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A makrookonomia és a gyakorlat

Tézisek

A disszertacio osszefoglalja a makrookonomia torténetét és helyét, leirja a jelenlegi
makrookondémia elméletének és empiriajanak gyakorlati szempontbol legfontosabb vonasait,
¢és kritizalja azokat. Bemutatja azt, hogy jelenlegi tudasunk szerint milyen kell, hogy legyen
egy gyakorlatilag hasznos makro6konomiai modell, majd kitér a makro6konomia jovéjére is.
Ennek megfeleld a tézisek felosztasa. Az I. pont a makrodokonomia helyzetével kapcsolatos
altalanos meglatasokat tartalmaz, majd a Il. pont mutatja be a ma uralkodé makrookondémia
egyfajta kritikajat. Ezutan a jelenlegi tudasunk alapjan - altalam - legjobbnak vélt modellbdl a
magyar gazdasagra vonatkozo kovetkeztetéseket vonok le, majd a IV. pont kitekintés a
makrodkondémia kivanatos tovabbfejlodésével, mintegy kutatasi irdnyok meghatéarozasa.

1. A makrookonomiardl altalaban

1.1 A makrodkondomia targya

A makrodkonomia a nagy (makro) és altalanos gazdasagi jelenségekkel foglalkozik, gyakran
ellentétbe allitva a kicsi (mikro) és parcidlis problémakat vizsgdld mikrookonomiaval. A
modern allamok sziikségképpen talalkoznak olyan problémakkal, hogy mit és Kit
addztassanak, mire €s mennyit koltsenek, illetve hogyan hatarozzdk meg a fizetéeszkoz
kinalatat. Az egyes allamoknak gondot jelent a munkanélkiiliség, az arszinvonal valtozasa
(inflacio), vagy a jovedelmek nem kielégitd szintje. Ezek a kérdések az "egész" gazdasagot
érintik, és az ezeket targyald kozgazdasagi dgat nevezziikk makrookondomianak, nagyjabol az
1930-as évek o6ta. A makrodkondmia iranti igény majdnem olyan alapsziikségletiink, mint az
orvoslas vagy az iddjaras eldrejelzése iranti igény.

A makrodkondémiat gyakorlok nagy része mindmaig az aggregélt jellemzdket (atlagos
inflacio, GDP vagy GNP novekedés, munkanélkiiliségi rata) mintegy dnmagukban vizsgalta,
¢és igyekezett elkeriilni azt, hogy az aggregacidt problémaként kezelje. Sokan, talan
onkénteleniil is, azonositjak a makrodkonoémiat az aggregatumok vizsgalataval. Példa lehet
erre a magyar Wikipédia altal adott makrodkonomia definicio, amely gyakorlatilag ugyanaz,
mint az angol Wikipedia megfeleld definicioja: "A makrookondémia a modern kozgazdasagtan
egyik aga, amely szemben az egyéni fogyasztok és vallalatok viselkedését, a piac miikodését
elemzé mikrookondémiaval a teljes nemzetgazdasagokat (és a kozottiikk 1évo kapcsolatokat)
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vizsgalja, melyek allapotat aggregalt valtozokon (mint a nemzeti jovedelem, az arszinvonal,
az Osszes megtermelt termék és szolgdltatds mennyisége, munkanélkiiliség stb.) keresztiil
jellemzi®,

A makrookondmiai aggregatumok Iényegében sulyozott atlagok. Az atlagolas nagyon hasznos
eljaras sok esetben. P¢ldaul kiszlirheti a zajt (véletlen hatasokat), vagy tomoritheti az
adatokban meghuzodé informacidt, és "tarold kapacitasokat" szabadithat fel. Az adattarolas
fizikai korlatai valaha sokat nyomhattak a latban, amikor a modern statisztikai hivatalok
megkezdték miikodésiiket. Azonban a makrodkonomia legtobb gyakorlatilag érdekes
problémaja olyan kérdéseket vet fel, ahol a hagyomanyos makrookonémiai aggregatumok
ismerete nagyon kevés. Példaul a valsag soran sokan vesztették el a vagyonuk nagy részét.
Tegyiik fel, hogy a vagyonvesztés atlagosan (aggregaltan) 20%-0s. Azt jelenti ez, hogy ha
vesziink 0t véletlenszerlien kivalasztott embert, akkor a legvaldsziniibb az, hogy mindegyikiik
vagyona 20%-kal csokkent? Tapasztalatok azt bizonyitjak, hogy a legvalosziniibb az, hogy
ezen emberek relativ vagyoni helyzete jelentésen valtozott. Példaul négyen koziilik
elvesztették a vagyonuk felét, de egyvalaki megduplazta azt. A vagyoneloszlasok statisztikai
természete -- Pareto-eloszlas 1 és 2 kozotti kitevovel -- ezt 1atszik indokolni.

A probléma nem feltétleniil megoldhatatlan, de pusztan az aggregatumokbol kiindulva nem
jutunk messzire. Mind a mikrookondémia, mind az 6konometria foglalkozott az tigynevezett
aggregacidos problémaval, és talaltak is olyan kritériumokat, amikor az egzakt aggregaciod
megvalosithatd informacios veszteség nélkiil. Ezek a kritériumok nyilvdnvaléan nagyon
restriktivek, talan egyetlen makrookondémus sem gondolhatja komolyan, hogy az egzakt
aggregacio feltételei teljesiilnek. Viszont ez nem jelenti azt, hogy az aggregacido mindig nagy
hibat okoz. Ennek a kérdésnek a tanulméanyozasa persze csak eseti lehet, €és torténtek is erre
kisérletek. A fenti példak alapjan jozan esziink azt sugallja, hogy az aggregacid -- elonyei
mellett -- gyakran stlyos informaciévesztéssel jarhat, ahol a sulyossag foka a feltett kérdések
fliggvénye.

1.2 Az elmélet rovid torténete: a ,,mikrésodas” folyamata

Mikozben makrookonémiai probléméakat régota vizsgalnak a kozgazdaszok, a
makrookondémia, mint elkiiloniilt kozgazdasagi ag csak az tgynevezett keynesi forrradalom
utan jelentkezett, a kifejezés megalkotasat altalaban Ragnar Frisch-nek tulajdonitjak. A
keynesi forradalom egyik kivalté oka az volt, hogy bizonyos gyakorlati problémakat (pl.
tartos munkanélkiiliség) az 1920-as években uralkodd kozgazdasagi elmélet nem tudott
kezelni, mikozben 6nmagdban véve, a priori, nagyon meggydzonek latszott. A gazdasagi
ingadozasok és azok stabilizalasdnak elméletei Keynes (1936) 6ta a makrookondémia egyik, ha
nem, a legalapvetdbb problémdja. A mai klasszifikacios rendszerek a makrookondmidn beliil
tobb részteriiletet is megkiilonbdztetnek, de a sziikebb szakmai kozvéleményen tul is ismert
kbézgazdaszok nagy része a makrodkonomidnak ezt az agat (is) miivelte.

Az eredetileg erdsen empiria és gyakorlat orientalt keynesi gazdasagtan néhany évtizedre a

makro és a mikro 4gakat majdhogynem kiilon fejlédési palyara allitotta. Sokak szamara Ggy

tlinhetett, hogy a mikro és a makro kiilonb6z6 szintek, a makro szintnek megvannak a maga
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sajatossagai, vagyis léteznek makrokategoridk, amelyeknek mikroszinten nincs értelmiik.
Ahogyan a fizikdban példaul az atomoknak nincs hdmérsékletiik vagy nyomadsuk, viszont
atomok egylittesének mar igen. Azonban, ha belegondolunk, a kdzgazdasidgtanban ilyen
tipikusan makrofogalmaink nincsenek, az inflacié az egyedi arvaltozasok sulyozott atlaga, és
az orszag GNP-je az orszag egyénei redljovedelmének az Osszege. Még a munkanélkiiliségi
rata is értelmezhetd egyéni szinten: minden egyén munkanélkiiliségi ratdja 0 vagy 1, és az
aggregalt munkanélkiiliségi rata az egyéni ratak szamtani atlaga.

A keynesi makrodokondmiai elmélet sokak szamara eleinte radikalisan masnak latszott, mint
az akkor wuralkod6 kozgazdasagi elméletek, amelyeket ma leginkdbb neoklasszikus
mikrookondmidnak neveziink. Az 50-es évek neoklasszikus szintézise eredeti szandéka ennek
a két elsd latasra ellentétes dolognak (a keynesi makrookondémia ¢és a neoklasszikus
mikrookondmia) egységessé 0tvozését célozta meg. A neoklasszikus szintézis gyakorlatilag
uralta a makrodkondémiai gondolkodast néhany évtizedig (lasd pl. Goodfriend--King (1997)).
Csak az 1960-as ¢évek masodik felétél hoditott tért az tGgynevezett mikroalapu
makrodkondémia, amelynek kovetkezményeképpen az idedlisnak gondolt makrodkonomiai
modell a mult évezred végén egyszerlsitett, aggregalt, nem (mindig) tokéletesen versenyzd
piacokat feltételezd altalanos egyensulyi modellként jellemezhetd.

Az 1960-as évekre alakultak ki olyan uj gondolatrendszerek, amelyek 1ényeges valtozasokat
hoztak létre a kozgazdasagi gondolkoddsban. Az elsé és talan leginkabb széles korben
ismertté valt reformerek a monetaristak voltak, lasd pl. Friedman (1977). A monetarizmus
régebbi hagyomany volt, amely ekkor nagyobb teret nyert. Ezutan viszont olyan ujitok jottek,
akik sokak szamara retrogradnak szamitottak: a részben monetarista ihletésti uj klasszikus
makrookonémia, amely azonban mélyen a walras-i 4ltalanos egyensulyelméletben
gyOkerezett (14sd Lucas (1972)).

