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DEDAK ISTVAN

Allamadéssag és gazdasagi novekedés

A szerzé a koltségvetési deficit és az allamadossag kérdését a novekedéselméleti
osszefiuiggések felhasznalasaval vizsgalja, s arra keresi a valaszt, hogy a gazdasagi
fejlédést a kiegyenstulyozott koltségvetés megvalésitasa segiti-e legjobban el6. Az
allamadéssag terhét a szakirodalomban az utébbi években el6retdrs tgynevezett Gj-
novekedéselmélet keretében elemzi, s arra a kovetkeztetésre jut, hogy a gazdasagi
felzarkozas tekintetében nem sorsdont6 az, hogy az allam adéssaga a GDP-hez ké-
pest alacsony vagy viszonylag magas szinten allandésul. A névekedéselméleti ered-
mények és az adossagdinamikai 6sszefiiggések 60sszekapcsolasaval kimutatja, hogy
miért nincs kapcsolat az egyes nemzetgazdasagok fejlettségi szintje és az allamok
eladésodottsaga kozott.*

Ha végigtekintiink az EU-tagorszdgok allamaddssagdnak GDP-hez mért aranyén, azt ta-
pasztaljuk, hogy azok rendkiviil széles skalan - 6 és 130 szazalék kozott — mozognak
anélkiil, hogy barmiféle kapcsolatot is megallapithatnank az egyes orszagok fejlettsége és
eladdsodottsagi szintje kozott. Nem valtoztat az 6sszképen az sem, ha az EU-n kiviili
orszagokat vessziik figyelembe. Kanada eladésodottsdga példaul 94, az Egyesiilt Alla-
moké 68 szdzalék volt 1996-ban. A fejlett orszdgok tehat napjainkban bar igen eltérd, de
a GDP-hez mérten jelentds nagysagi dllamadossaggal rendelkeznek.

Magyarorszag dllamadossaganak jelenlegi mértéke nemzetkdzi 6sszehasonlitisban nem
mondhaté kiugréan magasnak, s jovébeli alakuldsat illetéen meghataroz6 jelentdségd a
maastrichti szerz6dés, amelynek értelmében az dllamaddéssdg GDP-hez mért ardnya nem
lehet tobb 60 szdzaléknal, illetve az dllamhaztartas foly6 deficitje nem haladhatja meg a
GDP 3 szazalékat.

Az eurdpai unids csatlakozds szempontjabol e két fontos konvergenciakritérium
tekintetében Magyarorszag nem all rosszul. Az elmult évben a bruttd dllamaddssag
70 széazalék ala szoritdsdval olyan orszdgokat utasitott maga mogé, mint Svédorszag,
Hollandia vagy Belgium. Az dllamhéztartdsi hidny tekintetében némileg kedvezdétle-
nebb a kép, hiszen az elmult évben a 4,8 szdzalékos deficit mintegy 2 szdzalékponttal
meghaladja az EU-tagorszdgok deficitjének atlagos nagysdgat. Ha azonban ehhez
hozzavessziik, hogy a magyar gazdasagot 18 szdzalék koriili inflacié stjtja - vagyis
a koltségvetés tényleges jovedelmi helyzetét tiikrozd redldeficit (vagy mas néven

* A tanulmany A piacgazdasagra val¢ attérés fiskalis és monetaris problémai cimd F18219. szami OTKA-
kutatds keretében késziilt.

A tanulmany elkészitésében felbecsiilhetetlen segitséget kaptam kival6 kollégamtdl Mellar Tamastol. Sét,
segitsége olyan mértékd volt, hogy a cikk inkabb tekinthetd kozos munkanak, mintsem kizarélagosan a sajat
gondolataim kifejtésének. Az esetlegesen fellelhet§ hibakért azonban a felelGsség csakis engem terhel.
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operaciondlis deficit) a teljes deficitnél 1ényegesen kisebb (hozzavetSlegesen null-
szaldos) —, mikdzben az EU-tagorszagok inflacids ratdja Gorogorszag kivételével 4
szdzalék alatt van (tehat ott a teljes és a redldeficit k6zott elhanyagolhaté a kiilonb-
ség), akkor joggal allithatd, hogy Magyarorszag a koltségvetési deficitre vonatkozd
konvergenciakritérium tekintetében messze megel6zi az EU-tagorszagok nagy ré-
szét. S mivel a redldeficit nagysaga egyuttal az dllamaddssag redlértékének valtoza-
sat is tiikkrozi, ezért az eladésodas mértékével kapcsolatban eloljaréban az maris meg-
allapithatd, hogy a jelenlegi fiskalis konstellacié fenntartdsa barmilyen szerény mér-
tékd novekedés esetén is az eladdsodasi szint csokkenését eredményezi. Némileg
erdteljesebb gazdasigi novekedés esetén pedig rovid idén belil az dllamaddssagra
vonatkoz6 konvergenciakritérium is teljesithet§, méghozz4a anélkiil, hogy ennek ér-
dekében barmiféle fiskalis kiigazitast kellene végrehajtani.

Munkénk kdzéppontjadban az dllamaddssagnak, az addssig felhalmozddasanak elemzé-
se all. Az allamadossag konkrét nagysagardl vald gondolkodis Magyarorszdgon egyeld-
re minddssze arra korlatozddik, hogy az nemzetkdzi dsszehasonlitisban magasnak sza-
mit-e, vagy sem, illetve milyen kozgazdasagi feltételek sziikségesek az eladdsodasi szint
csokkentéséhez. Mi elsGsorban arra vagyunk kivancsiak, hogy az eladdsodasnak létezik-
e olyan kivanatos vagy optimalis nagysaga, amely a leginkabb szolgalja a gazdasag hosszui
tava fejlédését, vagy igaz-e az a megallapitas, hogy hosszabb tdvon a kormanyzatnak az
eladdésodottsagi szint mérséklésére kell torekedni. Azt is vizsgaljuk, hogy az allamadds-
sag lefaragasa el@segitheti-e és milyen mértékben az orszadg gazdasagi felzark6zasat, s
hosszl tdvon mi a hatdsa a GDP alakuldsara. Ezeknek a kérdéseknek a megvélaszolasara
egyetlen lehetGségként az dllamaddssdgnak a novekedéselméleti Osszefiiggések keretén
beliili elemzése kindlkozik.

A cikkben nem foglalkozunk az orszag kiils6 eladésodasaval, illetve a kiils6 adossag-
gal Osszefiiggd gazdasagpolitikai problémakkal, elemzésiink kizarélag az dllamaddssig
tertiletére vonatkozik. Vagyis egyszerden azt tartjuk szem el6tt, hogy allamaddssag fel-
halmozédasahoz koltségvetési deficitre van sziikség, az orszag kiils6 pozicidjanak alaku-
lasa pedig a folyo fizetési mérleg és a t6kebedramlas egyenlegétdl fiigg. A kettd kozott
természetesen lehet ok-okozati kapcsolat, de a kétféle addssag egyiitt mozgasa egyaltalan
nem torvényszerd.! Taldn még fontosabb, hogy hosszabb tivon e kétféle adossagnak
teljesen eltérék a kozgazdasagi hatdsai. A kiilsé addssag esetében az orszag jovedelmé-
nek és teljesitményének egy részét kamatfizetések form4jaban a kiilfold szivja fel. A
belsé felhasznalds ekkor kisebb anndl, mint ami a lehetséges volna, ha nincs kamatfize-
tés. Nyilvanval6 ezért, hogy hosszabb tidvon a kiils§ pozicié fokozatos javitdsara, minél
alacsonyabb kiils6 ad6ssagallomanyra kell torekedni. Az dllamaddssag tekintetében nem
feltétleniil ez a helyzet. Bizonyos esetekben — mint azt 1atni fogjuk — a gazdasagi fejlédést
az szolgdlja leginkdbb, ha az dllam addssdggal rendelkezik, s ez az addssdg a GDP-hez
mérten stabil.

