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VALENTINYI AKOS

Gazdasagi novekedés, felzarkozas és koltségvetési politika
egy Kkis, nyitott gazdasagban

A tanulmany a koltségvetési politika hatasait elemzi a hosszu tavu jovedelemszintre
és az ehhez a szinthez valé konvergenciara egy kis, nyitott gazdasag altalanos egyenl]
sulyi modelljében — mind a kvalitativ, mind a kvantitativ megkozelitésben. Eredmé[]
nyeinket a kdvetkezékben foglalhatjuk dssze. 1. A gazdasag hosszu tavu relativ jo[]
vedelemszintjét az adéterhek Iényegesen befolyasoljak. A szamszeriisitett modell
szerint a munkabér-, illetve a t6kejovedelmek adoterheinek 2 szazalékpontos kiilonb[]
sége hosszu tavon az egy fore juté GDP 3-5 szazalékpontos kiilonbségéhez vezet. 2.
A hosszu tavu jovedelemszintet kozvetleniil az atlagos adéterhek befolyasoljak, nem
pedig a koltségvetési kiadasok nagysaga. Ha két gazdasagban a kormanyzati kiadall
sok azonosak, de az egyikben a fogyasztasi adéknak nagyobb a szerepe, vagy a
munkabér adéterhei kisebbek, akkor abban a gazdasagban a hosszu tava jovedel]
lemszint magasabb lesz. 3. Ha egy gazdasag jovedelemszintje fele a hosszu tavu
jovedelemszintjének, akkor a szamszeriisitett modell szerint az aktualis gazdasagi
névekedés valamivel tdbb, mint 4 szazalék. Ezért nem valészin(, hogy a magyar gaz[ ]
dasag, amelynek jovedelemszintje jelenleg az EU-atlagnak koézel a fele, tartésan 4-5
szazaléknal gyorsabb iutemben névekedjen.*

Magyarorszagon a kilencvenes évek végére lezarult a gazdasagi atalakulds. A piacgazdall
sag alapvetd intézményei létrejottek, a privatizacid 1ényegében befejez6dott, és a gazdal
sag latvanyos novekedésnek indult. Az azonban tovabbra is nyitott kérdés, hogy a jelenll
legi viszonylag gyors ndvekedés nyoman a magyar gazdasag felzdrkozik-e az eurdpai
orszagok atlagdhoz, vagy sem. A jelenlegi gyors ndvekedés tényéb6l ugyanis csak annyi
kovetkezik, hogy a magyar gazdasag jelenleg csokkenti a lemaradésat a fejlett orszagokl
hoz képest. Ez azonban semmiképpen sem jelenti, hogy a kiilonbség hosszui tdvon sziikl
ségszerden eltlinik. Ezért fontos annak a kérdésnek a vizsgilata, hogy melyek azok a
gazdasagpolitikai tényezSk, amelyek a fejlett orszagokhoz viszonyitott egy f6re jutd jol
vedelemszintet hossza tdvon befolyasoljak.

A kozgazdasdgtudomany egyik alapvetd kérdése, hogy mivel magyarazhatok a gazdag
és szegény orszagok kozotti igen nagy mértékd jovedelemkiilonbségek. Mivel a hosszi
tavi novekedési iitemek az egyes orszagok kozott hozzavetSlegesen azonosak, ezért a
problémét az egy fGre jutd jovedelem hosszu tdvii szintjében tapasztalhatd kiilonbségek
magyarazata okozza. A legfejlettebb orszagok a legszegényebbeknél ma koriilbeliil ugyani
annyival gazdagabbak, mint 40 évvel ezel6tt (1asd Parente-Prescott [1993]). Ma ugyan

* Koszonet illeti Mdtyds LdszIot, Simonovits Andrdst és Sugdr Andrdst a tanulméany korabbi valtozatdhoz
flizott észrevételeikért.

Valentinyi Akos University of Southampton, Kozép-Eurépa Egyetem, az MTA Kozgazdasigtudomanyi
Intézete, CEPR.



392 Valentinyi Akos

tobb orszag van az eloszlas alsé szélén, mint kordbban, vagyis az orszagok kozotti egyenl
16tlenségek valamelyest novekedtek, és néhany orszagnak sikertilt felzarkézni (példaul
Dél-Korea, Japan), néhanyan leszakadtak (példaul Argentina), de ha 40-50 éves idGszall
kot tekintlink, akkor a gazdasagi novekedés az egyes orszagok kozott hozzavetSlegesen
azonos. Szamos tényez§ befolyasolja a hosszi tava jovedelemszint alakuldsat. Ez a tall
nulmény ezek koziil az addpolitka kvantitativ és kvalitativ hatdsaival foglalkozik.

Az addzasnak a jovedelemszintre gyakorolt hatdsat tobbféle elemzési keretben lehet
vizsgdlni. A novekedéselmélet hosszu ideig a Solow-féle neoklasszikus modellel vizsgald
ta ezeket a kérdéseket. Ez a modell elvileg alkalmas arra, hogy mind az egyes orszagok
kozotti tartds jovedelemkiilonbségeket, mind az esetleges felzark6zast megmagyardzza.
A modellel kapcsolatos alapvet§ probléma nem annak kvalitativ, hanem kvantitativ
fliggvény y, = Ak“x %, ahol y az egy f6re juté GDP, A egy techoldgiai dllando, k, az egy
f6re juto fizikai t6ke dllomdnya €s y, a munkaerd hatékonységénak szintje.

E szerint a modell szerint a gazdasig hosszi tdvon y, novekedési iitemével megegyezd
titemben novekszik. Ha feltessziik, hogy y,, a technoldgia szintje az 1. és II. gazdasag
kozott azonos, akkor az egy fére jutdé GDP-nek a két orszag kozotti ardnya megadja a
fizikai t6kedllomanyok ardnyét, k,/k, = (y,/y,)"*. Ha felhaszndljuk, hogy a redlkamatl
14b megegyezik a fizikai tGke hatdrtermékével, r, = oAk *'x ', akkor meghatérozhatjuk a
két orszag relativ kamatldba kozotti viszonyt, amire azt kapjuk, hogy r, /r, = (v,/y, )" .
A legnagyobb probléma abbdl fakad, hogy az o paramétert, amelyet a tSkejovedelmekd
nek a GDP-hez viszonyitott ardnyaval lehet mérni, altaldban 0,3 és 0,4 kozotti értékre
becsiilik. Ha most o =1/3 mellett kiszdmoljuk a modell ltal elérejelzett kamatkiilonbsél
get az Egyesiilt Allamok és Japan kozott 1950-re, amikor az elébbi tszor olyan gazdag
volt, mint az utébbi, akkor azt kapjuk, hogy r, /r, = 5* = 25, vagyis Japanban a realkall
matlabnak 25-szor kellett volna magasabbnak lennie, mint az Egyesiilt Allamokban, ha a
Solow-modell a gazdasagi fejlettség megfeleld modellje.! Ez a szdm nyilvan irredlisan
magas, vagyis a Solow-féle novekedési modell az eredeti formajaban feltehetGleg nem
alkalmas az egy f6re jutdé GDP orszagok kozotti eltéréseinek magyarazatira.> Ezért a
magyar gazdasig elemzéséhez is egy masik modellt kell valasztanunk.

Az elébbi probléma egy lehetséges megoldasa, hogy az eredeti Solow-modell helyett
egy endogén novekedési modell segitségével kiséreljiik megmagyarazni a relativ jovedel
lemkiilonbségeket. Ez a modellcsalad, amelynek kifejlesztését Romer [1986] és Lucas
[1988] inditottak el, sikeresebbnek tlinik a Solow-modellnél. A magyar gazdasigra vol
natkozd vizsgélatunkra azonban ezek a modellek nem igazan alkalmasak, mert altaldban
kizérjdk a konvergencia lehetdségét. Ezért hasznilhatok akkor, ha tartés jovedelemkiill
lonbségeket kivanunk megmagyarazni. Magyarorszag esetében azonban abbdl fogunk
kiindulni, hogy elvileg nem kizart az EU atlagahoz val6 felzark6zas, bar nem is sziikségll
szerd. Ezért olyan modellre van sziikségilink, amely nem zérja ki sem a felzarkézast, sem
a tartds jovedelem kiilonbség fennmaraddsinak lehetGségét. A Solow-féle novekedési
modell human t6kével kiegészitett valtozata rendelkezik ezekkel a tulajdonsdgokkal (lasd
Mankiw-Romer-Weil [1992] és Romer [1986]).

Elemzésiinkhoz ezért ennek a modellnek egy kis, nyitott gazdasagra adaptalt valtozatat
fogjuk hasznalni (14sd Barro-Mankiw-Sala-i-Martin [1995]), amelyben az egyszerd munka
mellett a fizikai és a human téke a termelési tényezd, és ahol a hosszu tavi novekedést az

! Ma Magyarorszag egy fére jutd6 GDP-je koriilbeliil fele az EU atlagdnak. A Solow-modell szerint a
magyar redlkamatldbnak négyszeresének kellene lennie az 4tlagos EU-kamatldbnak.

2 King-Rebelo [1993] azt is megmutatja, hogy a felzark6zas dinamikdja a Solow-modell szerint sokkal
gyorsabb, mint amilyet a valésidgban tapasztalunk.
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exogén technikai haladas liteme hatdrozza meg. Ennek a modellnek megvan az a kedvezd
tulajdonsaga is, hogy predikci6i konzisztensek az orszagok egy nagy csoportjara hosszi
tavon érvényes Kéldor-féle novekedési tényekkel (1asd Kaldor [1961] és Romer [1989]):
id6ben 4allando, és az egyes nemzetgazdasagok kozott nagyjabdl azonos

- az egy fére jutdé GDP novekedése,

- a tGke realhozama,

- a t6ke/GDP ardny

- és a téke- és munkajovedelmek GDP-hez viszonyitott aranya.