A (walras-i) altalanos egyensulyelmélet kétségkiviil a mai makrookondmia Ose, hiszen ez egy
mikro6kondémiai alapozast, a gazdasag egészére koncentralo modell. Azonban errdl régota
tudjuk, hogy teljes altalanossagban nem ad semmilyen ,tartalmas" predikciot, szinte
lehetetlen specialis feltevések bevezetése nélkiill a megoldas 1étezésének problémajan
tilmutatd, érdekes kovetkeztetéseket levonni a modellbol. Az 1950-es és 1960-as évek
makrookonémusait foglalkoztatd kérdések olyanok voltak, amelyekrél a hagyomanyos
altalanos egyensulyelméletnek nem volt mondanddja: lehet-e a gazdasagot élénkiteni
monetaris vagy fiskdlis politika segitségével, illetve mi okozza altaldban a gazdasagi
ingadozasokat? Ezek a kérdések valamennyien a gazdasagi bizonytalansaggal és ilyen-olyan
piaci tokéletlenséggel kapcsolatosak. Tovabbd van temporalis dimenzidjuk, mikdzben a
klasszikus egyensulyelméletet joggal tartottak atemporalis €s determinisztikus modellnek,
amelyben a piaci mechanizmus sziikségtelenné teszi a pénzt. Az 1950-es években Debreu és
Arrow megmutattak, hogy a walras-1 modell képes kezelni id6t és bizonytalansagot, tehat ez
onmagaban nem jelentené gatjat az egyenstlyelmélet alkalmazisdnak makrodkonomiai
célokra (lasd pl. Debreu (1959). Ugyanebben az idében tobben igyekeztek megoldani a pénz
beillesztését walras-i modellkeretbe (lasd pl. Patinkin (1965), és bar sokan ezekkel a
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megoldasokkal mindig is elégedetlenck voltak, hasznalhatonak tind megoldasok is 1étrejottek
(pl. Sidrauski (1967)).

A walras-i modellt hasznalé makro6konémusok azonban hatarozott dolgokat szerettek volna
mondani, €s ehhez nemcsak egyszerlsitésre, hanem 1) Otletekre is sziikségiik volt. Az
egyszerlsitések szinte kézenfekvéen adodtak: az agensek lényegi homogenitasa, és az
egyetlen (aggregalt) realjoszag feltevés. Az utobbi foleg kényelmi szempontbol fontos,
els6sorban dimenziocsokkentd célja van, de az elébbi messzemend kdvetkezményekkel jar,
mint majd 1atni fogjuk. Az els6 igazan modern makrodkonomiai modell, az elsd uj klasszikus,
Lucas nevéhez fuzédik (Lucas (1972)), akinek ujitdsa a raciondlis varakozasok és a
inkomplett informécid6 Osszekapcsolasa volt, ami az 4&ltalanos egyensulyelmélet
bizonytalansagra vald kiterjesztésében is nagy jelentdségili. Lucas a monetaris politika
redlhatasainak kérdésére koncentralt, és bar megoldasa forradalmian 0j volt, maradandé
hatasa els@sorban a raciondlis varakozasok gondolatanak volt. Az inkomplett informacioval
kapcsolatban az az altalanos vélekedés alakult ki, hogy nem képes hozzajarulni a gazdasagi
ingadozasok problémdajanak megoldasahoz.

Lucas szellemi nyomdokain haladva Kydland és Prescott (1982) mintegy megoldottdk a
gordiuszi csomot. Felfedezték, hogy az agensek teljes egyformasaga mellett inkomplett
informacios problémak nélkiil is a klasszikus Arrow-Debreu modell specializalt valtozata
(rekurziv bizonytalansagi struktura) alkalmas értelmes cikluselemzésre. gy a Ramsey-modell
(Ramsey (1928)), illetve a vele 1ényegében azonos neoklasszikus névekedési modell (Solow
(1956)), atalakult real iizleti ciklus elmélett¢ (RBC). Ezen keresztiil jott be be a képbe a
hosszu tava koltségvetési korlatok fogalma és azok fontossaga. Ez egy olyan szempont, amely
a tradicionalis keynesidnus elméletben alarendelt szerepet kapott. A koltségvetési korlatok
alapos vizsgalatanak egy altalanos tanulsdga van: a kormany gazdasagpolitikdjanak tobb
korlatja van mar révid tavon is, mint azt els0 latasra gondolnank, vagy mint amit a
hagyomanyos IS-LM modell feltételezett. Ugyanakkor ez az elmélet a legtobb
makrokozgazdasz szdmara nem adott kielégitd megoldast az 1980-as években rendkiviili
fontossagunak tiind monetaris politikaval 6sszefliggd kérdésekre.

A 80-as évek meghozta az j keynesianizmust, amely mintegy n-edik visszatérési probalkozas
volt az eredeti keynesi gyoOkerekhez, ezattal a modern, neoklasszikuson talmutato,
mikrodkonoémia eredményeinek felhasznalasaval (Goodfriend--King (1997)). A 90-es évektol
sok kozgazdasz dolgozik és gondolkodik egy olyan fogalmi keretben, amire Goodfriend és
King (1997) bevezettek egy 0j szohaszndlatot, amelyet azdta némelyek atvettek, habar nem
valt altalanosan elfogadotta. Ugy gondoltak, hogy ebben az idében egy 1j neoklasszikus
szintézis alakult ki, amelynek két 6 alkotdeleme a 80-as évek 0j keynesianizmusa, és a real
izleti ciklusok elmélete. Joggal mondhatjuk, hogy ma a gyakorlati modellezék alapvetden az
Uj neoklasszikus szintézis modelljében gondolkodnak. Az utols6é 1ényeges 1épés megtétele,
amely elvezetett az 0j szintézis modellekhez, mar relative egyszerii volt: walras-i (aukcios)
piac helyett nem-tokéletes verseny feltételezése, ami lehetdvé teszi az arazasbeli merevségek
hatésainak tanulmanyozasat.
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Az 1j szintézis elmélet modelljei kovetkezetesen a raciondlis varakozdsok paradigméjat
hasznaljak, mint ma gyakorlatilag minden olyan kodzgazdasagi elmélet, amely bizonytalan
koriilmények kozotti dontéshozatalt vizsgdl. Ez a megkdzelités az 0j klasszikus forradalom
Ota a féaram Osszes agat jellemzi. A monetarizmusnak szdmos ponton 6rokodse az 0j szintézis
elmélet. Jelen van Friedman dinamikus szemlélete, amely a makrogazdasagot ugy fogja fel,
mint amelyet véletlen kiilsé behatdsok (sokkok) érik, és amely strukturajatél fliggéen
kozvetiti a sokkokat (transzmisszids mechanizmusok). Ez a felfogas az egyik modszertani
alapja az uj klasszikus makrodokonémianak és az RBC-nek is. Megjelenik a Friedman-Phelps
féle természetes munkanélkiiliségi rata fogalom, amely ma preciz, és az eredetitdl
némiképpen eltéréd megfogalmazast kap az 0j szintézis modellekben. Az 1) szintézis elméletek
oroklik Friedman hitét abban, hogy a monetaris politikdnak erds hatasai vannak, csak éppen
egyfajta csavarral. Az 0j szintézis modellekben a monetaris politika nemcsak potencialisan
hatasos, hanem éppen a legalkalmasabb eszkéz a gazdasag stabilizacidjara, nem kell tehat
passzivnak lennie, mint Friedman-nal.

Végiil kozvetleniil 0j keynesidnus ihletésti az 0j szintézis modellekben a tokéletlen verseny
szerepe. Az Uj szintézis modellekben a Lathatatlan Kéz mar csak korlatozottan teremt
harmoniat, jollehet a modellek tobbnyire szilardan kitartanak az egyéni racionalitas elve
mellett. Ugyanakkor a verseny tokéletlensége azt jelenti, hogy a joléti kézgazdasagtan
alaptételei nem érvényesek, léteznek olyan gazdasagpolitikai beavatkozasok, amelyek Pareto
értelemben javitjak a gazdasagi allokéaciokat.

Azota tobb kisebb és néhany jelentdsebb (pl. piaci surlédas a munkapiacon €és aszimmetrikus
informacio a tékepiacon) elemmel gazdagodott az 1j szintézis modell. Azonban ugy tiinik,
hogy ma forradalom kiiszobén allunk, a jelenlegi valsag a makrodkondémia terén is taldn
jelentds valtozasokat fog katalizalni. Ehhez meg kell érteniink, hogy milyen jelei voltak,
illetve vannak annak, hogy elégedetlenek legylink a makrodkonomiaval, és milyen ma is
lathato tampontokat talalhatunk arra, hogy merre tovabb. Ehhez azonban tul kell 1épniink az
elméleten, figyelembe kell venniink azt, hogy a kozgazdasagtannak empirikus, konkrét
tapasztalati hattere is van.

1.3 Az empiria: valoban o6sszefiigg az elmélettol?

crer

jellemezte, (lasd példaul Fair (1992)). Ezek Okonometriai modellek voltak, vagyis
paramétereiket statisztikai becslésekbdl nyerték. A modelleket alkotd egyenletek
levezetésénél a hagyomanyos (nem altaldnos egyenstlyi irdnyzatu) elmélet volt mérvado,
kiegészitve ad hoc feltevésekkel, elsésorban a modellek dinamikus struktarajanak
vonatkozasdban. A modellek statisztikai elemzésénél nem sokat torédtek az idsorelemzés
korszerli elméletével sem, és néha nevetségessé is lehetett dket tenni (lasd a hamis regresszio
problémat). Masfelél kozgazdasagi értelemben véve a szigortl Aaltalanos egyensilyi
megalapozéds hianya abszurd kovetkezményekkel jart, a modellek hossza tavu viselkedése
ellentmondott a jozan észnek, gyakran hihetetlentiil hatdsos gazdasagpolitikai beavatkozasokat
5
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implikalt. Ezért kiilonos figyelmet kapott a Lucas-kritika (Lucas (1976)), ami egy egyszert,
am zsenidlis megfigyelés: a gazdasagpolitika hat a gazdasagi szereplok viselkedésére, ezért,
ha valaki gazdasagpolitikai rendszervaltasnal akar hasznalni egy modellt, akkor ezt
figyelembe kell vennie, amikor multbeli adatokat hasznal a modell parametrizacidjahoz.