A cikk felépitése a kovetkezS. ElsS 1épésként roviden a kormanyzati eladésodast meg-
hatarozo tényezdket tekintjiik at, vagyis az dllamaddssag dinamikajaval kapcsolatos prob-
Iémakat vizsgaljuk. Ezutan a neoklasszikus novekedéselmélet néhany Osszefiiggésére ta-
maszkodva azt elemezziik, hogy milyen mértékd koltségvetési egyenleg és ebbdl eredGen
mekkora kormanyzati eladésodas szolgalhatja leginkdbb a gazdasigi novekedést. Ezt
kovetden — az utdbbi években a ndvekedéselméletben végbement fejlédés eredményeit
felhaszndlva - vizsgaljuk azt, hogy az 4llamaddssag milyen kovetkezményekkel jar a
gazdasagok fejlettségére, a GDP alakuldsara.

1 J6 példa erre a konjunkturalis valsagbol kovetkezd termelés- és jovedelem-visszaesés, amely a koltség-
vetési egyenleget rontja, viszont a fizetési mérleg egyenleget javitja.
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Hangsulyoznunk kell, hogy a tanulmény elsdsorban alapkutatis jellegli, s a kutatas
jelenlegi fazisdban csak néhany gazdasagpolitikai kovetkeztetés levondsara vallalkozha-
tunk. Munkéankkal elsGsorban a témdval kapcsolatban felmeriils elméleti problémék tisz-
tdzasahoz szeretnénk hozzdjarulni.

Adéssagdinamikai osszefiiggések

Az allamhaztartas eladésodasanak elemzésében kulcsfontossagu jelentésége van annak,
hogy milyen tényezS8k hatdrozzdk meg az addssdg dinamikdjat, milyen adossag/GDP
hanyadossal jar hosszu tdvon egy-egy meghatarozott fiskalis politika kovetése, illetve
milyen kiigazitasra van sziikség ahhoz, hogy a jov6ben egy célul kitlizott eladésodottsagi
szint tarthat6 legyen. Bonyolitja a helyzetet, hogy az addssagéillomény véaltozasit nem-
csak a koltségvetés adobevételei és a ,,szokdsos” (vagy mas néven elsGdleges) kiadasi
tételei befolydsoljak, hanem a kamatkiaddsokon keresztiil a muiltban felhalmozott adds-
sag nagysaga is. Tovabba nem az addssagallomany abszolit nagysaganak, hanem a GDP-
hez mért ardnyanak van kozgazdasagi jelentdsége, ezért szamolni kell a gazdasagi nove-
kedés titemével is.

Az eladdsodasi folyamat elemzésében a kiinduldpontot az addssdg/GDP hanyados val-
tozasat el6idéz6 tényezdk meghatirozasa jelenti. Az ezt megfogalmazd alapdsszefiiggés
a kovetkezd

b, =x,+(r—gb, (1)

ahol:

b, az allamaddssag/GDP hanyados,

x, az éllamhéztartas els6dleges deficitjének a GDP-hez viszonyitott aranya,
r a realkamatlab,

g a redl GDP novekedési titeme,

b, az id§ szerinti derivalt.

Az (1) egyenlet kiemelt fontossagu az eladésodasi folyamat szempontjabol, hiszen
megmutatja, hogy milyen tényezdk befolydsoljak az addssdg/GDP hanyados alakula-
sat, s milyen irdnyu kiigazitdsra lehet sziikség az addssighelyzet stabilizalasahoz. On-
magéiban azonban ez az alapvetd egyenlet még nem sokat mond az addssdghelyzet
tényleges alakuldsar6l. Az adossag/GDP hanyados véaltozdsa ugyanis fiigg a mar meg-
1évé eladdsodottsagi szinttdl, s a jelenbeli valtozadsa hatdssal van a kovetkezd iddszak
elad6sodasi folyamatara. Més szdval: az (1) alapjan még semmiféle informéaciéval nem
rendelkeziink arrdl, hogy meghatarozott elsddleges egyenleg, redlkamatlib és noveke-
dési titem mellett az ad6ssag végiil is milyen szint mellett stabilizalodik, és stabilizald-
dik-e egyaltalan.

A problémara kielégité valasz kaphat6 ha az (1)-ben feléllitott differencidlegyenletet
megoldjuk.? Ekkor:

g-r
ahol az x-r6l feltételeztiik, hogy nem véltozik az id6ben (az els6dleges egyenleg a GDP-

hez mérten konstans).
A (2) alapjan mér kdnnyen meghatarozhatd, hogy kiilonbdz6 kdzgazdasagi feltételek

b[ = [bo - xje(rg)t + ﬁ 5 (2)

2 A levezetés részletes 1épéseit a fiiggelék tartalmazza.
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mellett (gazdasigi novekedés, redlkamatlab, elsddleges egyenleg és a kezdeti adossagal-
lomény) hogyan alakul az 4dllamhéztartis eladésodésa.

Tekintsiik eldszor a legegyszertibb esetet, amikor a gazdasigi novekedés liteme meg-
haladja az allampapirokra fizetett redlkamatldbak nagysagat! Ekkor az allamhaztartési
eladdsodas beavatkozas nélkiil is stabilizalddik, bairmekkora legyen is az indul6 ad6ssag-
allomany. Kell6en hosszi id&szakot tekintve ugyanis a (2) alapjan az ad6ssag/GDP ha-
nyados (b) (mivel g >r):

limb, = , mert e 9" — (. 3)
1—>oo g —r

Ha példaul a koltségvetés elsGdleges hidnya a GDP-hez mérten 1 sz4zalék, a gazdasagi
novekedés tliteme 4 szdzalék, a redlkamatldb pedig 2 szdzalék, akkor az addssag/GDP
hanyados 50 szdzalékos értéken stabilizalodik.

Bonyolultabb helyzettel van dolgunk akkor, ha a redlkamatlab meghaladja a gazdasagi
novekedés iitemét. Ekkor az adossdgfelhalmozddas dinamikéja attél fiigg, hogy milyen
az allamhaztartas elsddleges egyenlegének és a kezdeti addssagallomanynak a viszonya.
Abban az esetben ha

b, > ——, akkor limb, — oo, (4)
g-r 1—oo
tehét az ad6ssag/GDP hanyados korlatlanul névekszik. Ilyenkor érvényre jut az Ggyne-
vezett kamatspirdl: a jelenlegi deficit a kamatmechanizmuson keresztiil még nagyobb
jovebeli deficitre vezet, ami az adssag folyamatos ndvekedését okozza mind abszolut,
mind relativ értelemben. A kamatspirdl azonban ellentétes irdnyban is mikodik. Ha

by < —>—, akkor limb, — —oo, %)
— r —oo
tehat az addssag/GDP hanyados folyamatosan zuhan, s a kormanyzat el6bb-utébb nem
netté ad6sa, hanem netté hitelezGje lesz a maganszektornak.
Az eddig kifejtettekbdl kovetkezik, hogy gazdasag novekedésének titemét meghaladd

X
g-r
Természetesen ennek az egyezdségnek hosszabb tdvon, a novekedési iitemet meghaladd
redlkamatlabak esetén fenn kell dllnia, hiszen ellenkez§ esetben az ad6ssag/GDP nagysa-
ga instabil, azaz folyamatosan csokken vagy novekszik. Kérdés azonban az, hogy mek-

kora az az elad6sodottsagi szint, amely mellett a korményzat elkdtelezi — vagy amelyhez
célszerd elkoteleznie — magat.

redlkamatlabak esetén az dllamaddssag a GDP-hez mérten csak akkor stabil, ha b, =

Allamadéssag és novekedéselmélet

Mindeddig anélkiil foglalkoztunk az allamad6ssag/GDP hanyados dinamikdjat meg-
hatdroz6 tényezdkkel, hogy barmit is mondtunk volna arrél a konkrét értékrdl, amelyre
a gazdasagpolitikdnak ndvekedési és joléti megfontoldsok alapjin térekednie kellene.
Taldn nem jarunk tivol az igazsagtdl, ha azt 4llitjuk, hogy a kézgazdaszok tobbsége
az allamaddssag kérdésében a minél kisebb, anndl jobb nézetet vallja. E gondolat
hatterében az 4ll, hogy hosszabb tdvot tekintve — amikor a teljes foglalkoztatds és a
természetes ratdn 1évé munkanélkiiliség redlis feltételezés — a koltségvetés egyensui-
lyat kell megteremteni, mert ilyenkor a deficit egyértelmien kiszoritja a privat beru-
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hazasokat.?> S mivel az dllamaddssag alakuldsat a folyd évi koltségvetési deficitek
Osszege hatdrozza meg, ebbdl az kovetkezik, hogy az adossdg/GDP hdnyadosnak
minél alacsonyabbnak kell lennie.