Megjegyezziik, hogy a Kaldor-féle novekedési tények azért fontosak, mert felhivjak
arra a figyelmet, hogy vannak olyan torvényszertségek, amelyek attol fiiggetleniil érvél
nyesek a piacgazdasidgokra, hogy azok konkrétan milyen intézményi keretek kdzott mdd
kodnek. Tehét nincs okunk feltételezni, hogy a piacgazdasig intézményeinek kiépitése
utdn ezek a novekedési tények Magyarorszag esetében ne érvényesiilnének.

Elemzésiink arra is kisérletet tesz, hogy a modell szamszerGsitése révén kvantifikalja
az adérendszer valtoztatdsanak lehetséges hatdsait, mind a hosszd tdvu jovedelemszintre,
mind pedig a konvergencia sebességére. A modell szamszertsitésekor kovetjiik a novell
kedéselmélet hagyomanyait (1asd Lucas [1990a]), amennyiben a modellgazdasag parall
métereit gy hataroztuk meg, hogy a modell hosszd tavi novekedési tulajdonsagai konl
zisztensek legyenek az orszdgok nagy csoportjanak novekedési tulajdonsigaival.> A mol
dell paramétereinek meghatarozasa utan azt vizsgaltuk, hogy az adékulcsok valtoztatasa
miként befolydsolja a hosszi tdvi jovedelemszintet és az ahhoz val6 konvergenciat.

A tanulmany tovébbi szerkezete a kovetkezd: eldszor bemutatja a modellt, majd defill
nidlja a versenyegyensulyt, kozli a modell szdmszerdsitésének eredményeit. A tanull
manyt a legfontosabb gazdasagpolitikai kovetkeztetések zarjak.

A modellgazdasag

Az id6 folytonos. A gazdasag nagy szdmu vallalatbol és haztartasbol all, amelyek viselkedél
sét egy reprezentativ vallalattal és egy reprezentativ haztartassal jellemezziik. A kormanyzat
adokat vet ki, amibdl a haztartdsoknak fizetett egyosszegd transzfereket finanszirozza.

Technologia és a vdllalati dontések

A gazdasdg kibocsatésat harom termelési tényezd, a fizikai t6ke K, a humén t6ke H, €s a
rendelkezésre 4116 egyszerd munka L, felhaszndldsa hatdrozza meg a kovetkezd Cobb-
Douglas-tipust termelési fliggvény szerint

Y, = AK*HF (Le*)™F,  a>0,>0,a+ <1,

ahol g az exogén technoldgiai fejlédés dllandd iiteme, A > 0 pedig egy technoldgiai
alland6. Az egyszerd munkdt a munkavéllalok szamdval mérjiik, amelyrdl feltessziik,
hogy élland6 n Gitemben nS. Az Le* jeloli a felhasznélt effektiv munka mennyiségét.

A tovébbi elemzés érdekében hasznos, ha a termelési fliggvényt atirjuk az egységnyi
hatékony munkéra jut6 kibocsatisra

3 A mddszer hasznélhatosagdra jo példa Cooley-Ohanian [1997] tanulmanya, amely képes volt reprodull
kélni az Egyesiilt Allamok és Nagy-Britannia kozott a masodik vildghdboru utdni gazdasigi novekedésbeli
kiilonbségeket egy szamszerdsitett modell keretei kozott.



394 Valentinyi Akos

y, = Akt“hlﬁ, (1)
ahol
Y K H
y, = L k =—1t_ h = r
" Le* " Le* " Le*

Ennek a formanak az elénye abban all, hogy a hosszi tavi ndvekedési palya mentén az
egy foére jutdé jovedelem g iitemben novekszik, az egységnyi hatékony munkara jutd
kibocsatds y, = y* pedig édlland6. Ezért a tovdbbiakban a hosszu tdvi jovedelemszinten az
y" értékét értjik.

A fizikai és a humén t8ke a haztartdsok birtokdban van, akik azt a véllalatoknak bérbe
adjak. A haztartdsok egységnyi fizikai és human t6ke utdn r, €s r, adozas eldtti bérleti
dijat szednek. A fizikai és humén tSkéhez hasonldan a haztartdsok bérbe adjak munkal
erejiiket a véllalatoknak, amelyek w, munkabért fizetnek minden egyes munkavéllalonak.
A vallalatok kozotti tokéletes versenyre €s a profitmaximalizilasra vonatkozé feltevések
mellett a termelési tényezdk bérleti dija megegyezik a hatartermékiikkel, vagyis

= 0AK“HP (L e")™P = oAk h’ = 0{% (a)
t
= BAK“H"(L,e* )P = BAk“f" = [3% (2b)
1
W, = (-~ BYAK“H) (Le" Y = (1-a = By, (20)

Preferencidk és a fogyaszté dontése

A gazdasag haztartasi szektora nagyszamu, azonos haztartasbdl all, amelyek viselkedését
egy reprezentativ haztartas fogyasztasi és felhalmozasi dontésével irjuk le. A reprezentall
tiv haztartas jolétét a pillanatnyi hasznossagok diszkontalt jelenértéke definidlja
1-6
J‘w C7 -1
°© 1-6
ahol C, az egy f6re juto fogyasztas mértéke, 6 az idSbeli helyettesitési rugalmassag paraméll
tere, p a szubjektiv diszkontrita, n pedig a népesség konstans novekedési iiteme.

A reprezentativ fogyasztd a (3a) egyenletben meghatirozott életpilya-hasznossagat
maximalizalja a koltségvetési korlatjaval szemben. A reprezentativ haztartas bevételei a
tulajdondban levd eszkozok ad6zas utani hozamabol, az addzas utani munkabérbdl, valal
mint nettd hitelfelvételbdl allnak. A kiadasokat pedig fogyasztasi és felhalmozasi kiadall
sok alkotjak. Mivel a gazdasidgban minden haztartds azonos, ezért egymasnak sohasem
hiteleznek, vagyis a héztartdsok hitelfelvétele minden esetben nemzetkozi hitelfelvételt
jelent. Az el6bbiek alapjan a haztartasi szektor egészének koltségvetési korlatjat

RK+RH+W+Let + X+ D =rD+ (1 +1)CL+1I+1,

Pt gy p>0 6>1, 3a)

egyenlet adja, ahol K €és H a fizikai és a human tSke dllomdnya, R, €s R, a fizikai €s a
humén t6ke ad6zas utani hozama, W, az ad6zés utdni munkabér, 7, a nemzetkozi kamatl
1db, D, a nemzetkdzi addssdg édllomdnya, X a korményzati transzferek érté€ke, 7 a fol

gyasztasi javakra kivetett forgalmi add kulcsa, végiil /,, valamint /, a fizikai- €s a humén-

t6ke-beruhdzasok mértéke. A valtozok feletti pont pedig az adott valtoz6 id§ szerinti
derivaltjat jelenti.
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A fizikai és a human t6ke allomanyanak véltozasa a felhalmozasi dontésektSl és az
amortizaciotol fiigg
Kt =1 ke 5th
Ht = Iht _6th’
ahol &, és 6, a fizikai és a human tSke amortizdcios ratdja.
Az aggregilt koltégvetési korlatbdl megkapjuk a reprezentativ fogyasztd koltségvetési
korlatjat a hatékony munka egy egységére vetitett eszkdzokben kifejezve

Rk+Rh +x +W +d =(-n-gd+0+1)c +i +i, (3b)

ht "t

ahol
k[ = Kt - ht = Ht - dt = Dtt Ct = Ct - xt = X[ - i]d = Ikt - l'ht — Iht[ .
L.e* L.e* L.e* Le*® Le* Le*® L.e*
Az eszkozallomanyok valtozasat a kovetkez6 formaban irhaté:
k =i, ~ (S +n+ gk (30)
h =i, -(0,+n+ gh,. (3d)

Az adodzas utdni hozamokat értelemszerden az addzas eldtti hozamok, az addkulcsok,
valamint az addérendszer jellegzetességei hatdrozzdk meg. A tovéabbiakban feltessziik,
hogy az amortizicié levonhaté az adézas el6tti jovedelembdl. fgy az adézas utani hozall
mokat a kovetkez6 két dsszefiiggés hatdrozza meg:

R, =1-1)r, + 16, (4a)
R =0-1)r, + 10, (4b)
Wo=(1-1)w (4c)
ahol 7, 7, és 7 a fizikai, a humdn tSke hozamara, valamint a munkajovedelemre kivetett

adokulcsok, amelyekrdl feltessziik, hogy idében allandok.

A reprezentativ haztarts a fogyasztas és felhalmozas pélydjénak {c, i, i, }=  megval
lasztasaval maximalizdlja a (3a) kifejezéssel megadott életpalya hasznossagat a (3b) o)
(3d) egyenletekben adott korlatok mellett. Az optimalitas els6rendd feltételeit a (3b), (3¢)
és (3d) egyenletek, a hatarfeltétel, valamint a probléma Hamilton-fiiggvényének

(ceH)™ -1

g =7 = o e P 4 Qe P — (5, +n+g)k,]

+ A, - (5, +n+ gh]

+ve®"[Rk +Rh + W -(r,-n-gd -1+ 1), -1 -1i] (5)
sz€1s6 értékeit meghatirozo feltételek alkotjak,
(cey? = (1 + 1)v, (6a)
L=V j=k h, (6b)
—/"Ljr +(p-mi, =-A(5 +n+g + VR, j=k, h, (60
v, +(p-ny, =-vin+g +vr. (6d)

Ez utébbiakat atalakitva, kapjuk a reprezentativ haztartas optimalis dontéseit leiré 0sszel
fliggéseket
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r =R, - 5k =R, - Eh, (7a)
¢, r—p
t_h — 0 7b
- g ¢ (7b)

t

A (7a) egyenlet egy arbitrazsfeltétel. E szerint, ha a reprezentativ haztartas kiilonbozd
eszkozoket tart, amelyek tokéletes helyettesitGi egymasnak, akkor az eszk6zok netté hol
zamanak azonosnak kell lenniiik. Ellenkez$ esetben a haztartasok az alacsonyabb hozall
mu eszkdzoket nem tartandk. A (7b) egyenlet az egységnyi hatékony munkara jut6é fol
gyasztas optimalis ndvekedését irja le. Eszerint a novekedés annil magasabb, minél mall
gasabb a befektetések hozama, és minél alacsonyabb a technoldgiai fejlddés iiteme. Ez
esetben ugyanis a megtakaritdsok magasak lesznek, ami lehet6vé teszi a gyorsabb novel
kedést. Hasonloképpen, a ndvekedési iitem alacsony, ha a jovébeli fogyasztast a fogyaszi
té alacsonyra értékeli a jelenbelihez képest, vagyis ha p magas. Végiil, ha az id6beli
helyettesités rugalmatlan, vagyis ha a 7 magas, a ndvekedés alacsonyabb.