A modern makrodkondémia ebben a tekintetben is szamos valtozast hozott. Mivel az 1j
elméletek a bizonytalansag melletti dontések valoszinliségszamitasi reprezentacioja alapjan
allnak, az Uj elmélet eleve olyan modelleket alkotott, amelyek megoldéasai sztochasztikus
folyamatok. Tehat az adatoknak is azoknak kell lennilik. Az ij makrookondémusok empiriaja
sajatsagosan alakult. Egy atmeneti id0szak utan, amit a racionalis varakozasok hipotézisének
a hagyomanyos 6konometriai modellekbe valo beillesztésének reménye hajtott -- kideriilt,
hogy ez elvben lehetséges, csak éppen nem visz sehova -- bifurkacidé volt megfigyelhetd: az
elméleti makrookondomusok elfordulasa a makroidosorok statisztikai elemzésétdl, és az
ateoretikus statisztikai makrodkonomia.

Az els6 vonulat képviseldi az 6konometriabol legfeljebb keresztmetszeti eredményeket vettek
at, de a makromodelleket nem probaltdk meg hagyomdnyosan parametrizalni. Ezek a
kozgazdaszok (Hodrick-Prescott (1997), Baxter-King (1999)) azonban megteremtették az
adatelemzés bizonyos 10j eszkodzeit (staciondrius transzformacioként szolgald filterek).
Kialakult a kalibralas nehezen megfoghatd ideologidja, amelyet a kezdeti intuitiv
megkdzelités utdn egyre inkabb formalizalni igyekeztek. Ezzel parhuzamosan az ateoretikus
makro is 0j utakat tort (Sims (1980)). Az egyszeri VAR-ok, mint tényfeltarasi eszkdzok
gyorsan sterilnek bizonyultak, de kezdetét vette a strukturalis VAR irodalom (Blanchard-
Quah (1989)), ami a hats6 kapun visszacsempészett tobb mindent, amit a hagyomanyos
megkozelitésben karhoztattak (pl. a priori restrikciok). A két irdnyzat mintegy szintézise a
modern bayes-i szemléletli megkdzelités (Sims-Zha (1998)), amely jobban 6sszhangban van
az elméleti kozgazdasagtan prekoncepcidival, mint a klasszikus 6konometriai irany. Ugyanis
a kozgazdasagi elmélet ma uralkod6 valtozatadban a dontéshozok nem ismernek ismeretlen
paramétert, mint a klasszikus statisztikusok. A kozgazdasdgi modellek dontéshozoja és a
bayes-i 6konometrikus szamara az ismeretlen paraméternek legalabbis a priori eloszlasa van.

1.4 Mire j6 a makrookonomia?

Altalanos vélekedés szerint a makrodkondmidnak megbizhaté Gtmutatéul kell szolgéalnia a
gazdasagpolitikai stratégidk kialakitdsahoz. 2009-ben nyilvdnos vita zajlott arr6l, hogy az
amerikai kormdny a kiadasok nOvelésével enyhithet-e a visszaesésen. (Lasd
http://krugman.blogs.nytimes.com.) Ez a makrodkondémia egyik klasszikus problémaja. Ha a
vitat végigolvassuk, azt talaljuk, hogy nagy tekintélyli és elismert kozgazdaszok ugy
beszélnek ellenldbasaikrol, mintha azok nézeteinek egyligyliségét az Ujsdgolvasok is
belathatndk. Mi lehet az oka ennek a visszas allapotnak, amikor szok4s "mainstream"
kozgazdasagtanrdl beszélni -- a vitdban résztvevok valamennyien odatartoznak -- és
kozgazdaszok azzal biztatjadk magukat, hogy a kozgazdasagtant sokkal nagyobb konszenzus
jellemzi, mint az egyéb tarsadalomtudomanyokat? A legfontosabb ok az, hogy a
6
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makrookondmiaban nem léteznek ellendrzott kisérletek, ezért a visszacsatolas az elmélet és a
tapasztalat kozott nagyon gyenge. Ez a visszacsatolds a tudomanyok fejlodésének talan
legfontosabb feltétele. Egyedi torténelmi eseményeket utdlag mindig tobbféleképpen
magyarazhatunk, de nem tudjuk visszaforgatni az id6 kerekét, és ugy valtoztatni a
koriilményeket, hogy eldonthessiik, kinek van igaza. Sokan azt hiszik, hogy a makroidésorok
hasznélata segithet statisztikai becslésekkel utjan. Ez azonban illizio, a statisztika nem
panacea, gyakran semmire sem megylink statisztikai becslésekkel, még ha sok adatunk van is.
Azt kell megnézniink, hogy az adatok egy bizonyos teriileten hogyan segithetnek az elméletek
kozti valasztasban. Tobb okunk is van azt gondolni, hogy a jelenlegi makrookonémidhoz a
makroadatok hozzéjarulasa elenyészo.

A tények szemlélete a modern makrookondmidnak egy megkiilonboztetd sajatossaga. A
makrodkondémiai iddsorokat, mint sztochasztikus folyamatokbdl vett mintat tekintjiik. Ezek az
idésorok nyers formajukban lathatdan nem-stacionariusok, tehat statisztikai elemzésre
gyakorlatilag -- nagyon jo a priori ismeretek hianyaban -- alkalmatlanok. Ezért a modern
makrookonémusok  igyekeznek  olyan  transzformacidokat  alkalmazni, amelyek
stacionarizalnak, és ezaltal a modern idésorelemzés eszkozeit €s fogalomtarat alkalmazhatova
teszik anélkiil, hogy "korlatlan" mennyiségti adatot tudnank generdlni. (Lasd a fent emlitett
Hodrick-Prescott (1997), Baxter-King (1999) cikkeket.) Ezek a transzformaciok (vagy
filterek) azonban tobb problémat is felvetnek. Egyfel6l a filterek nem kdlcsondsen egyértelmii
leképezések, vagyis a filterezett adatokbol nem rekonstrualhatok egyértelmiien az eredeti
adatok. Az elemz6 a makrookondmiaban remélheti, de sohasem lehet biztos abban, hogy két
blin valamelyikét nem koveti-e el. Az egyik blin az, hogy a Iényegtelen Osszetevok ("zaj")
mellett Iényeges dolgokat is kisziirhet. A masik pedig az, hogy olyan Osszefiiggéseket hoz
létre a filterezett idésorok kozott, amelyek nem az eredeti adatok kozti 6sszefiiggést, hanem
pusztan a filterezést tiikrozik. (Lasd Cogley-Nason (1995).) Nagy optimizmus kell ahhoz,
hogy a filterezett adatokon "verifikalt" elméleteket az eredeti adatok hasznos leirasanak
tartsuk.

A makrodkonomiat a szakman kiviilrdl és beliilrél érd kritikak aranytalanul nagy része szol a
makrookonoémiai elméletnek, vagy modelleknek, elsdésorban azok absztraktsaganak vagy
valosagidegenségének. Valojaban a szigoru, absztrakt gondolkodas elkeriilhetetlen része
mindenfajta megismerésre iranyuld tevékenységnek, az elméletek nem lehetnek egyszerli
masolatai a valdsagnak sohasem. Nem az a kérdés, hogy egy elmélet igaz-e, hanem az, hogy
haszndlhat6-e -- mas megfontolasokkal egyiitt -- valamire. Félreértések elkeriilése végett nem
gondolom azt, hogy nem kell realizmusra torekedniink. Ahogyan a tokéletes igazsagossag
elérésének lehetetlensége sem kell, hogy megakadalyozza a jogészokat abban, hogy minél
igazsagosabb jogrendszereket alakitsanak ki. A makrodkonomia egyik f6 problémaja az, hogy
szinte semmiben nem koveti a (gyakorlatban is sikeres) természettudomanyok tényekkel
kapcsolatos attitlidjét. A makrodkonomiai megfigyelések reprodukalhatatlanok (a statisztikai
hivatalok altal kozolt adatoknak az alapmegfigyelésekkel valéo kapcsolata nem publikus és
egyértelmil), az adatokat nem mérjiik, hanem kvantifikdlunk (nincs egyértelmii mérési
utasitas, hanem homalyos fogalmakhoz, mint realjovedelem, igyeksziink szdmokat rendelni).

Ha wvaloban komolyan vennénk a szigori elméleti megalapozast, akkor kedvelt
7
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aggregatumainkat (redl GDP, CPI) egyaltalan nem hasznalnank, hiszen ezek trividlisan nem
teljesitik az elméletben az egzakt aggregalhatosdgrol megfogalmazott kdvetelményeket.
Hényan t6rédnek avval példaul, hogy a ma eurdpai normaként elfogadott real lancindexekbdl
visszaszamolt nemzeti szamla mennyiségek nem Osszeadhatoak? Kozgazdaszok (nemcsak
makrokdzgazdaszok) gyakran beszélnek mérésrdl olyankor, amikor regresszios egyiitthatokat
szamolnak ki. Mig a tomeg vagy hosszisag mérésénél adatokat generalunk, addig a
statisztikai kalkulaciok soran csupan meglévé adatokon hajtunk végre transzformaciokat, és
semmi okunk feltételezni, hogy valami csoda folytan a transzformalt adat val6sagosabb, mint
az alapadat. A kérdés nem az, hogy az adatokat megfigyelés hiba terheli, hanem az, hogy amit
adatnak tekintiink, az tulajdonképpen nem az.

A makrookonémia gyakorlati hasznossaga szempontjabol sokan fontosnak tartjak a
makrookondémiai eldrejelzések pontossagat, a valsag elOrelatdsanak hianyat altalaban a
makrodkondmusoknak szoktak felroni. Mit is jelent a valsag eldrelatasa? Keépzeljik el
példaul, hogy egy komoly szaktekintély, vagy intézmény, legalabb olyan jol tudja elérejelezni
a valsagokat, mint meteorologusok a hurrikdnokat. Nyilvanvalo, hogy abszolut biztos
eldrejelzés nincs, az elérejelzést csak gy lehetne megadni, hogy, hany szazalék az esélye
annak, hogy a kovetkezd évben jelentds recesszio lesz. Tegylik fel, hogy ez az esély altalaban
5 %, de most hirtelen felmegy 20 % vagy 60 %-ra. Mit érnénk azzal, ha ezt az elismert
szaktekintély nyilvanossagra hozna? Valdszintlileg igencsak megndvekedne a recesszio esélye.
Ugyanis kétféle elorejelzésre lenne sziikség: 1. Magéan eldrejelzésre, amit nem hoznak
nyilvanossagra, és 2. publikus elérejelzésre, ami mar szdmol avval, hogy az eldrejelzés hat a
gazdasagi szereplok varakozasaira. A magan eldrejelzéseknek nincsen tarsadalmi haszna, a
publikus eldrejelzésekbdl pedig nem kérnénk, ha ettél a valsag valosziniisége megndne.