Ahhoz, hogy az allamadéssag/GDP hanyados alakuldsaval kapcsolatos elméleti dssze-
fliggéseket némileg alaposabban szemiigyre vehessiik, eldljaroban néhany egyszerdsitd
feltevéssel kell élntink. Mindenekel6tt: az eladésodas vizsgalata hosszi tava folyamatok-
ra vonatkoz6 elemzést igényel, amelybdl kovetkezden teljes foglalkoztatast és a folyd
fizetési mérleg (tovabbiakban fizetési mérleg) egyensulyat tételezziik fel. Igaz, ez utébbi
nem okvetleniil sziikséges a kiils§ pozicié egyensulyahoz, hiszen ha a kiilféldi t6ke be-
dramlasdra tartésan szdmithatunk, akkor a fizetési mérleg deficittel is zarhat anélkiil,
hogy ez a kiils§ eladdsodas veszEélyét hordoznd magiban. A fizetési mérleg egyensilyta-
lansaga kovetkeztetéseinket némileg drnyalhatja — amire a késébbiekben réviden vissza
is tériink -, de azok lényegét nem érinti, s egyeldre att6l nyugodtan eltekinthetiink.
Tovabba elemzésiinkben a koltségvetés egyenlegének a redlértelmezését hasznaljuk, va-
gyis az nem tartalmazza az inflaci6 okozta torzitdsokat.

A fentiekre tekintettel a kovetkez6 makrodkondmiai alapOsszefiiggés irhaté fel:

S I G B T
+ —

[N TN TR T T ©
ahol:

Y * a teljes foglalkoztatas melletti GDP,

G a kormanyzat nem kamat jellegd kiadasai,

T kormanyzati adébevételek (7Y* és 7 a linearis addkulcs),

rB a korményzati kamatfizetések,

S a maganmegtakaritasok,

I a maganberuhdzisok.

Ahhoz, hogy az 4llamhaztartds eladdsoddsardl, vagy akédr a kivanatos addssag/GDP
hanyadosrol érdemi megéllapitdsokat tehessiink, a (6) egyenletben szerepld komponen-
seket kell vizsgalnunk. Tekintsiik el§szor a beruhazasi rata (I/Y *) meghatarozasat, amely-
hez a neoklasszikus novekedéselmélet Gsszefiiggéseit hasznaljuk fel!*

A neoklasszikus novekedési modellben az egy fére jutd termelés és a tSkeallomany
azonos litemben emelkednek az egyes novekedési palydk mentén, az y = f(k) Osszeflig-
gés alapjan (ahol y az egy hatékony munkdasra jutd termelést jelenti, y = Y/AL, A a
technikai szinvonal mér8szdma, L a munkaslétszdm), k pedig az egy hatékony munkdasra
juté t6két mutatja (k=K/AL és K a t6kedllomany). A ndvekedési palydk azonban kiilon-
boznek egymastol a megtakaritdsi és beruhdzasi hdnyad, valamint az egy f6re jutd fo-
gyasztds tekintetében. A maximalis fogyasztist és jolétet biztositd novekedési palyat a
kovetkezd kritérium hatdrozza meg:

sf(k*)
J (k")

(n+a+ 0)k* (7)
(n+a+9), 8

ahol:
s a megtakaritasi hajlandésag,
n a népesség novekedési iiteme,
a a technikai fejlédés novekedési liteme,
0 az értékcsokkenési rata, a csillag valamely egyensilyi palyan torténd haladast jelli.

* Mindez persze nem mond ellent annak, hogy rovid tavon, a keynesi konjunktiraszabalyozés szellemisé-
gének megfelelden a koltségvetés lehet deficites, az egyenstilynak a ciklus egészét tekintve kell fennallnia.

4 A neoklasszikus novekedéselméletre, illetve a felhasznalt osszefiiggések levezetésére nem tériink ki,
azok barmely makrodkondmidval foglalkozd egyetemi tankonyvben megtaldlhatok. Lasd példaul Barro-
Sala-i-Martin [1995] vagy Romer [1996].
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A (7) egyenlet az egyensulyi pélya kritériumat hatdrozza meg, nevezetesen azt, hogy
mekkora megtakaritis és ezen keresztiil beruhdzés sziikséges ahhoz, hogy az egy haté-
kony munkésra jut6 tékedllominy (k*) ne valtozzon, vagyis a t6kedllomany és a GDP
azonos litemben novekedjen. A (8) egyenlet pedig a maximalis fogyasztas kritériuma,
amely szerint a t6ke hatartermékének egyenlének kell lennie a népesség és a technikai
fejlédés novekedési iiteme, valamint az értékcsokkenési rata dsszegével. A két egyenlet
alapjan az optimalis beruhazasi hanyad a kovetkezd lesz:

LS ©
Y Y K
vagyis az optimdlis beruhdz4si ratdnak meg kell egyeznie a téke termelési rugalmassaga-
val ().

Nézziik most a (6) 0sszefliggésbil a masik elemet, a koltségvetési kiaddsok GDP-hez
viszonyitott ardnyat! Err6l egyszerden azt tételezziik fel, hogy az a korményzat altal
meghatarozott szinten (G*/Y*) rogzitett. Ez a szint orszdgonként vagy akar gazdasagfilo-
z6fiai megfontolasokbdl rendkiviil eltérd lehet, s kiilonbozhet aszerint is, hogy a kor-
manyzathoz a liberalis vagy konzervativ gazdasigi felfogés all kozelebb. Példaul abban
az orszagban, amelyben a korményzat az egészségligyi ellatasokban, az oktatasban vagy
a nyugdijrendszer miikodésében részben teret enged a piaci mechanizmusok érvényesii-
1ésének, ott a G* értéke a GDP-hez mérten kisebb lesz, mint ott, ahol ezeknek a felada-
toknak az ellatdsa kizardlagosan az dllam hatiskorébe tartozik. A meghatarozas modja-
nak és a konkrét nagysdganak azonban most szdmunkra nincs jelentdsége.

Az Osszefiiggésekbdl hatravan még a megtakaritdsi rata (S/Y*) és az adorata (7/Y*)
meghatdrozdsa. A magan-megtakaritdsokat a rendelkezésre all6 jovedelem (Y*- T + rB)
és a maganszektor megtakaritasi hajland6saga’ (s) hatirozza meg, a 7/Y* értéke pedig az
addkulcsok (7) nagysagatol fiigg. Az addkulcsok nagysaga tehat egyidejiileg befolyasolja
a megtakaritasi ratat és az adoratat. S mivel I/Y*és G/Y* értékét mar korabban meghata-
roztuk, az adékulcs nagysaga egyuttal meghatirozza a maganmegtakaritas és a beruhazas
kiilonbozetének GDP-hez mért aranyat, valamint a koltségvetés egyenlegének a GDP-
hez viszonyitott mértékét is.