A kormdnyzati szektor

A kormanyzat addkat szed, hogy abbdl finanszirozza a haztartdsoknak kifizetett transzfell
reket. Az egyszerdség kedvéért feltessziik, hogy a kormanyzat koltségvetése kiegyensil
lyozott. Eredményeinket ez a feltevés alapjaiban nem érinti, mivel modelliinkben a korl
ményzati kiaddsok nem befolyasoljak kozvetleniil sem a termelési technologiat, sem a
haztartdsok preferencidit. A kormanyzat koltségvetési korlatja ekkor az

Xt = TcCrLt + Tk(rkz _5k)K1 + Th(rhz - 5h)Ht + WL,

alakban irhat6. A kordbbiakhoz hasonléan ezt az egyenletet is kifejezhetjiik a hatékony
munka egységére vetitve,

x =71c + 1(r, - 8)k + 1(r, - 6)h + Twe*. )

A késGbbiekben azt fogjuk vizsgalni, hogy a transzferek nagysaganak, illetve az adok
Osszetételének milyen hatdsa van a gazdasag rovid és hosszi tava novekedési palydjara.

A versenyegyenstily

Elemzésiink a gazdasag egyensulyi novekedési palydjanak tulajdonsagait vizsgilja. Ezért
tisztaznunk kell, hogy mit is értiink egyensilyon.

1. definicié (versenyegyensily). Az drakat {rt, T Voo wt}f:0 és az allokdciot {Ct, ol
x, k, h, dt}j;o/versenyegyensulynak a neviizziik, ha .

a) az adott drak {rr,,w}"  mellett az allokdcio {c, i
reprezentativ hdztartds dontési problémdjdanak,
’b) az adf)tt /a(ak {rk,,/ T _V}’,}T':o m/el.l.ett az allokdcio {k, h}= A megolddsa a reprezentativ
vdllalat dontési problémdjdanak, végiil

¢) az drupiac egyensiilyban van minden iddpillanatban, vagyis

y+d=c+i, +i + (@ -n-gd. 9)

k, h, d}-  megolddsa a

kt’ lhz’

Mivel a kdvetkezOkben gyakran fogjuk haszndlni a hosszd tdva jovedelemszint és a
hossza tava (kiegyensulyozott) ndvekedési palya kifejezéseket, ezért érdemes ezt a két
fogalmat formalisan is definialni.

2. definicio (hosszu tavi novekedési palya). A hosszu tdvi, kiegyensiilyozott néveke-
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dési pdlya mentén a hatékony munka egy egységére vetitett valtozok dllandoak, és minden
egy fore juto valtozo az exogén technikai haladdsnak megfeleld g iitemben nd.

3. definicié (hosszu tavi jovedelemszint). A hosszii tavii névekedési pdlya mentén a
hatékony munka egy egységére vetitett jovedelem, y* dllando. Ezt a jovedelemszintet nell
vezziik hosszi tavii jovedelemszintnek.

A két definici vildgossa teszi, hogy alland6 szintekrdl abban az értelemben beszélhell
tiink egy novekedési modellben, amennyiben a megfeleléen normalizalt valtozok alland
ddak lesznek. Mivel a munka hatékonysaga alland6 exogén iitemben novekszik, ezért a
hatékonysag szintjével normalizalt valtozok a kiegyensilyozott palya mentén allanddak
lesznek. Az is vildgos, hogy az egy f6re jutd jovedelem ardnya két orszag kozott azonos
a hatékony munka egy egységére vetitett jovedelem ardnyaival. Ezért ezt felhasznilhatll
juk az orszagok relativ jovedelemszintjeinek Osszehasonlitdsara.

Egyensilyi novekedés
A hosszi tavii novekedési pdlya

A termelési technoldgidra vonatkozé feltevésiink, oo + f < 1, biztositja, hogy hosszd
tdvon a vilaggazdasag egésze és abban minden egyes gazdasag a kiegyensulyozott novel
kedési palyan haladjon, ahol a hatékony munkéra vetitett valtozok éllanddak,
¢, =Yy, =k, =h, =0, az egy fOre jutdak pedig az exogén technikai haladdsnak megfeleld g
itemben ndének. Példaul az egy fdre jutd fogyasztist a hosszd tavi ndvekedési palya
mentén a C, = ce* Osszefiiggés hatarozza meg. A hosszi tava novekedési palya mentén
a kamatldb a nemzetkozi tSkepiacokon kielégiti az r, = p + Og feltételt.

Vizsgaljuk meg, hogy fennmaradhatnak-e jovedelemkiilonbségek az egyes orszagok
kozott a hosszu tavi novekedési palya mentén, és ha igen, azt milyen tényezdk befolyall
soljak. Mivel egy kis, nyitott gazdasig elhanyagolhaté a vildggazdasig egészéhez képest,
ezért a nemzetkozi kamatlabat adottnak tekinthetjiik egy adott gazdasag szempontjabdl.
Az arbitrazsfeltétel (7a) szerint az eszk6zok egyensulyi hozamanak azonosnak kell lenll
nie, ezért a nemzetkozi kamatlab egy kis, nyitott gazdasagban meghatarozza a t6kejoszal
gok bérleti dijat, vagyis
_n+0-1)8,

10
ke -7, (10a)
— rt+(1_Th)5h (IOb)
" -7,

Ha ezekbe behelyettesitjiik a tikejoszagok hatartermékére vonatkoz6 (2a) és (2b) egyenll
leteket, akkor megkapjuk a fizikai és humdan téke egyensulyi ardnyara vonatkozd 6sszell
fiiggést

h, _nt (I-7)0, Bd-1,)

k al-t) r+(1-1,)8," (n

A fizikai és human t6ke egymdashoz viszonyitott ardnyara vonatkoz6 dsszefiiggés felll
haszndladsaval a fizikai t6ke hatarterméke felirhaté mint a nemzetkdzi kamatlab és a fizill
kai t6ke allomanyénak fiiggvénye, vagyis a (2a) egyenletbdl kapjuk, hogy

_w{w(l—mak pa-1,) ]ﬁktwﬁl_ .
a(l-t) r+0-1,)85,

kt
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Az arbitrazsfeltételt ezek utan a

B
_1_ I + (1 _Tk)sk ﬁ(l _Th) a+f-1 _ 1 _
r=( Tk)aA( i) r,+(1—fh)5h)k’ (1-1,)8, (13)

alakban firhatjuk.

Mivel egy kis, nyitott gazdasdg szamadra r,adott, ezért a (13) egyenlet meghatirozza az
egységnyi hatékony munkéra jut6 tSkedllomény hosszi tévi, k* szintjét. Az dsszefliggést
atalakitva kapjuk, hogy

1 B
k,*=A“"1ﬁ( od-7) )‘”( Fd-7,) )‘”. (140)
r+(1-1,)0, r+(1-1,),

Ha ezt visszahelyettesitjiikk az egységnyi hatékony munkara vetitett kibocsatast meghall
taroz6 egyenletbe, akkor jutunk a hosszd tava jovedelemszintet meghatiroz6 osszefiigl

géshez
) o _B
y,*=A1‘“‘ﬁ( ol - 7,) )‘_a_ﬁ( ha-z,) )‘_a_ﬁ. (14b)

r+(1-1,)6, r+(01-1,)8,

A (14D) egyenlet leirja azokat a tényezdket, amelyek modelliink keretei kozott a gazll
dasagok kozotti jovedelemkiilonbségeket befolyasoljak.

Vizsgaljuk meg, hogy melyek azok a paraméterek, amelyeket azonosnak tekinthetiink
az egyes orszagok kozott! A mar emlitett Kéldor-féle novekedési tények egyike szerint a
téke- és munkajovedelmek GDP-b4l vald részesedése az egyes nemzetgazdasdgok kozott
kozel azonos. Modelliinkben a t6kejovedelmek részesedése megfelel az o paraméternek,
mig a munkajovedelmeké 1-o-val egyenlS. A munkajovedelmek felosztdsa a human téke
és a munkaerd kozott nehezebb, mivel nem allnak rendelkezésre az orszagok széles kol
rére vonatkozd megbizhat6 becslések.