Sajnalatos médon azt tapasztaljuk, hogy a makrodkondmiai elérejelzések nem teljesitenek
igazan jol sokkal hétkéznapibb koriilmények kozott sem. Ennek magyardzatat talan a
makrookondémidnak a tényekkel kapcsolatos attitidjében talalhatjuk meg, de konnyen lehet,
hogy a "j6" makrodkonomiai elérejelzés valojaban nem megvaldsithatd alom, alapvetd --
athaghatatlan -- okok miatt. Taleb (2007) (10. fejezet: The scandal of prediction) példaul arra
hivja fel a figyelmet, hogy a gazdasagi-tarsadalmi adatokat gyakran jellemz6 Pareto-eloszlas
bizonyos tipusai esetén a varhato érték elorejelzése semmitmondd, ha az eloszlas paramétereit
becsiilniink kell. A dolog kulcsa az, hogy az olyan eloszlasok esetén, mint a vagyoneloszlés, a
szOrés, ¢és igy a becslési hiba szdrasa is, végtelen.

A szakértelem felhasznaldsa a felhaszndlotol (a tarsadalomtol) is fligg, a szakértd nem mindig
adja tudasa legjavat. Ha a tarsadalom a jové megjosoldsat varja a kzgazdaszoktol, akkor fog
kapni elorejelzéseket, még ha azok értelmetlenek vagy semmitmonddak is. Az eldrejelzd
stratégidit részben a professzionalis josoktdl kdlcsondzheti: vagy annyira semmitmondd, hogy
mindenki belelathat igazsagot az eldrejelzésbe, vagy pedig igyekszik cimoldalra keriilni
komor profécidkkal, amelyek néha valoban bejonnek, hiszen katasztrofalis gazdasagi
események i1dorél-idore bekovetkeznek. Vezérelheti a nydjszellem is, biztonsidgosan kozel
maradva a tobbiek -- egymds -- elérejelzéséhez: ha tévediink, akkor egyszerre tévediink, és
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senkit sem lehet ezért felelosségre vonni. Ezek a stratégiak egyénileg racionalisak, a joslas
iranti kereslet megteremti a kindlatot.

Szamos fontos feladat van, amiket kozgazddszok ellatnak, vagy elldthatnanak. Példaul
kiszamolhatjak egy nyugdijreform hatasait a kiilonboz6 rétegek jovedelmére, a forint
leértékelddésének hatasat a bankok jovedelmezdségére stb. Ezek azonban nem eldrejelzések,
mivel ahhoz az kellene, hogy meg tudjuk josolni azt, hogy lesz-e és milyen lesz a
nyugdijreform, és hogyan alakul a forint arfolyama. Joslasokon kiviil a kozgazdaszok
tanacsadassal és elemzéssel is foglalkoznak, és ehhez valoban képzettségre van sziikség. Ma
is 1étezé szakma a pénziigyi tervezés (financial planning), amely szakma gyakorlasdhoz tobb
orszagban kiilon bizonyitvanyra van sziikség. Lawrence Kotlikoff (lasd példaul Gokhale--
Kotlikoff--Warshawsky (1999)) évek ota gy érvel, hogy a pénziigyi tervezés mindsége
jelentdsen javithaté a modern kdzgazdasagtan segitségével, tobbek kozott olyan eredmények
felhasznalasaval, amelyekrdl ebben a konyvben is sz6 lesz. A pénziigyi tervezés egy folyamat,
amely a tervezd (ami lehet egy szamitogépes szoftver is), és az ligyfél interakciojan alapul. Az
igyfélnek a céljairdl €s specifikus helyzetérdl maganak kell informaciét szolgaltatnia, de a
tervezd segit a relaciok tisztdzdsaban, numerikus és logikai szamitdsokat végez, valamint
felhasznal bizonyos altalanos empirikus tapasztalatot is. Ehhez persze sziikség van bizonyos
projekciokra -- feltételes elorejelzésekre -- optimista, pesszimista €s normalis szcendriok
kalkulalasara. Azonban eredményként nem kapjuk meg az endogén valtozok sztochasztikus
folyamatat a kovetett stratégidk fliiggvényében, ami a mai kdzgazdasagi hozzaallas szerint a
veégso célja lenne minden empirikus kdzgazdasadgi munkéanak. Elfogadhatnank, hogy ilyesmire
nem vagyunk képesek makrodkondmiai dontési problémaknal sem.

A gyakorlati makrodkonémiai modellezés nem vezethetd le sem az elméletbdl, sem pedig az
egyetemeken ¢és tudomanyos kutatointézetekben folytatott empirikus kutatdsokbol. Hasonlo
helyzetben van vélhetdleg a mérnoki gyakorlat is, de a kozgazdasagi gyakorlati modellezd
helyzete talan még "nehezebb" amiatt, hogy produktumanak miikddését nem lehet igazan
ellendrizni. Jelenlegi ismereteink mellett szamos ad hoc megoldast kell valasztanunk, gyakran
kell a jozan ¢észhez folyamodnunk, ¢és kompromisszumokat kotniink. Ezeket a
kompromisszumokat nem szokdas az irodalomban hangsulyozni, de a gyakorlati modellekbdl
ezek kikovetkeztethetdek, és a jovendo alkalmazoknak nem art ezekrdl tudniuk.

2. A ,mainstream” makrookonomia (az uj-keynes-i modell) kritikaja

2.1 A konszenzus modell, az elmélet és a tapasztalat

Az irodalom attekintése alapjan jogosan beszélhetiink egy elég jelentds konszenzusrdl a ma
legjobbnak tartott, gyakorlati célokra hasznalt makromodell négy alapelvét illetéen (lasd a
13.1 alfejezetet a disszertacidban).

1. Rovid tdvon a kereslet hatarozza meg a kibocsatast.
9
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2. Nem egyensulyi (altalaban monopolisztikus) arazas és bérezés jellemzi, jelentds
nominalis ar és bérmerevségekkel.

3. Alapvetden neoklasszikus beruhazasi és fogyasztasi keresleti megkozelités van, de olyan
preferenciakkal és technologiaval, amelyek realmerevséget okoz (vagyis a relativ arhatasok
rovid tavon gyengébbek, mint hosszabb tavon),

4. A tékepiacok tokéletlenségei, elsdsorban a fogyasztoknal, rovidlatéd viselkedéshez
vezetnek.

Ugyanakkor van négy, a gyakorlatban fontos probléma, amit a legtobb ,,mainstream”
makromodell elhanyagol.

1. A pénziigyi kozvetités banki tokéletlenségei, €s a vallalati finanszirozas problémai.
2. Nem-racionalisan miik6do tékepiacok.

3. A monetaris politika nem-ar (azaz nem kamat és nem-arfolyam) hatasai.

4. A fiskalis kiadasok realhatasai.

Fontos megallapitani, hogy a jelenlegi konszenzus makromodell nem tiikrozi tokéletesen a
kozgazdasagi elmélet és empiria mai allasat sem. Mik a legfontosabb problémai?

A disszertacidban a dontéshozok €és a piacok jelenleg érvényes elméleteinek és ezekkel
kapcsolatos empirikus ismereteinknek attekintése adja ki a II. és III. részt. Azt mondhatjuk,
hogy jelenlegi tudasunk alapjan az arazasi Osszefliggések sokkal bonyolultabbak, mint
barmely Phillips-gorbe 6sszefliggés, ami a makromodellek nagy részét jellemzi. . Az arrés
nem konstans, és konnyen lehet, hogy ellentétesen mozog, mint a hatarkoltség. A
makroelméletekben levezetett Phillips-gorbék olyan feltevésekbdl indulnak ki, amelyek nem
megalapozottak empirikusan, példaul az armerevséget minden jel szerint nem lehet igazodasi
(menti) koltségekkel magyardzni. Fliggetlen, kozvetlen bizonyitéka nincs a Phillips-gorbének.

Az elmult évek tapasztalatai, de a pénziigyi piacok elemzése alapjan is a makrodkonomiai
kockézatok szerepe jelentds a gazdasagban. Mikozben a gazdasagpolitikusok és piaci elemzdk
is nagyon figyelnek a fizetési mérleg problémaira, ezeket a konszenzus modell gyakorlatilag
elhanyagolja. A nemzetkdzi t6kedramlds és vallalatirdnyitds problémait trivializdlja, és a
bankrendszer endogén ingadozasokat eldidézd szerepét is igencsak lebecsiili. (Az wjabb
kisérleteket ez iranyban a disszertacid alapjiul szolgdlé konyv nem targyalja, de ezek a
mondanival6t nem modositjak.)

A termékek és egyének aggregaltsdgi szintje szdmos probléma felvetését is nehézzé teszi
(példaul nyugdij vagy az egészségiigyi rendszerek megvaltoztatasanak kérdései). Jelentds
nemkonvexitadsok esetén a (hibds) aggregacid kiilondsen nagy hibdkat okozhat szélsdséges
koriilmények (valsagok) kozott.

10
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A tokéletes vagy majdnem tokéletes racionalitas feltevése egyre nyilvanvaldbban nem teljesiil
a mikrodkonomiai szinten, és egyre tobb kozvetett bizonyitéka van annak, hogy kozelitleg
sem igaz makroszinten sem.

A konszenzus modell nem térédik a Lucas kritikaval. A koltségvetési kiadasok hatasairdl
nagyon keveset tudunk. A monetaris politikarol vald ismeretek meglehetésen bizonytalanok,
¢s hihetetlenek. A monetaris politika likviditasi funkcidja az utobbi iddben egyre
nyilvanvalobba valt, de err6l a konszenzus modellnek nincs mondanivaldja.