A fentieket figyelembe véve a (6) Osszefiiggés most a kdvetkez$ formaban irhat6 fel:

(I-t+rb)s-i*=g. -1+71b, (6a)

ahol i* = I/Y* és g, = G*/Y*, valamint b, = B /Y*. A (6a) Osszefiiggés bal oldala a
magan-megtakaritdsok beruhdzasok feletti tobbletét mutatja a GDP-hez viszonyitva, jobb
oldala pedig az 4dllamhéztartds egyenlegének a GDP-hez mért ardnyat, de a (6) egyenlet-
hez képest azzal az eltéréssel, hogy itt mar figyelembe vettiik a maximalis jolétet eredmé-
nyez6 novekedési palya feltételeit. Az dsszefliggésbdl egyértelmien kitlinik, hogy mivel
az s, i*, g,, r és b, adottak, illetve elére meghatdrozottak, csak az adokulcs az egyetlen
endogén valtozd, amely igy konnyedén meghatarozhat6:

g ti*—s
1-y+

T + rb,. (10)

Az dsszefiiggés alapjan meghatirozott adokulcs a maximélis fogyasztast eredményezd
novekedési palyan vald haladést biztositja. Ett6l eltéré adok esetén vagy a teljes foglal-

> A privat szektor megtakaritasi hajlanddésdgat a fentiekben egyszertien adottsagként kezeljik. Tamasz-
kodhatnank ennél a pontndl a megtakaritdsi magatartdst magyardzo kiilonféle elméletekre, ezek azonban a
végsd kovetkeztetéseinket egyaltalan nem befolyasolnak, viszont jelentGsen megnehezitenék a lényeges Ossze-
fliggések nyomon kovetését. Az egyiitt €16 korosztalyok modelljére tdmaszkodva vizsgalja az dllamaddssag
kérdését klasszikusnak szamitd cikkében Diamond [1965].
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1. dbra
Szazalék
A

D*

v
hl

koztatds nem tarthatd, vagy az Osszkereslet mulja feliil a teljes foglalkoztatas melletti
kinélatot, ami nyilvdnvaldan tarthatatlanné tenné a ndvekedéselméleti 6sszefiiggések ke-
retében meghatarozott beruhdzasi szinvonal megvaldsuldsat.

Az elmondottakat az /. dbra segitségével szemléltethetjiik, ahol a (6a) 6sszefliggés bal
oldalat, §* = (1 - 7 + rby)s - i*, illetve a jobb oldalat, D* = g -7 + rb, kiilon-kiilon
Osszefiiggésként abrazoljuk az addkulcsok fliggvényében.

Az 1. dabrdn az S* fiiggvény fejezi ki a maganmegtakaritasok és a beruhazasok kiilon-
bozetének GDP-hez viszonyitott aranyat. A gérbe meredeksége negativ (-s), hiszen az
adok novekedésével a rendelkezésre all6 jovedelem és a magan-megtakaritdsok nagysaga
csokken. A D* a koltségvetés egyenlegének a GDP-hez mért ardnyat mutatja. Ennek a
fliggvénynek a meredeksége szintén negativ (-1), ami azt fejezi ki, hogy az adok noveke-
désével a koltségvetési deficit csokkenni, illetve a szufficit novekedni fog. (A definicié-
bol kovetkezGen D* pozitiv értéke a koltségvetés deficitjét jelenti.)

Az allamhdztartas eladésoddsdnak szempontjabdl szamunkra annak van kulcsfontossa-
gu jelentGsége, hogy az S* és D* fiiggvények metszéspontja milyen koltségvetés egyen-
leg mellett jon 1étre. Vajon igaz-e az, hogy hosszabb tdvon a gazdasigi prosperitast
leginkdbb a kiegyensilyozott koltségvetés szolgilja? A kifejtett elméleti Gsszefiiggések®
alapjan nincs semmiféle okunk arra, hogy ezt feltételezziik. A koltségvetés egyenlegére
deficites és szufficites érték egyarant adédhat, és semmi sem indokolja, hogy hosszabb
tavon feltétlentil kiegyensilyozottnak kell lennie. Mas szdval, a ndvekedéselméleti 6ssze-
fliggések keretében az egyensulyban 1évé koltségvetésnek nincs semmiféle megkiilon-
boztetett jelentGsége. Meghatarozott beruhazasi rata és koltségvetési kiadasok/GDP érték
mellett minden azon mulik, mekkora a privat szektor megtakaritasi hajlandsaga, s az
minél nagyobb, a szufficitnek annal kisebbnek, illetve a deficitnek annil nagyobbnak
kell lennie.” S6t, ha a gazdasag szereplGinek magatartdsa olyan, hogy jovedelmiiknek

® A kérdés empirikus oldalara kiilon kitériink.

7 Hangsilyoznunk kell, hogy az elemzés soran a folyo fizetési mérleg egyensilyat tételeztiik fel. Ha azonban
a tOkebearamlasra tartdsan lehet szamitani, akkor a kiilsé egyensuly deficites fizetési mérleg mellett is megvalo-
sulhat, s ekkor viszont a fent megfogalmazott kovetkeztetések némileg modosulnak. A fizetési mérleg deficitje
ugyanis a hidny nagysigaval megegyezden feljebb tolja az S* gorbét, és az egyensily (az S* és D* fliggvények
metszéspontja) még kisebb koltségvetési szufficit/GDP - illetve nagyobb deficit/GDP - érték mellett jon létre.
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jelents hanyadat szeretnék megtakaritani, akkor akar kiugroéan magas deficit/GDP ha-
nyadosra lehet sziikség ahhoz, hogy a gazdasig a legnagyobb fogyasztast biztosité ndve-
kedési palyan haladhasson. Ilyen helyzetben a koltségvetési egyenleg javitasat célzé gaz-
dasagpolitika csokkentené a fogyasztast és a tarsadalmi jolétet.

A D* és az S* fliggvények révén a koltségvetési egyenleg meghatarozasa mar lehetévé
teszi, hogy az allamadéssag/GDP hanyadossal kapcsolatos 0sszefiiggéseket is megvizs-
galjuk. Ez azonban tovabbi problémat vet fel. Az allamaddssag nagysiaga — amelyet
mindeddig adottsdgként kezeltiink - a kamatterheken keresztil ugyanis hatissal van a
megtakaritasi és a koltségvetési egyenleget mutaté fiiggvényre is. Ha példaul az ad6ssag/
GDP hanyados novekszik, akkor az egyarant kifelé tolja az S* és a D* fiiggvényt, hiszen
adott adokulcsok mellett né a magdnmegtakaritdsok beruhdzasok feletti tobblete, és rom-
lik a koltségvetési egyenleg/GDP érték. Kérdés, hogy az addssdg/GDP érték véltozasa
kovetkeztében a fiiggvények eltolddisa egymashoz képest milyen mértéki, s ezéltal val-
tozik-e a metszéspontjuk altal meghatirozott dllamh4aztartasi egyenleg. A D* és az S*
teljes derivaltjat véve (mikdzben a tobbi tényezd — beruhdzasok, kormanyzati kiadasok,
megtakaritasi hajlandésag — természetesen valtozatlan), tovabba feltételezve, hogy dS* =
= dD* = 0 (hogy az elmozdulds nagysagat meghatarozzuk), és az 0sszefiiggéseket ren-
dezve, mindkét esetben azt kapjuk, hogy:

dr/db = r. (11)

A kapott eredmény azt mutatja, hogy az adéssag/GDP érték valtozdsa ugyanolyan
mértékben tolja el a D* és az S* fliiggvényt. Ez egyuttal azt jelenti, hogy a névekedésel-
méleti Osszefliggések segitségével meghatirozott dllamhéztartdsi egyenlegnek a GDP-
hez viszonyitott nagysaga fiiggetlen att6l, hogy a kormanyzat a muiltbol mekkora adds-
sag/GDP értéket 6rokolt, vagy hogy az eladésodas a késdbbiek folyaman hogyan vélto-
zik. Ez a megéllapitas pedig mar lehetévé teszi, hogy az elemzés adossdgdinamikai vetii-
letét is szemiigyre vehessiik.

