a korményzat végre-
hajtja tervét, akkor az I, jobb
kdzémbbsségi gorbére juthat
(B pont). Ekkor merdil fel a
dontés id6beli inkonziszten-
cidja. Ugyanis a kormanyzat

még jobb kézémbosségi gor- A Ethiszik a
bére (12 juthat ha becsapja az o bejelentést

; - gazdaségi
embereket: bejelenti ugyan, Nem hissik ol &
hogy nullara kivanja csok- szereplok bejelentest

kenteni az inflaciot, de nem

hajtja végre ezt a tervét, ha-

nem olyan (kevéshé restriktiv)

monetaris politikat folytat,

hogy az inflacié csak az abran jelzett 7#2re csokkenjen. Tehat
az eredeti dontés végrehajtasa most mar szuboptimalis, az op-
timalis egy kevésbé restriktiv politika végrehajtasa.

Ha a gazdasagi szerepl6k elhitték azt, hogy a kormanyzat
nullara kivanja csokkenteni az inflaciét, akkor az arak stabi-
lithsara szamitanak és a gazdasag Phillips-gorbéje az abran
szaggatott vonallal jelzett P, lesz. Ebben a helyzetben a gaz-
daségi szerepléket varatlanul fogja érni, hogy az inflaci6 csak
T-re csokkent. Ezért a gazdasadg nem a B pontba fog jutni,
hanem - mivel a tényleges inflaci6 magasabb mint a vart
inflacios réata - a B' pontba, ahol a munkanélkiiliségi rata (U2
kisebb mint a természetes rata. igy a kormanyzat hasznot
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hizott az emberek becsapasabol: az |, helyett a kedvezdébb 12
kozdmbdsségi gorbére jutott.

A gazdasagi szerepl6k viszont racionalis varakozasokkal
rendelkeznek és igy tudjak azt, hogy a kormanyzat hasznot
hizhat a becsapasukbél. Ezért nem hiszik el azt, hogy a kor-
manyzat végre is hajtja az eredetileg bejelentett dontését. El-
méleti modellben feltételezhetjiik azt, hogy ismerik a kor-
manyzat kdz0mbdsségi gorbéit, ezért tudjak, hogy a kormany-
zat szdméra optimalis a n2 inflacids ratdhoz vezetd monetaris
politika végrehajtasa. Ezért pontosan n2 inflaciés ratara sza-
mitanak, igy a gazdasag Phillips-gorbéje a 8. dbran lathatd P2
lesz.

Ha a kormanyzat végil mégis tartja magat igéretéhez,
akkor a gazdasag a 8. dbra C pontjaba jut nulla inflaciés rata
és a természetes ratanal magasabb munkanélkiiliségi rata
mellett. Ez a kormanyzat szempontjabél a legrosszabb kime-
netelt, a legmagasabb k6z6mbdsségi gorbét jelenti.

Ha a kormanyzat (ahogy a gazdasagi szerepldk el6re sej-
tették) kevéshé restriktiv politikéat folytat és az inflaciot csak
T2-re csokkenti, akkor a gazdasag az éabran jelzett C' pontba
jut, ami a kormanyzat szdmara jobb kimenetel mint a C pont,
de rosszabb mint a B vagy a B' pont.

A 2. tablazatban dsszegeztiik a korméanyzat és a gazda-
sagi szereplék kozott folyd jatszma lehetséges kimeneteleit
aszerint, hogy miképpen viselkednek a kormanyzat inflacio-
csokkentd szandékanak bejelentése utan. A tablazatban levd

2. tablazat

Az inflacioesokkent6 gazdasagpolitika lehetséges kimenetelei a racionalis varakozasok

modelljében

A kormanyzat

Végrehajtja
a bejelentett dontést

Nem hajtja végre
a bejelentett dontést

B pont B' pont
2. kimenetel 1 kimenetel
C pont C pont
4. kimenetel 3. kimenetel

betlk a 8. dbran lathato lehetséges kimenetelekre utalnak.
Alatta jeldltlik a kimenetelek rangsorat a kormanyzat szem-
pontjabél. Ez a korméanyzati kdzombdsségi gorbék segitsége-
vel leolvashat6 a 8. &brardl. A rangsorban emelkedd szamok
egyre rosszabb kimeneteleket jeleznek, tehdt az 1 kimenetel
jelzi a legjobbat, mig a4. kimenetel a legrosszabbat.

A tablazathdl lathatd, hogy hiteles gazdasagpolitika ese-
tén (vagyis, ha a gazdasagi szereplék elhiszik a korményzat
bejelentését) a kormanyzat az 1. vagy a 2. legjobb kimenetelt
érheti el. Az id8beli inkonzisztencia problémaja abbol fakad,
hogy a legjobb kimenetelt Ugy érheti el a kormanyzat, hogy
bejelentett dontését nem hajtja végre teljes mértékben. A kor-
manyzat viszont csak Ugy Grizheti meg gazdasagpolitikai
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hitelességét, ha kdvetkezetesen végrehajtja a meghirdetett po-
litikdt. Ha nem hiteles a gazdasagpolitika, akkor csak a 3.
vagy a4. kimenetel val6sulhat meg.

A korméanyzat hosszabb tavon jobban jar, ha hiteles poli-
tikat folytat. A gazdasagpolitika hitelességének megteremtése
azonban nem konny( feladat az id6beli inkonzisztencia prob-
Iéméja miatt. A raciondlis varakozasok teoretikusai szerint a
hitelesség megteremtése elsésorban intézményes garanciékat
igényel. Ezek a garanciak részben a monetaris politikaért
felel6s jegybank és a koltségvetési politikaért felelés kormany
viszonyat, részben kozvetlendl a jegybankot érintik.

A hiteles monetaris politika érdekében a jegybanknak
fliggetlennek kell lennie a korménytdl azért, hogy a kormény
ne tudja a jegybankot bejelentései megszegésére kénysze-
riteni.

Ugyanakkor a jegybank miikdésének kizéarolagos célja
az inflacié fékezése lehet. Ha emellett a jegybank még a fog-
lalkoztatas alakulasaért is felelds, akkor ez esetenként igéretei
megszegésére késztetheti.

A leghatdsosabb garancidnak azt tartjak, ha a jegybank
kezébdl kiveszik a monetéris politika megvaltoztatasat illet§
esetenkénti mérlegelés lehetdségét és ehelyett csak torvény-
ben meghatarozott altalanos szabalyok végrehajtasat bizzak
ra. Kénnyebb azonban altalanos szabalyok meghirdetésében
megegyezni, mintsem egy ilyen szabalyt megalkotni.
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