Metodoldgiailag a modelleknek nincs igazi értékelése, a becsléseknél altalaban minimalis a
tesztelés, habar valoszinlileg az sem hasznédlna, ha tobb lenne. A modellekben valé hitiink
vagy az 0sszetevOkbe vetett hitiinkbdl kell, hogy fakadjon, vagy pedig abbol, hogy valamilyen
csoda folytan az egész jobb, mint a részei.

A kozponti bankok altal kibocsatott elemzések vizsgalatabol az tiinik ki, hogy az elméleteket,
a kozponti bankok csak részben veszik komolyan, kvantitativan pedig végképp nem (13.3
alfejezet). Nagy hangsulyt helyeznek azokra a dezaggregalt részletekre, amelyek a
makroelméletekbdl és modellekbdl kimaradnak. A pénziigyi kozvetités szerepét is fontosnak
tartjdk. A makro Phillips-gérbénél sokkal komplikaltabb 6sszefliggésben gondolkodnak az
arak és a redlgazdasag kozti viszonyban. A monetaris politika szerepét sokkal dsszetettebbnek
latjak, mint egyszertien a kamatok meghatarozasa. Az arfolyamrol szinte semmit nem tudnak.
Kevés jele van annak, hogy hinnének az egyéni €s piaci szintli racionalitasban. Ha komolyan
vessziik a leirasokat, akkor az iddsoros becsléseknek nem sok értelmet kell tulajdonitaniuk.

A modern makrodkonomia szeretett volna purista lenni: absztrakt elméleti megalapozésra,
egyszeriiségre, €s az elméletnek az empiriaval valdo 0sszhangjara vagyott. A gyakorlatban a
purista elvek altalaban megvaldsithatatlanok, lattuk, hogy azok, akik a makrodkonomiat
gyakoroljak, barmennyire is szerettek volna konzisztens elméleti alapokon allni, ezt a
koriilmények nem engedték meg, és jozan esziikre hallgatva gyakran ad hoc megoldasokat
kellett alkalmazniuk. Tették ezt gyakran fogcsikorgatva, ¢és igyekezve meg0rizni
eszményeiket. Ezek az eszmények azonban mind metodologiai, mind pedig szubsztantiv
értelemben kétségbevonhatoak. A "fizikai" stilusi makrodkondémia a targy jellege miatt
megvalosithatatlan: statisztikailag becsiilt, jo elorejelzé képességli, néhany egyenletes (legyen
bar a néhany 20) makrodkondémiai modellek nem létezhetnek. Tovabba a dédelgetett elméleti
alapok nemcsak, hogy nem realisztikusak, hanem még csak kozelitdleg sem érvényesek
empirikusan. Ugyanakkor kezd kialakulni pozitiv kritikajuk is a mikro6konomidban. A jelen
helyzet azonban atmeneti. A régi aggregalt adatok gyakorlatilag hasznélhatatlanok, de még
kevés az 0j adat (tény), és azok makrodokonomiai felhasznalasa sem vilagos. A parametrizacio
elvei nem letisztultak, és az sem, hogy tulajdonképpen milyen kérdéseket is érdemes
feltennilik a makrodokondmusoknak. Az 0j elméletek és tapasztalatok makrookondémiai
felhasznalasa még csak gyerekcipdben jar.
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2.2 A monetiris politika hatisossaga

Modern gazdasagokban a makrodkonomiai politikanak két elemét szokéas megkiilonboztetni, a
koltségvetési €s a monetaris politikat. A koltségvetési politika leegyszertisitve az addk ¢€s
kormanykiadasok palydjanak a megvalasztasat jelenti, mig a monetaris politika a
pénzkibocsatds monopoliumaval rendelkezd, és belsd érték nélkili pénzt menedzseld
kozponti bank tevékenységét kivanja leirni valamilyen médon, amely jegybank rdadéasul az
allami koltségvetésbe "fizeti be" nyereségét, igy a fiskalis és monetaris politika dsszefliggnek

egymassal.

A pénz kinalata sokat valtozott a torténelemben. Jelenleg a pénz kinalata egy bizonyos szinten
allami monopdlium, érmét és bankjegyeket csak kozponti bankok bocsajthatnak ki. Azt jelenti
ez, hogy a kdozponti bankok a pénzkinalatot szabalyozni tudjak? Mivel csereeszkdzt bankok is
tudnak teremteni, hiszen a legtobb betét hasznalhato fizetésre, elsé latasra a valasz nemleges.
Viszont a bankok pénzteremtd képességét torvények korlatozzak, €s a monetaris bazis
(készpénz és a bankoknak a jegybankndl elhelyezett tartalékai) befolyasoljdk a bankok
pénzteremtd képességét. A legtobb makrookondmiai modell azzal az egyszertsitéssel €1, hogy
a kozponti bank elegendd hatalommal és tudassal bir ahhoz, hogy a pénzkinalatot effektive
tudja szabalyozni. A szabalyozhat6sadg ugyan a gyakorlatban meglehetdsen problematikus, am
kérdéses, hogy a kozponti bankoknak valéban céljuk-e a pénzmennyiség szabalyozasa. Ma is
szamos olyan jegybank létezik, amely rogziti sajat devizdja arfolyamat valamely mas
valutahoz képest, ezek természetesen nem tudjak a pénzmennyiséget szabalyozni. (Amikor a
kozponti bankok valutdjuk arat aranyban rogzitették, a helyzet ezzel analog volt.) Egy egyre
népszeriibb monetaris politikai stilus az ugynevezett inflacios célkitizések rendszere. Ennek
keretében a kozponti bank valamilyen (rovid tavll) kamatlabat valtoztat ("iranyadé kamat" a
sajtd nyelvén), oly modon, hogy azzal az inflacidt igyekszik szabdlyozni. Els¢ latasra a
tevékenység hasonlit ahhoz, mint amikor valaki a hdmérsékletet probalja meg szabalyozni a
lakasaban, és hol feljebb veszi a flitést, hol csokkenti, annak megfeleléen, hogy mennyire érzi
kellemesnek. A kamatnovelés igyekszik lehiiteni az inflaciot, mig a kamatcsokkentés azt
jelenti, hogy az arak a kivantnal kevésbé nonek.

A mai pénz ugynevezett "belsd érték nélkili" pénz (fiat money), ami azt jelenti, hogy
kinalatanak nincsenek fizikai korlatai, s igy a kozponti bank tevékenységének sem. Azonban
mar tobb évszazados kellemetlen tapasztalat bizonyitja, hogy példaul az arfolyamok rogzitése
nem mindig megvalosithatd. Mi van, ha a kézponti bank devizakészletei kimeriilnek, és nem
tudja a kiilfoldi valutat kifizetni a sajat valutdjaért cserébe? Ez a valutavalsdgok nem ritkan
visszatérd esete. Vannak azonban kevésbé latvanyos korlatai is a kozpont bankok
tevékenységének. Példaul, mi torténne, ha a forint kindlatdt minden nap a felére
csOkkentené¢k? Intuicionk azt sugja, hogy ez olyan deflicidhoz vezetne, hogy a pénztartas
minden mas befektetésnél értékesebb lenne. Ez viszont ellentmondés, hogyan lehetne bevonni
a pénzt, ha mindenki erdsen ragaszkodna hozzad? A kamatlabak szabalyozasanak is
megvannak a korlatai. Példaul a nominalis kamatlab nem lehet negativ, hacsak nem tessziik a
pénzt valamilyen modon fizikailag romlandova. Ha hisziink abban, hogy a pénzkereslet a
pénz redlmennyiségére vonatkozik, akkor a kamatlab-szabalyozas egy masik problémat is
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felvet: a nominalis kamatlab a pénztartas koltsége, de csupan a pénz realkeresletét hatarozza
meg, nem pedig a nomindlis pénzkeresletet. Ha viszont az arak is valtoznak -- marpedig a
pénzmennyiség novekedése elobb-utobb arndvekedéshez is kell vezessen -- akkor nem
vilagos, hogy ugyanaz a redlpénz kereslet milyen arszint, és pénzmennyiség mellett fog
realizalodni.

Teljes mértékben a mai - mikrookonomiai — elméletek alapjan megmutattam (lasd a
disszertacio 15. fejezetét), hogy a sztenderd makromodell feltevései nincsenek 6sszhangban
még a hagyomanyos mikrodkonémia tobb megallapitdsaval sem. Olyan leegyszerisitéseket
tartalmaznak ezekhez mérten, amelyek érvényességére nem létezik fliggetlen bizonyiték.

Réamutattam a redlkamatlab fogalmanak rosszul definialt voltara olyankor, amikor kiilonb6z6
pénznemekben denominalt visszafizetési kockazattol mentes (default-free) kotvények
léteznek. megallapitottuk, hogy a belfoldi redlkamatlabat lényegesen befolyasolja mind az
arfolyam begytirizés mértéke, mind pedig a hazai valuta "kockéazatossadga". Tartos joszdgok
megléte esetén a kamatlabaknak a bérleti dijakra vald "perverz" hatdsit nem szokas
megfontolni az irodalomban, részben talan azért, mert a legtobb modell eltekint a tartos
fogyasztoi javaktol, részben pedig, mivel a fogyasztoi arindexek inkdbb beszerzési arakat,
mint bérleti dijakat tartalmaznak. Erdekes azonban, hogy nyilt gazdasagban ez a "perverz"
hatas feler6sodhet. Ugyanis a varhat6 ,tartds joszag redlkamatlab” emelkedése noveli a bérleti
dijakat. Ez csokkenti a keresleti nyomast a tartos joszdgokra, de amennyiben ezek tradable
javak, akkor a kereslet valtozdsa nem befolyasolja ezek arat. Ugyanakkor a tartds joszadgok
bérleti dijanak novekedése, ceteris paribus, noveli a keresleti nyomast a nem-tartos javakra.
Amennyiben ezek tulnyomorészt nontraded javak, akkor ezeknél aremelkedést, és kozvetve
béremelést okozhat, ellentmondva a nem-tartdos realkamatlab novelés keresletcsokkento
hatasanak.