Az eddig bemutatott elemzésnek az a kovetkeztetése, hogy a maximalis jolétet eredmé-
nyezd novekedési palyahoz nem feltétlentil tartozik kiegyensulyozott kdltségvetési egyen-
leg, a kormanyzati eladésodas szempontjabdl két nyugtalanito kérdést vet fel.® 7. Milyen
kovetkezményekkel jar az adllamaddssag/GDP értékre nézve az, hogy az allami koltség-
vetés hosszabb tdvon nem kiegyensulyozott? 2. Mi torténik a koltségvetés elsGdleges
egyenlegével, ha évrél évre fennall valamekkora deficit/GDP hanyados? Némi szamités
segitségével mindkét kérdésre megnyugtatd vilasz adhat6.

Nézziik eldszor az ad6ssag/GDP alakulédsat! Az (1) 4talakitdsaval a kovetkez$ Ossze-
fliggést kapjuk:

b, = D] — gb,. (12)

Azaz az ad6ssag/GDP valtozasat a deficit/GDP, valamint a novekedési titem és a mar
meglévd ad6ssag/GDP hanyados szorzatanak kiilonbozete hatarozza meg. Ahhoz, hogy
megtudjuk, hogy a GDP-hez mérten adott nagysagu deficit végs6 soron milyen elad6so-
dottsagi szintre vezet, meg kell hatdroznunk a b, értékét.

A (12) osszefiiggésre alkalmazva a kozonséges differencidlegyenletekre vonatkozé

megoldo6 képletet, az addssag/GDP hanyadosra a kovetkezd meghatarozas adodik.

8 A problémat a koltségvetés deficites pozicidjat feltételezve mutatjuk be, bar a D* és S* fiiggvények
metszéspontja a koltségvetés kivanatos egyenlegére — mint azt kordbban lattuk - szufficites értéket is
adhat. Ez a fenti elemzést pusztan annyiban érinti, hogy a deficites értéket szufficitre kell modositani. A
hangsily a kiegyensilyozatlan koltségvetésen van, s a kérdés empirikus megkozelitésére rovidesen vissza-
tériink.
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b = [bo —Dt]eg’ + & (13)
8 8

A (13) alapjan a korményzati eladésodas a kdvetkez$ szinten fog stabilizalddni:

}Lmb, = Z’ mert e — 0. (14)
Ha példaul a korabbiak alapjan a maximalis jolétet biztositd6 novekedési palydhoz 2
szazalékos deficit/GDP hanyados tartozik, mikdzben a gazdasigi novekedés iiteme 4
szazalék, akkor ennek eredményeképpen hosszi tdvon 50 szdzalékos korményzati eladd-
sodassal kell szdmolnunk.
A fentiekbdl kovetkezGen kdnnyedén beldthatd, hogy a kdltségvetés elsddleges egyen-
lege is stabilizdlodik. Az (1) és a (14) Osszefiiggést felhasznalva:

oo

limx, :&(g—r). (15)
8

A korabbi példanal maradva, 3 szdzalékos realkamatlab mellett az elsGdleges egyenleg
a GDP-hez mérten mindossze 0,5 szazalékos szinten stabilizalddik.

Osszegzésképpen tehat az allapithaté meg, hogy a maximalis jolétet biztosité noveke-
dési palyahoz a maganszektor megtakaritasi hajlandésagatol fiiggéen egy meghatarozott,
a GDP-hez képest stabil koltségvetési egyenleg tartozik. Ez az egyenleg azonban nem
feltétleniil z€érd, vagyis a koltségvetésnek nem feltétleniil kell kiegyenstlyozottnak len-
nie, a D* és S§* fliggvények metszéspontja a koltségvetés deficites és szufficites értéke
mellett is 1étrejohet, s a kivanatos értékre egzakt vélaszt csak az empirikus eredmények
adhatnak. A dinamikai elemzések pedig azt mutatjak, hogy nemcsak a koltségvetés egyen-
legének, hanem az ad6ssagalloméanynak (amelynek értéke lehet negativ is), az elsddleges
egyenlegnek és az adoknak is stabilnak kell lenniiik a GDP-hez mérten.

Empirikus eredmények

A nemzetkozi szakirodalom mind elméleti szempontbdl, mind empirikusan igen intenziven
vizsgalja az dllamaddssag kérdését a novekedéselméleti Gsszefiiggésekbe gyazva.’ Az empiri-
kus elemzések jelentSs részében annak a kérdésnek a vizsgalata all, hogy vajon a fejlett orszi-
gok dinamikusan hatékony (dynamically efficient) ndovekedési palydn mozognak-e vagy sem.
Vagyis az egyes orszdgok nemzetgazdasagi szintli megtakaritasi ratdi vajon meghaladjik-e a
maximalis jolétet eredményez6 novekedési palydhoz tartozd beruhdzasi ratat. Ha ugyanis meg-
haladjak, akkor a deficites koltségvetési egyenleget kivaltd és allamadéssagot felhalmozé kor-
manyzati politika javitani fogja mind a jelenbeli, mind a jovSbeli generaciok jolétét.

Az empirikus elemzések egy része (Ibbotson [1987], Mishkin [1984] ) abbdl indult ki,
hogy az optimalis novekedési palyan a redlkamatlabnak meg kell egyeznie a gazdasigi
novekedés litemével. Ha a novekedési iitem meghaladja a redlkamatlabat, a gazdasig
dinamikus értelemben nem hatékony novekedési palyan mozog, és a deficitet és allam-
adossagot eldidézd koltségvetési politika nem tdvolabb, hanem kdzelebb visz az optima-
lis novekedési palydhoz. Az empirikus eredmények azt mutattik, hogy a fejlett orszagok
jelentds része nem halad dinamikus értelemben hatékony ndvekedési palydn, hiszen a
redlkamatlab szamos orszdgban joval kisebb, mint a gazdasagi novekedés iiteme.

° Lasd Diamond [1965], Cass [1972], Abel és szerzétdrsai [1989], Saint-Paul [1992], hogy csak néhany
példat emlitsiink a bdséges nemzetkozi szakirodalombol.
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Az elemzések mésik - a szakirodalomban jéval megbizhatobbnak és elfogadottabbnak
tekintett — része kozvetleniil a nemzetgazdasagi megtakaritasi ratdkat hasonlitotta 6ssze a
t6ke termelési rugalmassigaval, s ez utdbbit a profitnak a GDP-vel mért ardnyéval azo-
nositottdk.!® A fejlett orszagokra kapott eredmények kivétel nélkiil azt mutattdk, hogy a
nemzetgazdasagi megtakaritasi ratak alatta maradnak a tdke termelési rugalmassiganak,
a vizsgalt orszadgok ezért dinamikusan hatékony novekedési palyan mozognak. Ebbdl
kovetkezGen a deficitet okozd és allamadodssagot felhalmozo fiskélis politika jelenleg
karos hatassal van a gazdasdgok novekedési kilatasaira. S ez természetesen érvényes a
t6kejavakkal gyengébben ellatott orszdgokra, igy a magyar gazdasagra is.

Allamadéssag és gazdasagi fejlettség

Mindeddig az dllamaddssag kérdését a neoklasszikus novekedéselmélet osszefiiggésrend-
szerébe dgyazva targyaltuk, s azt elemeztiik, hogy az dllamhaztartdsnak milyen egyenle-
ge, s ebbdl levezethetGen az dllamaddssagnak milyen mértéke sziikséges ahhoz, hogy a
gazdasdg a minél magasabb jolétet biztositd novekedési palyan haladhasson. Bar az el-
méleti megfontoldsok nem zarjak ki annak lehetdségét, hogy az allamaddssag bizonyos
koriilmények kozott a tarsadalmi jolét emelkedését eredményezheti, az empirikus tények
azt mutatjak, hogy a hosszabb tdvon koltségvetési deficitet és dllamaddssagot el§idézd
koltségvetési politika karos hatdssal van a nemzetgazdasiagok fejlédésére. Kérdés azon-
ban, hogy a kormdnyzat eladésoddsa mennyire jar silyos kovetkezményekkel a GDP
alakuldsara. A neoklasszikus ndvekedési modell lehetdséget nytijt ennek a problémanak
az elemzésére. Az dllamaddssag terhével kapcsolatos megbizhatd kovetkeztetések levo-
nisa azonban nagy mértékben fiigg att6l, hogy a neoklasszikus ndvekedési modell mennyire
alkalmas a valdsadgban végbemend ndvekedési folyamatok és az egyes orszagok gazdasa-
gi fejlédésének és fejlettségének adekvat elemzésére.