Ha feltessziik, hogy A4, &, és &, az orszdgok kozott azonosak, akkor az el6z6 egyenlell
tiinkb6l az kovetkezik, hogy a hosszi tavua relativ jovedelemszinteket az addrendszer
struktirdja hatarozza meg. A hatékony munkara juté kibocsatas anndl alacsonyabb, mill
nél magasabbak a tSkejovedelmek és a human t6kébdl szarmazd jovedelmek adoterhei.
Ellenben fiiggetlen a fogyasztdsi adotol, illetve az egyszerd munkéra kivetett adoktol. Ez
példaul azt jelenti, hogy ha két orszdg kormanyzati kiaddsai a GDP-hez képest azonosak,
akkor abban az orszigban, ahol ezt nagyobb mértékben finanszirozzak fogyasztisi adokl
bodl, a jovedelemszint magasabb lesz, ahhoz az orszdghoz képest, ahol ezt inkabb a két
t6kejoszagbol szarmazo jovedelmekre kivetett adokbdl finanszirozzak.

Az eredményilink mogott rejlé kozgazdasagi intuicié viszonylag egyszerd: a termelés
relativ szintje hosszud tdvon a felhalmozott fizikai és human t6kétdl fiigg, mivel a technol
l6gia minden gazdasidg szamdara hozzaférhet§. A felhalmozési dontések alapvetden az
elért hozamoktdl fiiggnek. Ha a magas adok miatt ezek a hozamok alacsonyak, akkor a
megtakaritsi és a felhalmozasi ratak alacsonyak, ami kedvezdtleniil befolyasolja a hosszi
tavi jovedelemszintet.*

A (14D) egyenlet szerint egy gazdasag hosszu tavu relativ jovedelemszintje fiiggetlen a
korményzati kiaddsok nagysagatol.’ Nyilvanval6 azonban, hogy a kormanyzati kiadasok

4 Az addzas ilyen hatdsainak empirikus elemzésérél lasd példéul Easterly-Rebelo [1993].
> Megjegyezziik, hogy ebben a modellben a koltségvetési hidny nagysidga sem gyakorolna befolyast a
hosszi tavd jovedelemszintre. Az allamaddssag és novekedés kapcsolatardl lasd Deddk [1998].
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nagysaga az adokulcsokra gyakorolt hatdsan keresztiil befolyasolja egy gazdasag relativ
jovedelemszintjét. Ha kisebbek a kormanyzati kiadasok, akkor természetesen kisebb adol
bevételekre van sziikség és ezaltal alacsonyabb addkulcsokra.® Meg kell azt is jegyezl
niink, hogy a racionélis varakozasokra vonatkoz6 feltevésiink koltségvetési hidny esetéll
ben kizarja a hosszi tdvon nem fenntarthatd koltségvetési politikat.

Modelliinket kiegészithetnénk egy kormanyzati szektorral, amely szolgéltatasokat nyujt
a haztartasok szdmara. Az ott fizetett bérek szintje versenyt tdmaszt a véallalati szektor
szamara, ami kedvezdtlenil befolyasolja a tSkefelhalmozast.”

Kvantitativ elemzés

Eddigi kvalitativ eredményeinket kiegészitjiik néhany kvantitativ szamitassal. Célunk az,
hogy megvizsgaljuk, hogy az addkulcsok valtoztatdsa milyen hatassal van a relativ jovel
delemszint alakuldsira. Az adokulcsok hatdsa a relativ jovedelemszintre az ¢, 3, §,, 0, €s
r,paraméterektdl fiigg. Nyitott gazdasag esetében a kamatlabat a Vllaggazdasagban adottl]
nak tekinthetjiik, és az egyszertiség kedvéért az Egyesiilt Allamokban a részvényeken
elérhetd hosszd tavi hozamokkal azonositottuk. A masik négy paraméterrel kapcsolatban
nincs ilyen konnyd dolgunk, mert azok feltehetSleg orszagspecifikusak. A magyar gazl
dasagra vonatkozdan pedig becslések nemigen allnak rendelkezésre. Halpern-Korosi
[1999] vallalati keresztmetszeti adatokon végzett elemzése arra utal, hogy a kilencvenes
évek els6 felében feltehetSen a gyors intézményi és strukturdlis dtalakulds miatt a paral
méterek nem is voltak stabilak, és csak 1995-1996-ban mutatnak stabilitast. Az emlitett
nehézségek miatt a paraméterértékeket igy valasztom meg, hogy azok konzisztensek
legyenek az orszagok nagy mintdjan becsiilt értékekkel. Ha abbdl indulunk ki, hogy a
kilencvenes évek végére a piacgazdasig intézményei 1étrejottek Magyarorszagon, akkor
ez a szamszer(sitési eljaras a célnak megfelel.

A fizikai t0ke paramétere: o a t6kejovedelmek GDP-ben vald részesedésének felel
meg. Bar vannak kiilonbségek a statisztikai nyilvantartdsokban az egyes orszagok kozott,
kiilonosen az egyéni vallalkoz6i jovedelmek kezelését illetGen, a rendelkezésre all6 becsl
1ések (lasd példaul Barro [1997], Barro-Lee [1994], Kendrick [1976], Mankiw-Romer-
Weil [1992] és Romer [1989]) azt mutatjak, hogy az o paraméter 0,3 és 0,4 kozé esik.
Felhivjuk arra is a figyelmet, hogy a Halpern-Kdrdsi [1999] altal magyar vallalati adatoll
kon becsiilt o értékek 1995-1996-ban mér konzisztensek ezzel az intervallummal. Ok
ugy taldltdk, hogy a technoldgiai paraméterek az dtmenet idején fokozatosan kozeledtek
a vilaggazdasagban megfigyelt értékekhez.

A humdn téke paraméterére vonatkozdan az empirikus vizsgalatok mar nem adnak
ilyen egyértelmt becsléseket, mert a humantSke-beruhdzasok sokkal nehezebben mérhetdk,
mint a fizikait6ke-beruhazasok. Ezeknek a beruhdzasoknak ugyanis jelentds része elmaradt
haszon form4jaban, a tanuldssal eltoltott id§ alatt munkavallaloként megszerezhetd elmaradt
jovedelemként jelentkezik. Kendrick [1976] az Egyesiilt Allamokra végzett elemzése soran
arra a megallapitasra jutott, hogy o < B. Jorgenson-Gollop-Fraumeni [1987] becslése
szerint = 0,5, mig oo = 0,3. Ez kortilbeliil annyit jelent, hogy a szakképzetlen, illetve
az alacsony szakképzettségli munkaer§ munkajovedelmének a GDP-ben vald részesedése
hozzévetSlegesen 20 szazalék. Jelenleg nem 4ll rendelkezésiinkre informécio arrél, hogy

¢ Hasonl6 eredmény kapunk mis dinamikus egyenstilyi makrookonémiai modellekben is. Lasd Hendricks
[1999], King-Rebelo [1990], Jones-Manuelli-Rossi [1993a] Stokey-Rebelo [1995].

7 Ez a kovetkeztetés Osszhangban van az OECD-orszdgokra vonatkozé empirikus megfigyelésekkel. Lasd
Alesina-Ardagna-Perotti-Schiantarelli [1999].
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B mekkora a magyar gazdasag esetében. Ezért abbdl indulunk ki, hogy nagyjabdl akkora
lehet, mint Nyugat-Eurdpéaban, ezért (3 értéke Magyarorszag esetében sem fog 1ényegesen
kilonbozni 0,5-t6l.

Az alapszamitisok soran ezért a kovetkez$ paraméter értékeket alkalmaztuk: oo = 1/3
és o + B = 0,8. Az irodalom kiilonb6zd amortizacios kulcsokat hasznél a modell parall
métereinek szdmszerdsitésére. Az empirikus munkak eredményeire tdmaszkodva gyakl
ran haszndlt érték 6, = 0,05 és 6, = 0,01 (Hendricks [1999], Jones-Manuelli-Rossi
[1993a] és Stokey-Rebelo [1995]).

A szamitasokat elvégeztiik a §, = 0,05 paraméter értékre is. Az alacsony &, értéket az
indokolja, hogy a mar megszerzett tudas a termeléssel szerzett tudas (learning-by-doing)
miatt csak viszonylag lassan értéktelenedik el.

Végiil sziikségiink van a nemzetkdzi kamatlab értékére, vagyis olyan adatra, amely
megadja, hogy mekkora a fizikai t6ke hozama a viliggazdasagban. Mivel a nemzetkozi
t6kepiacrdl van sz6, az Egyesiilt Allamokban elérhetd hozamok tekinthetSk viszonyitdsi
pontnak. Az I. tdbldzat adatai szerint az Egyesiilt Allamok részvénypiacan elérhetd reall
hozamok nagyfoku stabilitdst mutatnak. Ezért az r, = 0,066 értéket valasztottuk a szamill
tasokhoz.

1. tabldzat
Realkamatlab az Egyesiilt Allamokban

A részvények redlhozama (r,) szdzalékban
1802-1992 1802-1870 1871-1992 1871-1925 1926-1992 1946-1992
6,7 7,0 6,6 6,6 6,6 6,6

Forrds: Siegel [1995].

A 2. tdbldzat tartalmazza azoknak az alapszdmitdsoknak az eredményét, amelyekkel
arra kerestiik a vélaszt, hogy az adérendszer valtoztatdsai miként befolyasoljak a relativ
jovedelemszintet. Szadmitasaink soran az egyik addkulcsot rogzitettiik, mig a maésikat
valtoztattuk. A t6kejovedelmekre kivetett ad6 kulcsat 0,3 és 0,4 kozott, mig a munkajod
vedelem addjat 0,35 és 0,45 kozott valtoztattuk. Eredményeink azt mutatjdk, hogy a
munkajovedelmekre, vagyis a humén t6ke hozamara kivetett adonak er8sebb hatdsa van
a relativ jovedelemszint alakuldsira, mint a fizikai t6ke hozamadra kivetett adonak. A
munkajovedelmek atlagos adokulcsanak 2 szazalékpontos kiilonbsége ceteris paribus az
egy fore jutd kibocsitdsban hosszi tdvon 6-7 szdzalékpontos kiilonbséget okoz a két
orszag kozott. Ezzel szemben a tSkejovedelmekre kivetett atlagos addkulcs 2 szézalékl
pontos kiilonbsége csak 3-4 szdzalékpontos kiilonbségre vezet a két orszag egy fOre
juté kibocsatasdban. A kiilonbség a két adokulcs hatdsa kozott csokken, ha Sh = 0,5,
de a munkajovedelem addjanak a jovedelemszintre gyakorolt kedvezGtlen hatdsa ekkor
is erGsebb.