Vizsgaltam az exportald cégek termelési dontéseire vonatkozd kamatlab hatast vizsgaltam.
Talaltam olyan koriilményeket, amelyek mellett a hazai kamatlab Onmagéban,
elvonatkoztatva az esetleges arfolyam hatastol, nem befolyasolja a kibocsatast, igy tehat
keresleti hatast sem fejt ki. Egy kis nyitott gazdasagban, ahol az exportszektor jelentds, és
ahol a korlatozasoktol mentes tOkepiac feltevése vélhetdleg nem rossz kozelités, ez azt jelenti,
hogy a hagyomanyos kamatlab transzmisszi6 ereje tompul.

Végiil az arazasi magatartast vizsgalva arra jutottam, hogy amennyiben az exportérok az
importald orszag valutdjaban araznak, akkor a kamatlabkiilonbségnek arszintndveld hatasa
van, adott jelenlegi arfolyam mellett és fliggetleniil a hozamprémium 1ététdl, az importarakon
keresztiil. A kamatlab olyan ndvelése, ami nem valtoztat a jelenlegi arfolyamon, arszintndveld
az importdr orszdg szdmara. Egyébként, mind a pozitiv prémium, mind a kamatlab kiilonbség
noveli az exportarakat a hazai drakhoz képest.

Osszefoglalva azt mondhatjuk, hogy pusztdn a kamatoknak, eltekintve a kamatok

arfolyamhatésatol, az arszintre valo befolyasa sokkal kisebbnek tlinik nyitott gazdasagban,

szabad tOkeadramlds mellett, mint amit zart gazdasagokra kidolgozott megfontolasok

sugallnak. Ez elég robusztus konkluzio, amely igaz akkor is, ha van hozamprémium, és a
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fogyaszt6i arak lassan igazodnak az arfolyam valtozasaihoz. Marad tehat a kamatlabak
nominalis ¢és redlarfolyamra tett hatdsa, mint monetaris transzmissziés mechanizmus.
Azonban a nominalis arfolyam hatés is gyengithetd (lasd importarazas hataridés arfolyam
alapjan), és a redlarfolyam hatés eltlinhet (lasd az export szektor termelési dontését leird
modellt). Az Gj-keynesi elmélet, és ezzel parhuzamosan a ,.konszenzus” makromodellek, gy
vélik, hogy a lassu arfolyambegytiriizés és a hozamprémium lehet6vé teszik azt, hogy nyitott
gazdasagok is sajat "redlkamatlab" politikat kdvethetnek, és a szokdsos keresleti csatorndkon
keresztiil szabalyozhatjak az inflaciot. Itt ellenérveket szolgaltattam ezzel a nézettel szemben,
pusztan hagyomanyos mikrookonomiai megfontoldsok alapjan. A hagyomanyos
mikrookondémiai elmélet nyilvan nem tokéletesen érvényes, de Iényeges tanulsaga, hogy
olyan modellben kell tanulmanyozni a monetéris transzmissziot kis nyitott gazdasagokban,
ahol a fedezetlen kamatlabparitastél valo eltérés endogén, €s nem valamilyen exogén
kockéazati prémium kovetkezménye, mint ahogy azt a legtobb gyakorlatban hasznalt
makromodell teszi..

3. Sajat makromodell eredmények

3.1 Modellezési alapelvek

Természetesen nem lenne helyes eldobni mindent az eddigi makro6kondémidbdl. Szamos
érdekes gondolatot, s6t ha tigy tetszik, orokérvényli meglatast, s fontos megtigyelést nyhjtott.
A dogmatikus, értelmetlen elveken nyugvo alkalmazas az, amit el kellene keriilni.
Szerz6tarsaimmal bizonyitottuk (a disszertacioban errdl lasd a 14. fejezetet), hogy felépithetd
egy gazdasagpolitikailag relevans nem-dogmatikus (eklektikus) makromodell, amely révid és
kozéptavi elemzésekre szolgal.. Ez a modell tobb vonasaban feltlinden hasonlit a modern
makrookonoémia altal "meghaladott" régi tipusi makromodellekre. Ez a modell, mig
lényegében a konszenzus elméletre épit, addig gyakorlati megfontolasokbdl a modellépités
soran bizonyos specialis megoldasokat alkalmazott.

Egyszerti feltevések a gazdasagot mozgaté folyamatokrol valoban vezethetnek olyan
modellhez, amiben létezik hosszu tava egyensulyi novekedés, illetve bizonyos valtozok
kozott hosszi tava egyensulyi Osszefliggések vannak. A rovid tdva dinamika teljesebb
figyelembe vétele érdekében ezeket az Osszefliggéseket statisztikailag 4ltaldban valamilyen
kointegracios (vagy hibakorrekcios) modellel irjak le. Pragmatikus eldrejelzési szempontbdl
azonban gyakran bizonyul hasznosnak, ha eltekintiink a (nehezen identifikalhat6) hossza tava
szintbeli kapcsolatoktol, és kozvetleniil a valtozok ndvekedési iitemeire irjuk fel
egyenleteinket (l14sd Hendry és Clements (2003)). Ugyanakkor a hossza tava 0sszefliggések
kiiktatdsa a szimuldciok sordn abszurd eredményekhez vezethet: sériilhet a valtozok
természetes nemnegativitdsa, robband addssag- vagy vagyonpdlya alakulhat ki, vagy
tulsagosan hatasos gazdasagpolitika adodhat a modellb6él. Mivel a PM-KTI modell
gazdasagpolitikai célzata volt, és ehhez nem nélkiilozhet bizonyos alapvetd eldrejelzo
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képességet legalabb néhany éves id6tavra, ezért nem volt egyértelmii a fenti két alternativa
kozotti valasztds. A gyakorlati megvaldsitds soran végiil a legtobb -- a kdzepes id6horizontu
szimulaciok szempontjabol fontos -- teriileten (pl. a béreknél, araknal, fogyasztasnal) a hossza
tava Osszefliggések fennalltak, de gyakran az egyenstulyhoz vald visszatérés aranylag lasst
volt.

Azonban a modell egésze szamara nem definidltunk hossza tdva egyensulyi ndvekedési
palyat, ugyanis a magyar gazdasag felzark6zo jellege miatt tobb, kozéptavon fontos, amde
hosszii idOhorizonton fenntarthatatlan trenddel taldlkozunk (pl. az export belsd
felhasznalasnal markdnsan gyorsabb novekedése). Akkor 1étezne a modellben hosszi tava
egyensulyi palya, ha az exogén trendek paraméterei megfelelden lennének megvalasztva, ezek
ugyanakkor eltérnének a jelenlegi -- lokalis -- trendek paramétereitdl. Ha egy modellt lokalis
kozelitésként fogunk fel - és ennél tobbet nem remélhetiink - akkor a hossz tava viselkedés
értelmetlensége miatt nem kell aggdédnunk.

A PM-KTI modellben nem voltak racionalis varakozasok. Szamos kisérleti és empirikus
vizsgalat is azt latszik igazolni, hogy az eldrelatas racionalitdsa nem teljesiil, és kiilondsen
sériil jelentds véltozasok kornyékén, illetve nem-stacionarius kornyezetben. gy a vizsgalt
idéhorizonton megfeleld az a mas 6konometriai modellekben is hasznalt eljards, hogy a --
visszatekinté -- varakozasok implicit modon, az egyenletek dinamikajaba épitve voltak
modellezve. Az eleve rovid (altalaban 40 negyedévnél rovidebb) felhasznalhatdé magyar
makroidésorok, a gyakori moédszertani korrekciok ¢és a felzark6zd gazdasagokra
kiilonosképpen jellemzd lényeges nemstacionaritds miatt az egyenletek (és kiilonosen a
hosszil tavl Osszefliggések) paramétereinek statisztikai becslései csak nagyon pontatlanok
lehetnek. Eppen ezért a paraméterek meghatarozasa soran a fent emlitett modellekhez képest
tobbszor alkalmaztunk nemzetkdzi tapasztalatokon alapuld kalibracidt is a statisztikai
becslések mellett. Ennek a témanak a fontossagat aldhtizandd, a szimulaciok egy része az
eredmények paraméter-bizonytalansadgra vonatkozo érzékenységét vizsgalta.

3.2 A szimulaciok tanulsagai
Arfolyam és importar hatasok

Egy 2007 elején bekovetkezett 5%-os leértékelodés hatasat vizsgaltuk. Fontos feltevés volt,
hogy nem szamoltunk a monetaris politika reakcidjaval, a jegybanki kamatok nem
ndvekednek a megugro inflacido kovetkezményeként. Az alap-paraméterezéskor -- a bér- és
importar-csatornan keresztiil -- a leértékelés nyoman a kiilsé arak 4 ¢év alatt lényegében
teljesen begyiriiznek a belsé arakba, a belfoldi arszint 5 %-kal megemelkedik. Mivel a
kiilkereskedelmi forgalomba keriild termékek (valamint a piaci energia) 4ara gyorsan
emelkedik, és a nominalis bérek csak idével igazodnak, a versenyszféra realbérei koriilbeliil
két éven keresztiil alacsonyabbak a leértékelés nélkiili esethez képest. Utdna viszont a
béregyenlet targyalasa soran emlitett ,,tallovés" miatt atmenetileg megfordul a trend. Ezzel
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szemben nagyobb bérperzisztencia valasztdsa esetén az arbegylirizés némiképp lassabb, és
sokaig kisebbek a versenyszféra realbérei a leértékelés kovetkezményeként.