A gazdasagi novekedés neoklasszikus megkozelitése a gazdasagok fejlédésével kap-
csolatosan szamos predikciot tartalmaz, s vonzerejét éppen az adja,'' hogy ezeknek a
kovetkeztetéseknek a j6 része Osszhangban van az empirikus tényekkel. Igy példaul az
elmélet hangsulyozza, hogy a GDP és a gazdasigban 1év§ t6kedllomany hosszabb tdvon
azonos litemben novekszik, a t6ke/termelés hanyados ezaltal konstans, valamint hogy a
profit részesedése a GDP-b6l meglehetdsen stabil, fliggetleniil a gazdasag fejlettségi szint-
jét6l. Hangstlyozza tovabba azt is, hogy a gazdasagi fejlettséget a megtakaritasi ratdk
alakuldsa és a népesség novekedési iiteme dontd modon befolydsolja. A neoklasszikus
novekedési modellnek ezek a kovetkeztetései a tényekkel messzemenden konzisztensek.

Mindennek ellenére az utdbbi évtizedben a rendkiviil kifinomult elemzések a neo-
klasszikus novekedési modell tobb hidnyossigara is rdmutattak. A kritikdk 1ényegében
véve azon alapulnak, hogy a neoklasszikus modellnek a vallalati profitratara, az egyen-
sulyi palyahoz torténé igazodas sebességére, valamint az egyes nemzetgazdasagok fej-
lettségbeli eltéréseire vonatkozé kovetkeztetései nincsenek dsszhangban a tényekkel Es
barmely elmélet jogosan és helyénvaldan tdmadhatd akkor, ha kovetkeztetéseinek nem
elhanyagolhat6 része szemben all a valdsadgban érvényesiil6 folyamatokkal. Az emlitet-
tek koziil a legsilyosabb problémadt az jelenti, hogy a neoklasszikus novekedési elmélet

10 A vallalati profit GDP-hez mért aranya csak tokéletes piaci verseny esetén azonosithatd a tSke termelési
rugalmassagaval, ezért a szamitott profit nagysagat modositani kell a monopolhelyzetbdl és a foldtulajdon-
bol szdrmazo6 jovedelmekkel (lasd példaul Abel és szerzotdrsai [1989]).

11J6 példa erre, hogy 1994-ben az Egyesiilt Allamok elnokének készitett gazdasagi jelentés a megtakari-
tasok novelésének gazdasigi hatdsait a neoklasszikus novekedéselmélet Osszefliggéseire timaszkodva mutat-
ta be (Mankiw [1995]).
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nem tudja kielégit6 mértékben magyardzni az egyes orszagok kozott megléve fejlettség-
beli kiillonbségeket. Mivel ennek a kérdéskornek Magyarorszdg gazdasagi felzark6zasa-
nak szempontjabdl is aktualitdsa van, érdemes kozelebbrdl is szemiigyre venni.

Az elemzés kiinduldpontjiul a mar kordbban bemutatott neoklasszikus termelési fiigg-
vény, valamint az egyensilyi allapotot kifejezG Osszefliggés'> szolgél, azaz:

y* = flk*) (16)
sy* = (n+g+ 6)k*. (17)

A (16) és a (17) segitségével meghatarozhatd, hogy a nemzetgazdasagi ratak eltérései
és a népesség kiilonbdz6 ndvekedési liteme az egyes orszagok kozott milyen relativ fej-

lettségbeli kiilonbségeket okoz. A (17) teljes derivalasabol és felhaszndlva a (16)-t, majd
az Osszefliggéseket rendezve, a kovetkezd eredményt kapjuk.

dy* & @_d(n+g+6)
y¥  l—g | s n+g+é |

18)

Ahhoz, hogy a kapott eredményt fel tudjuk hasznélni a gazdasagi fejlettségben meglé-
v6 kiilonbségek magyarazatira, mindenekelStt a t6ke termelési rugalmassdganak (£,)
ismeretére van sziikség. Kompetitiv viszonyok mellett a t6ke termelési rugalmassiaga
egyuttal a profitnak a jovedelmeken beliili részesedését is kifejezi, s ennek értéke a fejlett
és fejletlen orszagok tobbségében hozzavetSlegesen 1/3, igy az &£/(1 - ¢,) értéke 1/2.
Ennek segitségével mar meg lehet hatdrozni, hogy a nemzetgazdasagi megtakaritasi ra-
tdkban, illetve a népesség novekedési litemében meglévd eltérések milyen relativ kiillonb-
ségekre vezetnek az egy fore jutdé GDP tekintetében. Példaul 10 szdzalékos eltérés a
megtakaritasi ratdkban (azaz 20, illetve 22 sz4zalék az egyes orszdgokban) minddssze 5
szazalékos kiilonbséget jelent az egy f6re juté GDP tekintetében, 50 szdzalékos — vagyis
jelentds eltérés esetén — a GDP-ben meglévé kiilonbségek minddssze 23 szdzalékot tesz-
nek ki."* A konkrét tényeket tekintve, azt latjuk, hogy a fejlett és legfejletlenebb orsza-
gok kozott a nemzetgazdasagi megtakaritasi ratdban meglévé relativ kiilonbség hozzave-
t6legesen négyszeres, ami az elmondottak alapjan kereken kétszeres kiilonbséget jelent —
pontosabban némileg tdbbet, ha figyelembe vessziik a népesség novekedési iitemében
meglévd kiilonbséget is — az egy fére juté GDP-ben. A GDP-ben meglévé tényleges
kiilonbségek viszont tobb mint tizszeresére rignak.'* A fejlett és kozepesen fejlett or-
szagok kozott meglévd tobb mint haromszoros jovedelmi kiilonbségek elfogadhaté ma-
gyardzatdhoz a megtakaritasi ratdkban kilencszeres (9'>=3) eltérést kellene tapasztal-
nunk a neoklasszikus novekedési elmélet logikajabol kovetkezGen. A megtakaritasi
ratdkban mutatkozd tényleges eltérések azonban meg sem kozelitik ezt az értéket. A
neoklasszikus novekedési modell tradiciondlis form4jaban ezért messze nem alkalmas
arra, hogy az egyes orszdgok gazdasagi fejlettségében meglévd kiillonbségeket kielégi-
téen magyaradzza.

12 A viltozok feletti csillag valamely az egyensulyi helyzethez tartozo értéket jelol.

13 A (18) egyenlet a megtakaritasok esetében azt fejezi ki, hogy a megtakaritdsi rata egy szazalékkal vald
novelése hany szazalékkal nagyobb egy fore jut6 GDP-t eredményez ahhoz képest, ami a novelés nélkiil
elérhetd volna. Ha az egyes megtakaritasi ratdk szazalékban kifejezett valtozasa alacsony, akkor a (18)
képlet minden gond nélkiil alkalmazhat6, a szézalékos valtozas és az €,/(1 - £) tényez$ szorzata kifejezi a
jovedelmekben jelentkez§ kiilonbségeket. Ha azonban a szdzalékos valtozas jelentds, az eredmények rendki-
vil pontatlannd, s6t hasznalhatatlanna véalnak. Ezt a pontatlansagot elkertilhetjiik, ha a (18) differencial-
egyenletb6l meghatarozzuk y*-t. Ekkor (a képlet jobb oldaldn szereplé masik tényez6tdl eltekintve)

* = g%/0780 amibl a jovedelmi eltérések mar pontosan meghatirozhatok.