A kétfajta ad6 hatdsaban mutatkoz6 kiilonbség alapvetden arra vezethetd vissza, hogy
a human t6ke relative fontosabb a kibocsatas szempontjabdl, mint a fizikai t6ke, vagyis
o< B. Mint mondottuk, o értéke a nagyszdmu, sok orszagot tartalmazé mintara elvégll
zett empirikus elemzések miatt kevéssé vitatott. Sokkal tobb a bizonytalansag f3 értékével
kapcsolatban. Az azonban valdszindleg tiinik, hogy o< . Ebben az esetben azonban a
munkajovedelem addjanak a kibocsatés szintjére gyakorolt hatdsa erdsebb lesz.

Eddigi elemzésiinkbdl két fontos kovetkeztetés adodik a magyar gazdasigra nézve.
El6szor, ha a magyar gazdasdgban mind a téke, mind a munkajovedelmekre kivetett
atlagos adoterhek magasabbak, mint az Eurdpai Unioban, akkor a magyar gazdasag az
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2. tabldzat
A t8ke és a munkajovedelem atlagos adokulcsanak hatdsa a hosszu tavi relativ jovedelemszintre

Paraméterértékek: o =1/3 o + = 0,8 §, = 0,05 r = 0,066
7,= 0,30 §,= 0,01

T, 035 037 039 041 043 045

Y'ly'(z, = 0,35) 1,00 09 087 08 075 0,69
z,= 0,35 §,= 0,01

7, 0,30 032 034 036 038 040

Y'1ly'(z, = 0,30) 1,00 097 09 09 087 084
.= 0,30 §,= 0,05

T, 035 037 039 041 043 045

Y'ly'(z, = 0,35) 1,00 095 09 085 08 076
z,= 0,35 8,= 0,05

7, 0,30 032 034 036 038 040

YT/ (7, = 0,30) 1,00 097 09 09 087 084

egy fére jutdé GDP termelését tekintve hosszi tdvon sem fog felzarkdzni az Eurdpai
Uniéhoz. Masodszor, az adérendszer struktirdjanak lényeges hatdsa van a felzarkdzasO
ra. Ha Magyarorszagon a bérekhez kapcsol6dé atlagos addterhek - beleértve a
tarsadalombiztositast is — magasabb, mint az Eurdpai Unidban, akkor Magyarorszagon
hosszt tdvon alacsonyabb lesz az egy fére jutd kibocsitds, mert a magas addterhek
csokkentik a humantéke-felhalmozast.®

Erzékenységvizsgdlat

Az eddigi szamszerd eredményeinkkel kapcsolatos egyik probléma az, hogy nem allnak
rendelkezésre a paraméterek magyar gazdasigra vonatkozd becslései. Ezért fontos megll
vizsgalnunk, hogy a paraméterek véltoztatdsa miként befolyasolja eredményeinket.

Ha a paramétereket o kivételével valtozatlanul hagyjuk, azt viszont 1/3 -rél 0,3 -re
csokkentettiik, ezzel a széles értelemben vett t6kedlloméanynak, vagyis a fizikai és humén
t6kének a kibocsatashoz vald egyiittes hozzajarulasat valtozatlannak vettiik, és a human
t6ke sulyat noveltiik a fizikai t6ke rovdsira. Ez nem vezetett 1ényeges valtozashoz numell
rikus eredményeinkben. Mind6ssze a munkajovedelmek addjanak negativ hatisa valt
némileg erdsebbé. Példdul @ = 1/3 és 6, = 0,01 esetében a munkajovedelmek terheinek
10 szédzalékos emelése a hosszu tavi jovedelemszint 31 szdzalékpontos csokkenéséhez
vezet. Ha oo = 0,4 mikdzben o + f véltozatlan, akkor az taldljuk, hogy 6, = 0,01

8 Hall-Jones [1999] az elsG atfogd empirikus vizsgélata annak, hogy az orszagok kozotti jovedelemkii
l6nbségek mennyiben vezethetSk vissza a t6keakkumulécio eltéréseire, illetve mennyiben tulajdonithatk az
eltérd intézményi adottsdgoknak. Arra a kovetkeztetésre jutnak, hogy az intézményi kiilonbségeknek alapvetd
a szerepe. Ennek a tényezdnek a fontossagat Magyarorszig esetében sem lehet tagadni. Ahogy mar hangsull
lyoztam, a magyar gazdasdg és tdrsadalom intézményei nem dllnak til messze a nyugat-eurdpaitol, ezért
azoknak a tényezGknek, amelyek a tkeakkumuldciét befolydsoljak, mint példdul a fiskélis politikdnak,
alapvet§ szerepiik lesz abban, hogy Magyarorszag felzarkozik-e, vagy sem.
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mellett a munkajovedelmek terheinek 10 szdzalékpontos emelése a hosszd tavi jovedel
lemszintet 26 szazalékponttal csokkenti. Az adékulcs hatdsanak nagysagrendjében azonll
ban nincs lényeges valtozds. A munka-, illetve a t6kejovedelmek addkulcsanak hatdsa
ugyan fiigg o értékétdl, de ha o+ = 0,8, vagyis a széles értelemben vett t6kedllomanynak
nagy a sulya a kibocsatasban, akkor a felhalmozast stjt6 adoknak igen erds hatasuk van
a hosszu tavid jovedelemszint alakuldsara. Végiil, ha o = B = 1/3, vagyis az o+ 3 egyiitl
tes értékét 0,8 -rdl 2/3-ra csokkentettiik, akkor 5h = 0,01 esetében a munkajovedelmek
terheinek 10 szdzalékpontos emelése a hosszd tdvi jovedelemszintnek csak 14
szazalékpontos csokkenését vonja maga utdn. Ennek oka az, hogy ha a széles értelemben
vett t6kedllomany stlya a kibocsatdsban alacsonyabb, vagyis ha o + 8 kisebb, akkor
azoknak az addknak is mérsékeltebb lesz a hatdsa a jovedelemszintre, amelyek a
felhalmozast sujtjak.

Az érzékenységi vizsgalat fontos tanulsiga, hogy az ad6zas hatdsainak elemzéséhez
legalabb hozzavetSlegesen ismerni kell a termelési fiiggvény paramétereit. A legfontol
sabb ezek koziil, hogy a rogzitett termelési tényezének, a mi esetiinkben az egyszerd
munkanak, mekkora a hozzijarulasa a kibocsatashoz, vagyis mekkora 1- o—f3. Ennek a
termelési tényez6nek a kindlata rugalmatlan, vagyis nem reagal az addkulcsokra. Ha ez
magas, akkor az adérendszernek viszonylag gyenge hatdsa lesz a hosszu tavi jovedeleml
szintre. Ezzel ellentétben, ha a felhalmozott termelési tényezdk hatasa jelentds, akkor a
felhalmozasi dontéseket befolyasold addokulcsoknak 1ényeges hatdsuk lesz a hossza tavi
jovedelemszint alakuldsdra. Annak ellenére, hogy pontos statisztikai vizsgalatok nem
allnak egyenlére rendelkezésre a magyar gazdasagra nézve, a rogzitett faktor hozz4jarull
lasa a GDP-hez szinte biztos nem til magas. Ennek oka a konvergencia elemzésekor
valik majd vildgossa. Eloljaréban csak annyit jegyeznék meg, hogy ha 1-o-f magas
volna, akkor a magyar gazdasidgnak 6-7 szazalékkal kellene jelenleg ndvekednie, ettSl
azonban mintegy 1-2 szazalékponttal elmarad. A tényleges novekedési iitem inkabb
konzisztens 1-o~f = 0,2-vel, vagyis az alacsonyabb ertékkel. Ezért valdszind, hogy a
magyar gazdasag esetében az adérendszernek jelentds a hatdsa a hosszi tava jovedelemi
szintre.

Konvergencia

Az el6z8 elemzésiink fontos eredménye, hogy a hosszd tdvd novekedési pilya mentén
tartdsan fennmaradhatnak a jovedelemkiilonbségek az egyes orszagok kozott. Ha a mol
dell egyéb paraméterei azonosak az orszdgok kozott, az adérendszerbeli eltérések az egy
fére jutd jovedelem eltéréseihez fognak vezetni. Ez nyilvanval6an konzisztens azzal a
megfigyeléssel, hogy a vilaiggazdasidgban az egyes nemzetgazdasigok egy fére jutd kibol
csatasa kozotti kiilonbség igen jelentGs. Mivel a hossza tavi ndvekedési palyan a nemzetll
gazdasigok azonos litemben novekszenek, az egy f6re jut6 GDP-ben mutatkozd kiilonbl
ségek sohasem fognak eltinni. Egy gazdasag aktudlis novekedési iiteme lehet alacsoll
nyabb vagy magasabb a hosszu tdvi novekedési litemnél attdl fiiggen, hogy a gazdasag
tilhaladta, avagy még nem érte el a hosszd tavi novekedési palyajat.

A hosszi tava relativ jovedelemszintekben mutatkozé lehetséges eltérések miatt kiill
16nbséget kell tenniink konvergencia (felzarkozas) és feltételes konvergencia kozott.