Realhatasként az export magasabb, a haztartasok fogyasztasi kiadasa viszont alacsonyabb volt
mindkét paraméterezés alapjan. A fogyasztasi kiadasok visszaesését a versenyszféra realbér-
csokkenése, a devizahitel-allomany miatt fellépd jovedelmi és vagyonhatds, valamint az
magyarazza, hogy az allamhaztartasra tett feltételezéseink szerint a kdzszféra bérei (és a
svajci indexalds miatt igy részben a nyugdijak is) csak késve €s nem teljes mértékben
reagalnak a megnovekedett inflaciéra. Az import a magasabb export és az alacsonyabb
fogyasztas ereddjeként kezdetben enyhén nagyobb, 4-5 évvel a sokk utan pedig kisebb a
leértékelés nélkiili esethez képest. Osszességében modelliink alapparaméterezése szerint a
GDP szintjét a monetaris valasz nélkiili leértékelés négy év tavlataban csupan kismértékben
emeli (a novekedés csucsa 0,15% koriil van). A lassabb bérigazodast -- azaz lassabb
arbegylirlizésii -- szcendridban a realhatas némiképp elhtiz6dobb.

Az éallamhaztartasi hianyt a leértékelés a nominalbérek és a folyd aras fogyasztas, valamint az
inflaci6 megugrasan keresztiil O0sszességében javitja: harom év mulva koriilbelil 0,5-0,6
szazalékpontos GDP-ardnyos hidnycsokkenés adodik. Az allamaddssag/GDP hanyados a
devizaadossag atértékelodése miatt kezdetben nd, utdna viszont a hianycsdkkenés és a
nominalis GDP novekedése miatt csokkenni kezd. (Harom év alatt koriilbeliil 2 szdzalékpont
a csOkkenés mértéke.)

Az importarak szintjében bekovetkezd atmeneti (egy évig tartd) 1%-os megugrds hatdsat is
vizsgaltuk. (Egyoldali importar-sokkrdl van sz6, tehat az exportarak ekézben az alappalyanak
megfelelden alakulnak. Példaként gondolhatunk egy olajar-sokkra.) A sokk hatasara a
fogyasztoi arszint egy év alatt kb. 0,2%-kal megemelkedik, a nominalis GDP pedig -- a folyo
aras import megnovekedése miatt -- 0,7% koriili mértékben csokken, ami egy év alatt mintegy
0,5%-kal csokkenti a versenyszféra bruttd béreit. A megugrd inflacid és a visszaesod
nominalbérek hatdsara a redl fogyasztasi kiadasok ¢és igy a GDP is csokken. Miutan egy év
elteltével az importarak visszatérnek alapszcendriobeli szintjilkre, a fogyasztoi arak
"tallonek", és egy idore némileg a sokk nélkiili szintjiik ala kertilnek. A real fogyasztas a sokk
megszinése utan két évvel kertiil vissza az eredeti szintre.

Gazdasagpolitikai dontések hatasvizsgalata

Fontos tulajdonsaga volt makromodelliinknek, hogy segitségével az egyes gazdasagpolitikai
lépések kozvetlen és kozvetett hatasai is meghatarozhatok voltak. Példaul a kormanyzati
bérek novekedését a multban rendszerint a koltségvetési hiany és adossag novekedése egyik
6 okanak szoktak tartani. A kozvetett hatasok Osszjatéka az igazodasi sebességekkel azonban
érdekes jelenségre hivta fel a figyelmiinket. A kezdeti hidnyndveld hatast némi késéssel
kovetik a pozitiv bevételi hatasok, és 2-3 év tavlatdban csak minimalis hidnyndvekedést
tapasztalunk. Itt nyilvan fontos az, hogy a koltségvetés bevételei igen jelentds mértékben
fiiggnek a belfoldi munkajovedelmektdl (SZJA és bérjarulékok), illetve a belfoldi
fogyasztastol (AFA). A modellszamitdsok alapjan kétéves tavlatban az allami bér és
foglalkoztatas ndvelésének hatasai pozitivak a keresletre, ezaltal a GDP-re, és a kdltségvetési
16



dc_40 10

egyenlegre is. Ehhez még hozzatehetjikk azt is, hogy az allami szektorbol az adok is
konnyebben folynak be, mint a maganszektorbol. Ezért a koltségvetés struktiraja magaban
hordoz egy komoly gazdasagpolitikai ellentmondast: rovid tavon a belfoldi keresletet serkentd
intézkedéseknek pozitiv hatdsa van a termelésre, a fogyasztasra és a koltségvetési egyenlegre
is. Ennek fényében azt sejthetjiikk, hogy a multbeli allami bérkiaramlas és foglalkoztatas
novelés lényegében Onmagéaban pozitiv koltségvetés hatasti volt rovid tavon, dacéra a
nyilvanvaldan negativ direkt hatasoknak. Ez persze kiilonosen egy olyan helyzetre igaz, ahol
a novekedésnek keresleti korlatai vannak. Ugyanakkor a modell kimutatta, hogy ezen
intézkedések negativ kindlati hatdsai 2-3 év alatt megjelennek, és elobb utobb a termelésre,
majd némi tovabbi késéssel a koltségvetésre nézve is hatranyosak lesznek.

Ezek az eredmények azt sugalljdk tehat, hogy a koltségvetés adossagndvekedéshez vezeto,
palyaja kozvetleniil nem az 4llami szférdban tett bér és foglalkoztatasi intézkedések
kovetkezménye volt, viszont azok anndl lényegesebben befolydsolhattdk a negativ palya
tartossagat, a gazdasagi novekedeés visszafogasan keresztiil kozéptavon. A jovore vonatkozdan
eredményeink legfontosabb tanulsaga az lehet, hogy a hosszu tava pozitiv kinalati hatasokat
tekintve legeredményesebben az 4llami foglalkoztatds csokkentésével lehetne operdlni, a
bércsokkentés (természetesen nem abszolit, hanem a "normalis" péalyadhoz képesti relativ
bércsokkentés értelmében) hatasai nem annyira egyértelmiiek és erések. Ugyanakkor meg kell
jegyezniink a hosszil és rovid tav konfliktusat, a hosszabb tavon a novekedésre ¢és a
koltségvetési egyenlegre pozitiv hatassal jaro foglalkoztatasi és bér intézkedések rovid tavon
mind a keresletet, mind a koltségvetés egyenlegét rontjak, tekintettel arra, hogy a vizsgalt
idOszakban a gazdasag novekedés iiteme egyébként is alacsonyabb VoIt a normalisnal.

A modellel vizsgaltuk a gazdasag fehéritésének hatasait is. A csak adminisztrativ eszkdzokkel
torténd (jobb adoellendrzés, szigorubb biintetések) fehérités hatdsa redlértelemben
valdszintisithetden kudarc lenne: a kisebb lakossagi jovedelem és az emelkedd bérkoltségek
eredéjeként mind a fogyasztds, mind az export, mind - ezek kovetkeztében - a GDP
csokkenne ¢és a munkanélkiiliség none, valamint a magasabb bérkoltségek miatt az inflacid is
nagyobb lenne. A deficitre és az addssagra valo hatas pozitiv lenne ugyan, de a mértéke nem
lenne tal jelent6s. Ha a munkaltatok béralku pozicidinak erésodését tételeznénk fel, akkor ez
nagyobb inflaciot és kisebb realjovedelmeket eredményezne. Ezek miatt a fogyasztds még
jobban csokkenne, habar a kisebb bérkdltség az export helyzetét némiképpen javitja.

Az Osztonzésen -- TB jarulék kulcs csokkentésen -- alapuld fehéritésnek megvannak a
gazdasagélénkitd, sét dezinflacios hatdsai is. A GDP ndéne az exportndvekedés miatt, de a
nagyobb redljovedelmek a fogyasztast is ndovelnék, és a munkanélkiiliségi rata is csokkenne.
A hatéasok lassan érvényesiilnének, de a masodik évre mar jelentés mértékiiek lennének.
Ugyanakkor a koltségvetési deficit és az allamaddssag azonnal ndvekedne. Bar a
realndvekedési hatds miatt a probléma enyhiilne, az adodssdgra valé negativ hatés
kumulalédasa miatt jelentds lehetne. Ha sikeres fehéritést tételeziink fel, az hosszli tavon még
tobb problémat okozhat, elsdsorban a "minimalbér hatdsnak" betudhatéan. Azt mondhatjuk,
hogy a gazdasdgi novekedés serkentése, és az 4llamhéztartas finanszirozasanak javitasa,
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gyakorlatilag semmilyen "fehéritési" feltevés mellett sem érhetd el a jarulékkulcs csokkentés,
mint 0sztonzo alkalmazasaval a jelenlegi koltségvetési strukturdban.

Egyéb adok (AFA és jovedéki adod) effektiv mértékének novelése javitana a helyzetet. Ekkor
az exportdsztonzes hatasa lassan, de érvényesiilne. A legnagyobb aldozatot az inflacié kezdeti
megugrasa jelentené. A koltségvetési hiany ekkor allanddan javulna, és ennek megfeleléen
pozitiv lenne az allamadoéssag alakuldsa. Az elsé egy-kétéves relativ veszteséget kellene
realértelemben elszenvedni, ami utdn a fogyasztds, és kismértékben a munkanélkiiliség
okozna csak gondot. A kormanyzati beruhazasoknak még egy jelent6s (10 %-os) csokkentése
sem okozna nagy valtozast, habar, a negativ keresleti hatds miatt csokkenne a GDP ¢és a
fogyasztds. Az inflacid6 szinte valtozatlanul alakulna, de a koltségvetési egyenleg
kismértékben javulna, és az adossig kevésbé néne. Osszességében egy joval nagyobb
kiadascsokkenés kellene ahhoz, hogy az 0sztonzé fehérités negativ koltségvetési hatdsai
eltlinjenek.

Ugy tiinik tehat, hogy az adminisztrativ fehérités hatésai rengeteg rel és inflacios problémat
okozhatnak. Osztonzokkel (TB jarulék csokkentés) kombinalva viszont koltségvetési és
addssdg problémak jelenhetnek meg, kiilondsen 1-2 éves idOtavon. Ennek -elkeriilését
vélhet6leg csak jelentds kiadascsokkentéssel lehetne ellenstulyozni.

4. A makrookonomia jovije

Mibd6l gondolhatjuk, hogy a makrookonémidnak meg kellene ujulnia, illetve azt, hogy mind
az igény, mind a feltételek adva vannak ehhez? Dontd a gyakorlat, speciadlisan a jelenlegi
valsag szerepe, habar a mikrookonomiabodl szarmazo "belsd" indittatas sem elhanyagolhat6. A
Nobel-dijas George Akerlof (lasd Akerlof (2002)) tekinthetd egy olyan eléfutarnak, aki a
radikalis megujulas elméleti sziikségességét mar régdta hangsilyozza.