14 Més oldalr6l megkozelitve: a tizszeres jovedelemkiilonbség a megtakaritdsi ratdkban elképesztGen nagy
- mintegy szdzszoros (100> = 10) - kiilonbség esetén lenne magyardzhat6. Ekkora kiilonbség azonban a
nemzetgazdasagi megtakaritasi ratdkban kozel sem tapasztalhato.
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Mindezek a problémdk az ut6bbi tiz évben a novekedéselméleti dsszefiiggések jelentSs
Ujragondoldsahoz és mddositdsdhoz vezettek. Az egyik legjelentGsebb véltozas a tradici-
ondlis neoklasszikus ndvekedési modellhez képest a t6kének a sokkal szélesebb kord
értelmezése. E szerint az egyes nemzetgazdasagok relativ fejlettséget determindl6 tGkeal-
lomanyba nemcsak a fizikai értelemben vett tGkeallomanyt kell beleszamitani, hanem az
ugynevezett human t6két is, vagyis azt, hogy a rendelkezésre all6 munkaerd milyen
mindségd, mennyire kvalifikalt, mennyire alkalmas a fejlett technoldgidn alapuld terme-
1ési folyamatokban valo részvételre (1asd példaul Mankiw-Romer-Weil [1992]).'° Hiszen
a fejlett technoldgian alapulé beruhazasok megvaldsitasanak csak akkor van értelme, ha
jelen van az azokat mikodtetni is képes munkaerd, azaz megfelel6 humén téke all ren-
delkezésre.

A neoklasszikus modellben - mint azt 1attuk - a t6ke termelési rugalmassiga kulcsfon-
tossagu szerepet tolt be a gazdasagi fejlettség magyardzatiban, hiszen meghatarozza,
hogy a megtakaritasi ratdkban, illetve a népesség novekedési iitemében meglévd kiilonb-
ségek milyen relativ eltéréseket okoznak az egy f6re jut6 GDP-ben. Ha azonban a gazda-
sag rendelkezésére all6 t6keallomanyt szélesebb értelemben tekintjiik, akkor a termelési
rugalmassagra kapott — egyszertien a profitnak a GDP-n beliili mértékén alapul6 - ered-
ménye tarthatatlanné valik. Mas szdval: tudnunk kellene azt, hogy a GDP-nek mekkora
része tudhat6é be a human t6ke teljesitményének. A human t6ke részesedésének egyik
legkézenfekvébb megragaddsa a minimalbéreknek és az atlagos béreknek az 6sszehason-
litdsa. A minimalbérrel rendelkez6 munkavallalok nyilvdnvaléan minimélis humén t6ké-
vel rendelkeznek, igy az atlag- és a minimalbérek kozotti kiilonbség segitségével a hu-
man t6ke részesedése a GDP-n beliil megragadhat6. Ennek értékét az empirikus elemzé-
sek hozzavetSlegesen egyharmadra — azaz éppen akkordra, mint a fizikai értelemben vett
t6kedllomany termelési rugalmassiaga — becsiilik (Mankiw-Romer-Weil [1992]).

Mindez azt jelenti, hogy a tdke termelési rugalmassidga — ha abban figyelembe vessziik
a human téke jelentdségét is — a korabbi egyharmados értékrdl kereken a dupléjara,
kétharmadra modosul. Az £,/(1 - €,) ért€ke viszont a kordbbi egykettedrdl kettSre, azaz
a négyszeresére emelkedik. Ez viszont azt jelenti, hogy a megtakaritisi ratdkban és a
népesség novekedési litemében megléve eltérések 1ényegesen nagyobb relativ jovedelmi
kiilonbségeket idéznek el§ anndl, mint ami a humén tékét figyelmen kiviil hagy¢ tradici-
ondlis novekedéselméleti dsszefiiggésekbdl kovetkezik. Ez pedig mar alkalmassa teszi a
neoklasszikus novekedési modellt a valdsadgban fenndlld fejlettségbeli kiillonbségek ma-
gyardzatara.

Az human t6két is figyelembe vevd és az empirikus eredményekkel konzisztens neo-
klasszikus novekedéselmélet mar megbizhatobb elemzési eszkozt kindl arra, hogy a kor-
manyzati eladésodas és az egy fére jutd GDP - vagyis a gazdasagi fejlettség — kapcsolatat
kozelebbrdl is szemiigyre vehessiik. Négyszazalékos gazdasagi novekedési iitemet felté-
telezve, a koltségvetési deficit/GDP értékben meglévd szerény mértékd kiilonbség — pél-
daul 2 szazalékpontos eltérés (3 az egyik, 1 a masik orszagban), felhasznalva az ad6ssag-
dinamikat meghataroz6 (14) osszefiiggést — 75, illetve 25 szdzalékos kormanyzati eladé-
sodast jelent az egyik, illetve a masik orszagban. Tehat a deficitben meglévé minddssze
két szazalékpontos kiilonbség rendkiviil jelents — kereken haromszoros - eltérésre vezet
az allamad6ssag/GDP nagysagaban.

Az egy fore juté GDP-ben val6 eltérés azonban kordntsem lesz ekkora. 22, illetve 24

5 A szakirodalom egy része ennél radikalisabb megkozelitést is alkalmaz, amely szerint a technikai
haladds nem exogén, mint azt a neoklasszikus modell feltételezi, hanem fiigg att6l, hogy a rendelkezésre allo
erdforrasokbol mennyit forditanak kutatiasra. A novekedéselméletnek ez az irdnyzata az ugynevezett endo-
gén novekedéselmélet. Részletesebben lasd példaul Romer [1986] vagy a hazai szakirodalombdl Valentinyi
[1996] Mayer [1996].
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szazalékos nemzetgazdasagi megtakaritasi ratat alapul véve, ami hozzavetSlegesen meg-
felel a fejlett orszdgok realitdsidnak, az egy f6re juté GDP-ben a (18) alapjan minddssze
19 szazalékos - (24/22)* - kiilonbséget jelent, ami nemzetkdzi dsszehasonlitasban megle-
hetdsen szerénynek mondhatd. Az allamad6ssag/GDP értékben meglévs szamottevd el-
térés tehat nem jar egyiitt az egy f6re jut6 GDP-ben megmutatkoz6 érdemi kiilonbséggel.

Mindez magyardzatul szolgal arra, hogy miért rendelkezhetnek lényegében azonos
fejlettségi szinten 1év6 orszdgok rendkivil eltéré mértékid kormanyzati eladésodassal. S
az elmondottakbdl az is kovetkezik, hogy egy kozepesen fejlett orszag esetében — mint
példaul Magyarorszag — nem sorsdontd a gazdasagi felzarkézas tekintetében az, hogy a
koltségvetés hossza tdvon kiegyenstilyozott-e, vagy szerény mértékd deficitet mutat, és
ezaltal az allamaddssag alacsony, vagy a GDP-hez mérten viszonylag magas értéken

allandosul.

Zaro megjegyzések

Munkéankban az allamaddssag kérdését a novekedéselméleti Osszefiiggések felhasznala-
saval vizsgaltuk, és mindenekeltt arra voltunk kivancsiak, hogy vajon a kiegyenstlyo-
zott koltségvetés és ebbdl kovetkezden az dllamaddssdg minél alacsonyabb szintje szol-
galja-e legjobban a gazdasig fejlddését. Az elméleti dsszefliggésekbdl levonhatd egyik
legfontosabb kovetkeztetésiink, hogy a kiegyensulyozott koltségvetési egyenlegnek nincs
semmiféle megkiilonboztetett jelentGsége a gazdasagi fejlettség szempontjabol. Az egyen-
sulyban 1év§ koltségvetés és ebbdl kovetkezGen a minél kisebb addssdgillominy nem
rendelkezik semmiféle olyan magikus kdzgazdasagi tartalommal, hogy az elengedhetet-
len sziikséges a tartds és magas iitemi gazdasigi novekedés megvalosuldsdhoz. A kolt-
ségvetési deficit — és ezen keresztiil az dllamadossag - kozgazdasagi tartalménak megité-
Iése nem lehet fiiggetlen attdl, hogy hogyan alakul a nemzetgazdasagi szintli megtakari-
tdsok nagysaga. Az elméleti és az empirikus eredményekre tekintettel ugyanakkor he-
lyesnek kell tekinteniink azt a felfogast — hiszen a nemzetgazdasagi szinti megtakaritasok
alatta maradnak a téke termelési rugalmassaganak -, amely a koltségvetés tekintetében a
minél kisebb tilkoltekezésre, s6t megtakaritasra torekszik.