4. definicio (konvergencia). Konvergencidrol beszéliink akkor, ha két gazdasag kiill
16nboz6 kezdeti dllapotbdl ugyanakkora jovedelemszinttel jellemzett hosszil tavi névekel
dési palydhoz tart. Feltételes konvergencidrol beszéliink akkor, ha a két gazdasdg kiilonll
boz0 kezdeti dllapotbol kiilonbozd jovedelemszinttel jellemzett hosszu tdvii novekedési
palyahoz tart.
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A konvergencia megfelel a felzark6zds fogalméanak. A feltételes konvergencia pedig
azt jelenti, hogy minden orszag a sajat hosszu tavi jovedelemszintjéhez konvergal, amely
tartos jovedelemkiilonbségek fennmaradasat teszi lehetGvé. Mivel a hosszud tava jovedel
lemszint meghataroz6 tényezdit az el6z6 fejezetben elemeztiik, a tovabbiakban csak a
feltételes konvergencia elemzésének van értelme. Az egyszerdség kedvéért egyszerden a
konvergencia kifejezést fogjuk hasznalni, ami minden esetben feltételes konvergenciat
jelent, az el6z8 definici6 értelmében.

Surlodiasmentes nemzetkozi tokemozgas. Az eddigiekben a hosszu tavi novekedési
palya tulajdonsagaival, illetve az addpolitikdnak a hosszi tavu relativ jovedelemszintre
gyakorolt hatdsaval foglalkoztunk. Most azt vizsgaljuk, hogy miként alakul egy gazdasig
ndvekedési titeme akkor, ha a hosszu tavu relativ jovedelemszintnél alacsonyabb jovedell
lemszintrSl indul, mint példdul Magyarorszag az Eurdpai Unidhoz képest.

Tegytik fel el6bb, hogy a haztartas képes szabadon hitelhez jutni a nemzetkozi tSkepil
acokon. A (7a) egyenletben adott arbitrazsfeltétel miatt a felzarkdzas egy pillanat alatt
lezajlik, mert a haztartasok pontosan annyi hitelt vesznek fel, hogy a fizikai és a human
t6ke allomanyat a hosszd tavu szintre emeljék. Ez nyilvanval6an nem reélis. Ezért most
madositani fogjuk a modelliinket oly m6don, hogy a hosszui tdvi novekedési palya megll
egyezzen a modell alapvaltozataval, de az alacsony jovedelemszintrdl indulds esetén a
felzarkézas fokozatos legyen.

Surlédasos nemzetkozi tokemozgas. Az eddigiekben a nemzetkozi t6kemozgasokl
rdl feltettiik, hogy sirlddasmentesek. Most feltessziik, hogy a nemzetkdzi t6kemozgas
surléddsos. Pontosabban azzal a feltevéssel éliink, hogy a héaztartdsok képesek kolll
csOnhoz jutni a t6kepiacokon, ha fizikai t6kébe kivannak beruhazni,® de a human téke
felhalmozéasat nem finanszirozhatjdk hitelfelvétellel. Ez a feltevés val6sagszertinek tdl
nik abban az értelemben, hogy a fizikai t6ke szolgdlhat biztositék gyanant, de az embel
rekben megtestesiild human t6ke nem. E feltevésiinkkel egy hitelfelvételi korlatot vel
zetlink be a modellbe, ami miatt a nemzetkozi t6kepiacok tokéletlenekké valnak. Forll
malisan, feltevéstinkbdl az kovetkezik, hogy a kiilfoldi hitelek dllomanya nem halad
hatja meg a t6kedllomanyt, vagyis k < d,. Ha egy gazdasig a hosszl tavid jovedeleml
szintnél alacsonyabb jovedelemrdl indul, akkor az el6z6 egyenlStlenség egyenl&ségll
ként érvényesiil, vagyis

d=k. (15)

Ha a hitelfelvételi korlatot és a t6kefelhalmozas (3c) egyenletét most visszahelyettesitO
jik a haztartas (3b) egyenlettel adott kdltségvetési korlatjdba, az

Rh+x+ W=[r-R, -6k + 1+ 1) +1i,

mddositott koltségvetési korlatot kapjuk. Ha most figyelembe vessziik, hogy a szokdsos
arbitrazsérvelés szerint a fizikai t6ke hozamanak meg kell egyeznie a nemzetkdzi kamatll
labbal,

R~ 6=r, (16)

22

akkor az el6z6 korlatot a kovetkezd egyszerd alakban irhatjuk
Rh+x+W=(0+1) +1i,. 3b)

htt

A haztartas viselkedését tovabbra is a hasznossdgmaximalizalds jellemzi, de most mas

° Ebben a modellben egyensilyban nincs kiilonbség akozott, hogy a héztartdsok hitelt vesznek fel kilfoldd
r6l, és abbdl finanszirozzak a beruhdzasokat, vagy pedig a beruhdzdsokat kozvetlen kiilfoldi tSkebefektetél
sekkel finanszirozzak.
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korlatokkal kell szembesiilnie, mint az elsG alkalommal. Mivel alacsony jovedelemszintll
rél indul, a fizikaitSke-beruhdzasra vonatkozd hitelfelvételi korlat mindig effektiv. Ezért
a reprezentativ haztartds a fogyasztds és a humantSke-felhalmozasi palydjanak {c,i, }= |
megvalasztisival maximalizdlja a (3a) kifejezéssel megadott életpalya hasznossagat a
(3D’) és (3d) egyenletekben adott korlatok mellett. Az optimalitas elsérendd feltételeit a

(3b’) és (3d) egyenletek, a hatarfeltétel, valamint a probléma Hamilton-fiiggvényének

gr\l-6 _
= %e*“” + A€, = (8, + n+ @R ]+
+v,e PR B+ W —(1+7,)c, — i, ] 17

sz€1s6 értékeire vonatkozo feltételek adjak.

(C[egz)-e =1+ 1), (18a)
Z’ht =V (18b)
_lht + (P - Il)lht = _Z’ht(ah +n+t g) + vahf' (ISC)

Ezt a harom egyenletet atalakitva kapjuk a
Q_ Rht _(p+6h) _
e e——
c 0

t

19

egyenletet, ami a fogyasztds novekedésének optimalis palydjat meghataroz6 dsszefiiggés.
Ha 6sszehasonlitjuk ezt az optimalitasi feltételt a (7a) és (7b) feltételekkel, akkor azt a
megallapitast tehetjiik, hogy hitelfelvételi korlat esetén a fizikai és a human tSke hozama
nem feltétleniil egyezik meg. Ennek az az oka, hogy a fizikai és human t6ke nem tokélel
tes helyettesitGi egymasnak, mert az eldbbi szolgdlhat biztositékként hitelfelvétel esetén,
mig az utdbbi nem. Ezért a hagyomanyos arbitrazsérvelés nem érvényes. Mivel mi arra
az esetre koncentralunk, amikor egy gazdasig a hosszu tava jovedelemszinthez képest
alacsonyabb jovedelemszintrdl indul, ezért a felzarkozas ideje alatt r, < R,

A fogyasztas és ezdltal a felzark6zéds dinamikdjanak elemzéséhez kifejezziik a human
t6ke addzas utdni R, hozamét mint a humén téke dllomdnyanak €s az adokulcsoknak a
fliggvényét. A fizikai t6ke hozamat tovabbra is a nemzetk6zi kamatldb hatdrozza meg, s
ezért a (10a) egyenlet tovabbra is fenndll. Ha ezt r helyére behelyettesitjiik a (2a) egyenl
letbe, akkor a fizikai tSke dllomanyara a kovetkez§ Osszefiiggést kapjuk: !

1

k =Aﬁ _old-7) :hﬁ. (20)
! r+(1-1,)6, !

Ha ezt behelyettesitjiik a huméan t6ke hatartermékét kifejezd (2b) egyenletbe, akkor
r,.— t kifejezhetjiik mint a humantSke-dlloméany €s az adokulcsok fiiggvényét:

S _ e b
r. = At a(ll-1,) pie 1.
r+1-1,)6,

1 Erdemes megjegyezni, hogy a (2a) egyenlet egyik kovetkezménye, hogy
Y _n+d-7)6,

kK al-t,)
vagyis a kibocsatds/t6ke ardny idében és térben allandd, ami konzisztens a Kaldor-féle novekedési tényekl
kel. Darvas-Simon [1999] elemzése példaul nem konzisztens ezekkel.

>
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Mivel o+ <1, ezért B/(1-) <1, vagyis a human t6ke hozama csokken a human tSke
allomanyanak novekedésével. Ez biztositja, hogy egy alacsony humantSke-szintrél — és
ezért alacsonyabb jovedelemszintrdl — induld orszdg gyorsabban novekszik, mint a gazll
dagabbak, illetve hogy a felzark6zas alatt a human t6ke ad6zas utani hozama folyamatoll
san csokken addig, amig eléri a hosszi tavil novekedési allapotra jellemzs értéket.

Ezek utdn az optimalis fogyasztasi palyat a felzark6zas ideje alatt a kovetkezd formal
ban irhatjuk:
o+f-1

;(a—rh)/ﬁ(mhﬂ —[p+(1—r,,>6h+eg]} 1a)

¢

t

ahol

r+(1-7,)6,

A fogyasztasi palyat meghataroz6 egyenlet mellett sziikségiink van a huméan tGke alall
kulasat leiré egyenletre ahhoz, hogy modellgazdasagunk dinamikus viselkedését teljesen
leirjuk. Az 4rupiaci egyensuly (9) egyenletébe behelyettesithetjiik a hitelfelvételi korlatot
definial6 (15) egyenletet, és a fizikai és human t6ke alakulasat leir6 (3¢) és (3d) osszefiigl
géseket, akkor az

A(r,) = Al-l“(a(l_r") ]‘a.