Az allamadodssag és a gazdasagi novekedés elméleti Osszefiiggéseinek vizsgalata ugyan-
akkor kimutatta, hogy bizonyos esetekben a koltségvetési deficitet el§idézs és dllamadds-
sagot felhalmoz6 gazdasagpolitika teheti a legjobb szolgélatot a gazdasagi ndvekedés és a
tarsadalmi jolét emelésének szamdara. Ez a lehetGség azonban egyeldre - tekintettel az
empirikus tényekre - inkdbb a kozgazdasigi elmélet, mintsem a gazdasigpolitikai gya-
korlat témakorébe tartozik. Nem zarhat6 ki azonban az, hogy ez a most még csak elmé-
letben 1étez6 Osszefiiggés a jovében — mindenekelStt magas egy fére jut6 GDP-vel és
nemzetgazdasagi megtakaritissal rendelkezd orszdgokban — a valdsagban is érvényesiild
Osszefiiggéssé valjon.

Tanulmanyunkban igyekeztiink valaszt talalni arra, hogy a miért kiilonbozhet 1ényege-
sen az egyes orszagok allamadéssaga anélkiil, hogy gazdasagi fejlettségben is jelentds
eltérést tapasztalhatnank. Ezzel kapcsolatosan arra jutottunk, hogy a koltségvetési egyen-
legnek - természetesen ésszerd keretek kozott tekintve — meglehetSsen csekély jelent&sé-
ge van a gazdasagi fejlettség alakuldsdban, hatdsa viszont az dllamaddssigra drasztikus.
Mindossze 2-3 szdzalékpontos kiilonbség a koltségvetés egyenlegében haromszoros-négy-
szeres eltérésre vezet — az adossadgdinamikai Osszefiiggésekbdl kovetkezden — az dllam-
addssag/GDP hanyadosokban. Ugyanakkor az egy fére juté GDP tekintetében — a ndve-
kedéselméleti dsszefiiggésekbdl eredGen — mindez csak 25 szdzalék koriili kiilonbséget
jelent, ami nemzetko6zi 6sszehasonlitdsban csekélynek mondhatd. (A fejlett és kdzepesen
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fejlett orszagok tekintetében a jovedelmi kiillonbségek tobb mint hdiromszorosra rignak.)
Tehét az adossdgdinamikai 6sszefiiggések dsszekapcsoldsa a novekedéselméleti megfon-
tolasokkal j6 magyardzatot adnak arra, hogyan lehetséges, hogy a 1ényegében azonos
fejlettségd orszagok allamadéssadga a GDP-hez mérten rendkiviil eltérd.

A novekedéselméleti dsszefiiggéseknek fontos tanulsadga szamunkra, hogy a gazdasagi
novekedésben a beruhdzasokon és a nemzetgazdasagi szintli megtakaritdsokon tilmend-
en mas tényez@k is rendkiviil Iényeges — a korabban feltételezettnél sokkal fontosabb —
szerepet toltenek be. A gazdasagi fejlettségben megléve kiilonbségeket az eltérd nemzet-
gazdasagi megtakaritdsokra alapozva kielégitGen magyarazni nem lehet. A gazdasagi
novekedésben a beruhdzasoknak az alakuldsa és az egy fGre jutd t6kedlloméiny nagysiga
persze tovébbra is 1ényeges, de messze nem az egyetlen tényezS. Legalabb ennyire fon-
tos, hogy milyen mértéki human téke all a gazdasig rendelkezésére, mennyire kvalifi-
kalt a munkaerd, hogyan alakulnak az oktatasra, tudomanyos kutatisra, az egészségiigyi
ellatasokra forditott kiaddsok. Tovabba hogy milyen az ezeken a teriileteken dolgozok
tarsadalmi és anyagi megbecsiilése, mennyire alkalmas a human tékét 1étrehozé szféra a
fejlett piacgazdasagok szinvonalanak és igényének megfeleld produktum nyujtasara.

Nagyon is kétséges az olyan gazdasagpolitikdnak a végeredménye, amely a maganbe-
ruhdzasok mindenhatésadganak naiv képzetén alakul. A stabilizaciés intézkedések éppen
azokra a teriiletekre (oktatas, tudomanyos kutatds stb.) mérték a legstilyosabb csapast —
egyebek mellett a gazdasagi novekedés feltételeinek megteremtésére hivatkozva —, ame-
lyek a novekedésben és a gazdasagi fejlettség alakulasaban kulcsfontossagu szerepet tol-
tenek be. A koltségvetési deficit lefaragdsa dnmagiban kedvezd hatdssal van a gazdasig
novekedésére, hiszen ndveli a nemzetgazdasigi megtakaritasokat, kedvezdbb feltételeket
teremt a magénberuhdzasok szdmara. Ha azonban a koltségvetési egyenleg javitdsdnak
hatterében az oktatdsra, kutatdsra, az egészségiigyre — roviden a humén tékére - forditott
kiadasok, valamint a kormanyzati (példdul infrastrukturélis) beruhdzasok drasztikus lefa-
ragasa all, akkor az eredmény meglehetSsen kétséges. Rdadasul ha a koltségvetési egyen-
legben elért javulas meglehetGsen szerény mértékid, mikdzben a megszoritasok az érintett
koltségvetési intézményeket alapjaiban rengetik meg, nem ritkan azok ellehetetleniilését,
sdg hosszabb tava novekedési kilatasaira kifejezetten hatranyos hatdst gyakorolnak. A
megtett intézkedések eredményeképpen persze a ,makrogazdasagi mutatok” bizonyos
értelemben javulni fognak, hiszen hozzajarulnak a koltségvetés ,,pénziigyi egyensulya-
nak” megteremtéséhez sdt, latvinyosan javithatjak az dllamaddssdgnak a GDP-hez mért
aranyat is. De nem, vagy nem megfeleld mértékben segitik el§ az orszdg gazdasigi
felzark6zasat a fejlett piacgazdasagokhoz.

Fiiggelék
Az adossdagdllomdny meghatdrozdsa

Az addssagallomany meghatarozasahoz a kiindulépontot az addssag valtozasat leird egyen-
let jelenti, ami az ad6ssag/GDP hanyados id6 szerinti derivaltjabol szarmaztathat6. Azaz:
db
7;=x;+("_g)br- (F1)
A szimbo6lumokat a cikkben deklardlt m6édon haszndljuk. Vezessiik be a kovetkezd
fliggvényt, és vegyiik az id§ szerinti derivaltjat!
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u, =x, + (r-gb, (F2)
és
du,  dx, ab,
—=—4(r - —_—. F3
a a U )

Felhaszndlva az (F1) és az (F2) osszefiiggést, valamint azt, hogy a koltségvetés els6d-
leges egyenlegének a GDP-hez mért ardnya konstans (dx/dt = 0), a kovetkezGt kapjuk:

du,
—L=(r—-g9u,. F4
gt (r—2gnu, (F4)
Az (F4) valtozo6it szétvalasztva és integralva:
Inu = (r-gr+c, (F5)
ahol ¢ az integralas konstansa. Az (F5)-bdl u-t kifejezve:
U = e o, (F6)
Majd felhasznalva az (F2)-t, valamint az ¢ = C helyettesitéssel élve kapjuk:
bt = ¢ el X ) (F7)
r—g g-r

Majd ¢ = 0 helyettesitéssel C értékét meghatarozva, és az (F7) egyenletbe visszahe-
lyettesitve:

b= [bo ‘x’j""_g” o )
g-r g-r

ahogy azt a cikkben is feltételeztiik és felhasznaltuk.
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