AKERP = ¢, + h, + (8, +n+ gh, +(r, + 5, )k,

egyenletet kapjuk. Ha felhaszndljuk a fizikai és human t6ke ko6zott fennalld (20) 6sszel
fiiggést, akkor megkapjuk a human téke egyensilyi palydjat leird egyenletet:

. B
h, = B(t,)h}* — (5, +n+g)h, —c,, 21b)
ahol

= = al-1) %_ al-1) J=
pE=4 (m(l—n)@} (r’+5")(r,+(1—rk>6k} |

A (21a) és (21b) egyenletek irjak le modellgazdasdgunk dinamikus egyensulyi viselkel
dését.!! A (21a) egyenlet megadja a fogyasztas dinamikajat mint a fogyasztiasnak és a
human t6ke dllomanyéanak a fiiggvényét, mig az (21a) egyenlet a humantGke-felhalmol
zast irja le mint a fogyasztds és a humantéke-allomany fliggvényét.

A modell szerint a gazdasidg a hosszi tdvi novekedési palydhoz konvergal. A hosszu
tava novekedési palyan minden gazdasag azonos ilitemben nd, de az orszagok kozotti
jovedelemkiilonbségek tartésan fennmaradhatnak az eltérd adostruktira és adéterhek miatt.
Most azt elemezziik, hogy milyen tényezék befolyasoljak a konvergencia sebességét,
vagyis azt, hogy egy gazdasag milyen gyorsan éri el a hosszu tavi novekedési palyat. A
modelliink eldrejelzése szerint, ha egy gazdasig alacsony egy fére jutd jovedelemrdl
indul, akkor a novekedési liteme magasabb lesz a hosszi tavi ndvekedési titemnél, ami
g-vel egyenld, és a kiilonbség csokken, amint a gazdasag kozelit a hosszd tavi novekedéld
si palydhoz. A konvergencia sebessége, A és a gazdasig novekedési titeme kozott ezért
megkozelitSleg a kovetkezd Osszefiiggés all fenn:

! Eredményiink csak akkor ad kozgazdasdgilag értelmezhet6 megolddst, ha B(z,) > 0. Konnyd ellendriz-
ni, hogy ez a feltétel teljesiil azokra a paraméterekre, amelyekre a hosszi tavi egyensilyra vonatkozd
szamitdsainkat elvégeztik.
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2L~ Alin(y") = In(y), 22)
t
ahol y, az aktudlis egységnyi hatékony munkdra jutd kibocsitds, mig y* az egységnyi
hatékony munkdra jut6 kibocsitis hosszu tavi szintje.
A A paraméter meghatarozasahoz az irodalomban szokésos utat kovetjiik (1asd Mankiw-
Romer-Weil [1992]). Ehhez a (21a) és (21b) egyenletekkel meghatarozott dinamikus
modellgazdasagot linearizaljuk a hosszu tavi novekedési palya koriil

ﬁ Lot+p-1
¢ —B(T Y e —(6,+n+g) -1f. _ =
Hy 3 e
A Lotp-1 *
g I‘Hﬂ Lioe)giaon ma ¢ o ="
0 1-
ahol
_l-a
h*:{ (1-17,)pA(z,) J‘“ﬁ (24a)
p+(1_Th)5h+9g
B
¢ =B(t)h' - —(8, +n+g)h'. (24b)

Modellgazdasagunkrol tudjuk, hogy a hossza tdvi novekedési palydhoz konvergil,
pontosabban kielégiti a nyeregponti stabilitasi feltételt. Formalisan ez azt jelenti, hogy a
linearizalt rendszer matrixa sajatértékeinek egyike negativ, a mdasik pedig pozitiv.
Konvergenciasebessége megegyezik a negativ sajatérték abszolut értékével.

Kvantitativ elemzés

Az egyszerliség kedvéért a matrix sajatértékeit analitikusan nem vezettiik le. A 3. 7dbldll
zat tartalmazza a numerikus szamitdsok eredményét, amelyeket ugyanazokra a paramél
terértékekre végeztiink el, mint amelyeket a hosszi tivi novekedési palya numerikus
elemzésekor hasznaltunk.'? A 3. tdbldzat tanisiga szerint modellgazdasagunkban a konl
vergencia sebessége hozzavetSlegesen 2 szdzalék évente. Ez konzisztens mind a nagyl
szamu orszagot magaba foglaldé mintabdl kapott becslésekkel (Barro-Sala-i-Martin [1991],
[1992a], Mankiw-Romer-Weil [1992]), mind az OECD-orszagokra vonatkozé empirill
kus eredményekkel (Andres—Domenech-Molinas [1996]), amelyek az elemzéstdl fiiggdl
en a konvergencia éves sebességére 0,015-0,030 kozotti értékeket kaptak.

Ezt felhasznalhatjuk annak becslésére, hogy milyen hosszi id6t vehet igénybe a konl
vergencia. A (22) egyenletet atirhatjuk a

In(y) - In(y*) = e [In(y,) - In(y")]

alakba, ahol y, a hat€ékony munka egy egységére jutd kibocsétds kezdeti szintje. Mivel
[In(y) - In(y")] 4lland6 A litemben nd, ezért ha a jovedelem kezdeti szintje fele a hosszi

12 Kovetve az irodalomban szokdsos gyakorlatot, az eddig nem definidlt paraméterekre a kovetkezd értéll
keket haszndljuk: 6 = 2, p = 0,02 és n= 0. Erdemes megjegyezni, hogy ha a hasznalt r,= 0,066 és p,
valamint 6 értékeket behelyettesitjik a 6g = r,- p egyenletbe, akkor g = 0,023 értéket kapunk ami éppen
azonos az Egyesiilt Allamok 1890 és 1992 kozottl atlagos novekedésével.
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3. tabldzat
A t6ke- és a munkajovedelem atlagos addkulcsdnak hatdsa a hosszd tdvi novekedési palyahoz
val6 konvergencia sebességére I.

Paraméterértékek: o =1/3 o +f = 0,8 n = 0 §,= 0,01 §, = 0,05 r = 0,066

7,= 0,30
T, 0,35 0,37 0,39 0,41 0,43 0.45
A 0,0198 0,0198 0,0198 0,0197 0,0197 0,0196
7, = 0,35
T, 0,30 0,32 0,34 0,36 0,38 0.40
A 0,0198 0,0200 0,0201 0,0203 0,0205 0,0207

tava szintnek, akkor koriilbeliil 1~ = 35 évig tart a konvergencia, ahol 7" értékét az e*" =
= 0,5 0sszefliggésbdl nyerjiik.!* Ha pedig a kezdeti jovedelemszint 3/4-e a hosszi tavd
szintnek, akkor a konvergencia id6tartama mintegy 13 év.

Megjegyezziik, hogy ellentétben Barro-Mankiw-Sala-i-Martin [1995] eredményével,
modellgazdasdgunkban a konvergencia sebessége nem fiiggetlen az addkulcsokt6l. Enl
nek az az oka, hogy modelliinkben az amortizacié levonhatd az addalapbol, mig az &
modelljikben nem. Numerikus eredményeink azonban arra utalnak, hogy a konvergenl
cia sebessége nem érzékeny az adokulcsok véltoztatdsdra.

Erdemes azt is megvizsgalni, hogy miként alakul a gazdasag novekedési iiteme a felll
zarkdz4s idején. Ha a jovedelem indulészintje fele a hosszd tdvud szintnek, akkor a gazdall
sag novekedési liteme kezdetben 4,1 szdzalék, ami 2,9 szazalékra csokken, ha a gazdall
sag elérte a hosszd tava jovedelemszint haromnegyedét.

Eddigi eredményeinknek van néhany fontos kovetkezménye a magyar gazdasigra
nézve. ElGszor, ha a magyar gazdasag hosszud tava jovedelemszintje megfelel az Eurdl
pai Unié6 atlaganak, akkor modelliink szerint jelenleg 4,1 szazalék koriili itemben kell
lene novekednie, ami nagyjabol megfelel az elmult néhany év atlaganak. Tehat elmélel
tileg nem redalis, hogy a magyar gazdasig tartésan 4 szdzaléknal 1ényegesen gyorsabb
itemben novekedjen.

Maésodszor, modelliink alapjan nem zarhatjuk ki annak lehetdségét, hogy a magyar
gazdasag elmilt néhiny éves teljesitménye egy olyan hosszd tadvi ndvekedési palyaval
konzisztens, amely mentén a magyar jovedelemszint alatta marad az Eurdpai Uni6 4tlall
ganak. Egyfeldl lathattuk, hogy a konvergencia sebessége — A értéke - kevéssé fiigg az
adoktol. Masfeldl tudjuk, hogy az aktualis novekedési titem forditottan aranyos az aktull
alis és a hosszd tavd jovedelemszint kozotti kiilonbséggel. Ebbdl kovetkezik, hogy az
adopolitika a gazdasag aktudlis novekedési titemét elsGsorban a hosszi tava jovedelemi
szintre gyakorolt hatdsan keresztiil befolyasolja. Ha az egy fére jutd6 magyar GDP hossza
tdvon az EU-dtlagnak csak 90 szdzaléka, akkor modellgazdasigunk szerint a jelenlegi
aktudlis novekedés 3,5 szazalék, ha pedig 80 szazaléka, akkor 3,1 szazaléka.'* Ezek a
kiilonbségek tilsdgosan kicsik ahhoz, hogy a rovid idésorokon statisztikai mdodszerekkel
kimutathatok legyenek.

13 A legutobbi OECD-statisztika szerint a magyar GDP vésarlderG-paritason szamolva korilbeliil fele az
EU étlagénak.

4 Mivel tudjuk, hogy az egy fore juté GDP koriilbelill fele az EU atlaganak, ezért a 90 szdzalékos hosszi
tavi jovedelemszinthez tartozé novekedési litemet gy szadmitottam, mintha a magyar gazdasig jelenlegi
jovedelemszintje 60 szdzaléka lenne a sajat hosszd tavi jovedelemszintjének.
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2 2

Harmadszor, az el6z6ekbdl kovetkezik, hogy a gazdasag rovid tava teljesitménye fiigh
getlen lehet a gazdasagpolitikatél, mert ez utdbbi hossza tavon fejti ki kedvezd vagy
kedvezGtlen hatasait. Ezért a gazdasag aktudlis teljesitménye nem feltétleniil nytjt inforll
méciot arrdl, hogy a gazdasigpolitika hosszu tdvon biztositja-e a felzarkozast.

Erzékenységvizsgdlat

Hasonléan a hosszd tavid novekedési palya elemzéséhez, a konvergencia sebességére
kapott kvantitativ vizsgdloddsunkat is kiegészitjiik érzékenységvizsgélattal. A paramétell
reket hasonldan valtoztattuk, mint kordbban. El6bb a fizikai t6ke paraméterét, o-t vall
toztattuk, mikozben a tigan értelmezett t6kedllomany paraméterét, o+ -t valtozatlanul
hagytuk, végiil pedig kiszamitottunk egy olyan valtozatot is, ahol, o+ -t csokkentettiik.

Eredményeink azt mutatjdk, hogy a konvergencia sebességét, illetve az adékulcsoknak
a sebességre gyakorolt hatasat nem befolyasolja 1ényegesen o valtoztatasa, ha o + B =
=0,8. Ekkor a konvergencia sebessége nagyjabol 2 szazalék, ami azt jelenti, hogy ha a
kezdeti jovedelemszint a fele a hosszi tavd szintnek, akkor a gazdasidg a hossza tava
novekedési palyajat koriilbeliil 35 év alatt éri el, és a kezdeti ndvekedés titeme koriilbeliil
4-5 szazalék.

A helyzet dramaian véltozik, ha o + [ értékét 2/3-ra csokkentjik 0,8-r6l. Ekkor a
konvergencia sebessége tobb mint kétszeresére, 4,2 szdzalékra ugrik, ami azt jelenti,
hogy ha a kezdeti jovedelemszint a hosszui tavi szintnek fele, akkor a gazdasag a hosszi
tdvd novekedési palyajat koriilbeliil 17 év alatt éri el, és a kezdeti ndvekedés iliteme
kortilbelil 6-7 szdzalékos. Az eredmény mogdtt meghtizddd kdzgazdasigi intuicid az,
hogy a rogzitett termelési tényezGt — jelen esetben az egyszerd munkat — nem kell felhall
mozni. Az minden idSben rendelkezésre all. Ha tehat az egyszerd munka szerepe nagy a
kibocsatasban, akkor kevesebb felhalmozott eszkozre és ezért rovidebb idére van szikl
ség a hossza tavad novekedési palya eléréséhez.

A konvergencidra vonatkozd kvantitativ eredmények arra utalnak, hogy a magyar gazll
dasag aggreglt termelési fiiggvényének paraméterei esetében az a+f = 0,8 redlis érték.
Ha ugyanis ennél kisebb lenne, akkor az elmult években a magyar gazdasagnak a realizalt
novekedéshez képest atlagosan mintegy kétszer olyan gyorsan kellett volna névekednie.
Mivel nincsenek jelei annak, hogy a magyar ndvekedés ilyen mértékben gyorsulna, illetve
a magyar relativ jovedelemszintnél szegényebb orszdgok sem produkéltak tartésan ekkora
novekedést a térségben (Lengyelorszag), ezért o+ f3 feltehetSleg az eldbb emlitett érték
kortl van.

Gazdasagpolitikai kovetkeztetések

Tanulmanyunkban a humén tékével kiegészitett Solow-féle novekedési modell kis, nyill
tott gazdasagra alkalmazott valtozataval vizsgaltuk a koltségvetési politika, a hosszud tavi
relativ jovedelemszint és a gazdasagi novekedés kozotti kapcesolatot. Elemzésiink soran a
modelliink paramétereit szamszerdsitettiik, hogy a kvalitativ eredményeken til kvantital
tiv valaszokat is kapjunk a feltett kérdésekre.

Vizsgalatunk szerint a gazdasag hosszi tavi relativ jovedelemszintjét 1ényegesen befol
lyasoljédk az addterhek. A szamszerdsitett modell szerint a munkabér-, illetve a t6kejovell
delmek addterheinek 2 szdzalékpontos kiilonbsége hosszu tdvon 4-5, illetve 3 szdzalékll
pontos kiilonbséghez vezet az egy fére juté GDP-ben. A munkajovedelmek adoterheinek

hat4sa azért erGsebb, mert a human t6ke, amely a munkajovedelmek forrasa, fontosabb a



Gazdasdgi novekedés, felzdrkozds és koltségvetési politika. .. 409

termelés szempontjabol, mint a fizikai t6ke. Elemzésiink az dtmenet tulajdonsagaira is
kiterjedt. A szamszer(Gsitett modell szerint a hossza tavi novekedési palyahoz val6 konl
vergencia sebessége évente hozzavetdlegesen 2,2 szazalék, amely kortilbelil 4-5 szazalél
kos gazdasigi novekedést idéz el egy olyan gazdasigban, amelynek jovedelemszintje
fele a hosszu tava novekedési palyat jellemzs szintnek, igy konzisztens a magyar gazdall
sag elmilt néhany éves fejlédésével. Hangstlyozni kell, hogy a konvergencia sebességét
az adopolitika alig befolyésolja. Ezért, ha két gazdasag tavol van a hosszui tava novekell
dési palyajatol, de az egyikiik hosszabb tdvon gazdagabb lesz, mint a masik, az aktualis
novekedési litem a két orszag kozott csak kis mértékben fog kiilonbdzni. Vagyis ebben az
esetben a gazdasag aktudlis teljesitménye alapjan nem koénnyd kiillonbséget tenni a j6 és a
rossz addpolitika kozott.

Egyik fontos eredményiink, hogy nincs szoros Osszefiiggés a kormanyzati kiaddsok
nagysaga, valamint a relativ jovedelemszintek és a gazdasagi novekedés kozott.!> Mivel
a fogyasztasra kivetett adoknak nincs befolyasa se a novekedésre, se a relativ jovedeleml
szintekre, ezért a kormanyzati kiadasoknak csak annyiban van hatisuk a gazdasag fejlettO
ségére, amennyiben sziikségessé teszik a t6ke- és munkajovedelmek addztatisat. A koltd
ségvetési hidny és a gazdasagi fejlettség kozotti kapcsolat még ennél is lazabb, mert
kiegyenstlyozott koltségvetés vagy koltségvetési tobblet mellett is lehet egy orszag jovel
delemszintje alacsonyabb, mint egy masiké akkor, ha ott kevésbé tdmaszkodnak jovedel
lemaddkra. '

A magyar gazdasag szempontjabol kiilondsen a kdvetkezd gazdasdgpolitikai kovetkezll
tetéseket kell kiemelniink.

- Az elmult néhany év viszonylag gyors ndvekedése semmiképpen sem jelenti azt, hogy
Magyarorszag sziikségszerden felzarkozik az EU étlagdhoz. Modelliink kvantitativ eleml
zése azt mutatja, hogy az aktudlis gazdasigi novekedés akkor is a 2-5 szazalékos siavba
esne, ha példaul a hosszi tavi magyar jovedelemszint az EU-nak csak 75 szazaléka.

- A hosszu tavu jovedelemszintre, és ezaltal a felzark6zasra jelentSs befolyast gyakol
rolnak a t6ke- és munkajovedelmekre kivetett adok. Ha ezek a terhek 1ényegesen magall
sabbak az EU-atlagnal, akkor nem valdszind, hogy a felzark6zas bekovetkezik. Ennél
pontosabb allitdshoz azonban tovabbi empirikus vizsgédlatra van sziikség, amely segitsél
gével pontosabban szamszerUsithetGk az adoterhek és a bérek kozterhei valtoztatdsanak
hat4sai a magyar gazdasagban.

- A gazdasagi novekedés iiteme a felzark6zas idészakaban rovid tdvon kevéssé reagal
a fiskalis politikdra.'” Ez azt jelenti, hogy a gazdasigi novekedést csak kismértékben
lehet gazdasagpolitikai sikerként értékelni. A gazdasagpolitika hatdsai jelentGs részben
csak hosszu tdvon jelentkeznek, a hosszi tavi jovedelemszintre kifejtett hatdsuk révén.

- Ha feltessziik, hogy a jelenlegi egy fére juté magyar jovedelem a hosszu tavi jovel
delemszintnek 50-70 szdzaléka,'® elméleti modelliink szerint nem kell novekedési csodall
ra szamitani. A szdmszerdGsitett modell szerint a magyar gazdasag aktudlis novekedéséll
nek atlagosan 4 szdzalék koril kell lennie. Ez nagyjabol megfelel az elmult években
megfigyelt értéknek. Ennél 1ényegesen gyorsabb novekedés elméleti érvekkel nem tall
maszthat6 ald, és ellentmondana a tapasztalatoknak.

15 Ha azzal a feltevéssel élnénk, hogy a kormdnyzati kiadasoknak van pozitiv hatdsa a t6ke hatartermékél
re, akkor a kormanyzati kiadasoknak lenne optimalis nagysaga, lasd Barro [1990].

16 Kovetkeztetésiink itt némileg eltér Darvas-Simon [1999] kovetkeztetéseitdl, akik elemzésiiket nem
altalanos egyensulyi modellre épitik.

17 Ttt most arrdl az esetrdl van sz6, amikor a fiskélis politika egyébként fenntarthat6.

8 Mivel ma a magyar egy f6re juto jovedelem kortilbeliil fele az EU atlaganak, az 50 szdzalékos feltevés
esetén a magyar gazdasag felzarkozik az EU-hoz, mig a 70 szazalékos esetben hosszu tdvon az EU atlaganak
csak 80 szazalékat éri el.
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