A jelenlegi valsag kapcsan az eddigieknél is élesebben vetddott fel a gazdasagi szereplok
racionalitasdnak kérdése. Eddigi makrookonomiank alapvetden a dontéshozoi racionalitas
elvén épiilt fel, habar a gyakorlathoz kozeli modellek ezt gyakran mellézték, ad hoc modon,
¢s a jozan észre apelldlva. A hagyomanyos mikrodkonomia alapfeltevése a dontéshozoi
racionalitas. A racionalitas pontosan ugyan nem definilhato, de a gyakorlatban a racionalitasi
feltevés harom részfeltevésre bonthatd. 1. A gazdasdgi dontéshozok konzisztens (nem
onellentmond¢ és ,,hianytalan") preferencidkkal rendelkeznek, amelyek adottsagok. 2. Fizikai
¢s informdcids korlatok adta lehetdségei mellett a dontéshozo mindig a szamara legkedvezdbb
dontési alternativat valasztja. 3. DoOntési lehetdségeit mindig helyesen latja, csak
informaltsaga jelent akadalyt a kiils6 vilag megitélésében. Konkrét esetekben szdmos olyan
kiegészitd feltevést szokdas tenni, amely az id6k folyaman szinte Osszendtt a racionalitdsi
feltevéssel, de amelyek valojaban logikailag szepardlhatoak attol. Ilyen példaul az ,,0nérdek"
elve (masok joléte nem fontos), vagy a profitmaximalasi hipotézis (mindig szeretiink tobbet
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fogyasztani), vagy a korlatlan analitikus-matematikai képességek feltevése (a felmeriild
dontési problémakat a dontéshozod képes megoldani). Mivel dontéseink kimenetelei
bizonytalanok, ezért a dontési bizonytalansag ,,felfogasarol” is kell feltevéseket tenniink. ami
gyakorlatilag mindig azt jelenti, hogy a dontéshozot -- effektive -- a matematikai
valoszinliségszamitas fegyverzetének birtokosaként képzeljiik el, a dontési problémahoz
tartozd kornyezetet mindig egy eseménytér és az azon értelmezett valdszinliségeloszlas
megadasaval jellemezziik.

Az egyéni racionalitas fogalmaval kapcsolatban mindig is felmeriiltek problémak: stratégiai
viselkedésnél (amikor a kiilvilag részét alkotjak mas dontéshozok is) ennek értelmezése nem
teljesen vilagos. Felmeriilt, hogy kognitiv korlatokat is kellene szerepeltetni, hiszen azok nem
kevésbé fontosak,mint a fizikaiak. Talaltak olyan preferencidkat, amelyek idében nem
konzisztensek. Mindig megmaradt azonban a szétbontés: izlések, dontési alternativak és
dontési folyamat.

Az egyéni ¢és tarsadalmi racionalitas megkiilonboztetésének fontossaga persze vildgos volt:
nem tokéletes verseny, kozjavak, externalidk, aszimmetrikus informacid, stratégiai viselkedés
esetén az egyéni racionalitds nem mindig parosul tarsadalmi racionalitassal. Jollehet a
tarsadalmi valasztas elméletének eredményei (lasd Arrow (1951)) Ggy interpretalhatok, hogy
a tarsadalmi bdlcsesség szinte elérhetetlen vagy a hagyomanyos keretek kozott, a joléti
kozgazdasagtan a Pareto-optimalitds elvén alapulva szamos olyan esetet tanulmanyozott,
amikor a tarsadalmi jolét javithatd valamilyen kormanyzati beavatkozas utjan. Azaz, amikor a
tarsadalom dontési lehetdségei alapjan van olyan ,kollektiv" dontés, amelynek kdvetkeztében
az egyéni izlések alapjan mindenki jobban jar. Legalabbis elméleti kozgazdaszok szamara a
kozgazdasagtan gazdasagpolitikai hozzajarulasa is ezen az elven nyugszik.

Mindig is nyilvanvalé volt, hogy a racionalitasi hipotézis betli szerint véve abszurd.
Hétkoznapi tények bizonyitjak, hogy emberek gyakran tévednek, hibaznak, tényszerien és
logikailag is. A racionalitasi feltevésnek régdta voltak kritikusai a kozgazdasagi elméleten
beliil is. (Lasd pl. Simon (1982), vagy Kornai (1971)). A kdzgazdaszok tobbsége ezekkel a
felvetésekkel szemben talalt ellenérveket: a dontési hibak csak atmenetiek, illetve sok esetben
empirikusan "igazolhato" a racionalitasi elmélet. A legjobb érv azonban az volt, hogy amugy
sem lehet tokéletes kozgazdasagi elméletiink, €s a racionalitasi hipotézisnek nincs jo
alternativaja.

Ez a helyzet mara tobb tényezd hatdsdra megvaltozott. Elsdsorban a kognitiv pszichologia
eredményeinek kdszonhetéen nemesak kritikai, hanem pozitiv tudasunk is kezdett kialakulni a
racionalitasi feltevésnek ellentmonddnak latszo emberi (gazdasagi) viselkedésrél. Masrészt
gazdasagi-jatékelméleti kisérletekben mutattdk ki gyakran a raciondlis sztenderdtdl
szisztematikusan és huzamosan eltéré viselkedést. Megjelentek elméletek is, amelyek a
hagyomanyos elmélet altalanositdsanak igényével léptek fel, az elsé és legismertebb példa
mindmaig Kahnemann--Tversky (1979).

Ennek megfeleléen kialakult az ugynevezett viselkedési kozgazdasagtan (behavioral
economics), amely kiilonbdzé réseket iitott a hagyomanyos elméleten, és ma altalaban ugy
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tekintik, mint annak természetes tovabbfejlesztését, nem pedig valamilyen radikalis
alternativat. Ennek megfeleléen a hagyomanyos és a viselkedési elmélet hatarai sem nagyon
¢lesek, ami egyeseknek viselkedési gazdasagtan, az masoknak példaul csak egzotikus
preferencia. A Iényeges Ujitds a kisérletek el6térbe helyezése, a kognitiv pszichologia
allast foglalnunk, azt leginkabb egyfajta attitlid valtasként hatarozhatjuk meg. Az attitiid
valtds lényege, hogy nem akarunk feltétleniil raciondlis viselkedésre visszavezetett
magyarazatot taldlni a gazdasagi jelenségekre. Elfogadjuk a furcsa preferencidkat, hogy
léteznek kognitiv hibak, és azt is, hogy tudunk lényeges dolgokat mondani ezek tipusarol.

A jelenlegi valsag felerdsiti a korlatozott racionalitas szisztematikus vizsgalata iranti igényt,
de hiba lenne pusztan a racionalitds hidnyara (butasagra?) koncentralni a valsdg kapcsan. A
jelenlegi valsag egyik, vagy inkabb ,,a", kulcseseményének a legtobb megfigyeld a Lehmann
Brothers (egykoron) teljesen varatlan csédjét tekinti (2008. szeptember 15). A bizonytalansag
kezelésének  hagyomanyos  sztochasztikus  fogalmi  keretében ez  gyakorlatilag
értelmezhetetlen. Ugyanis a hagyoményos fogalmi keretben minden relevans eseménynek van
valoszinlisége, ha kicsi is. Ebben a keretben nem tudjuk azt mondani valamire, hogy ,.erre
soha nem gondoltam volna". A probléma a zart és nyilt vilag feltevése kozti kiilonbség, amit a
mesterséges intelligencia tudomanya jol ismer. A kdzgazdasagi dontéshozoi elméletek a zart
vildg feltevésen alapulnak, de nincs olyan igazan intelligensnek mondhat6 szoftver, ami ne
tudné azt mondani: ,,nem tudom" (nem tudtam). A nem-tudas gyakran nem a butasadg, hanem
az intelligencia bizonyitéka. A kozgazdasdgtan megujulasdban a bizonytalansdgot nem
valdszintiségi alapon modellezd elméleteknek is helye lehet.

Parhuzamosan a viselkedési kozgazdasagtannal az utébbi évtizedekben kezd kialakulni egy
rokon "forradalmi" irdnyzat, az agens-alapi numerikus kozgazdasidgtan (ACE), amelynek
leirasa ¢és klasszifikacidoja még nehezebb, mint a viselkedési kozgazdasagtané (lasd Tesfatsion
(2001)). Jelenlegi népszeriisége a kozgazdaszok kozott joval kisebb. Ha feliileti
kiilonbségeket akarunk taldlni, akkor azt mondhatjuk, hogy az ACE kovetdi nem
laboratoriumban miitkodnek, hanem szamitégépen szimulalnak komplex gazdasagokat. Ez a
kiilonbség azonban thlzott, és nem is igazan pontos. Valojaban az ACE modellek legfobb
tulajdonsaga az, hogy a gazdasagi jelenségeket leir6 modell szimulal, azaz a modell outputja
egylttmiikodo agensek tevékenysége olyan ereddjeként jon 1étre, hogy valodi emberek, akiket
a megfeleld algoritmusokkal latndnak el, képesek lennének a valdosagban is produkalni a
modell kimenetelét. A hagyomanyos kozgazdasagtanban a kompetitiv piacokon az ar
"kialakul", de nem tudni, hogyan. Szabad belépés mellett pontosan annyian Iépnek be, hogy
ne legyen extraprofit. A dontéshozok varakozasai racionalisak, még ha maga a modellez6 sem
képes meghatarozni ezeket a raciondlis varakozasokat. Az ACE modellekben ezek egyike sem
fordulhat eld. A szokdsos modellekben kiilondsen dinamikus optimalizalasnal a gazdasagi
dontéshozok informaltsadga, tudasa, és matematikai képességei elképesztdek, a hagyomanyos
indoklas szerint "ugy tesznek, mintha ilyenek lennének". Az ACE modellekben ez nem
megengedett, a szereplok tavol vannak a tokéletestdl, probalkoznak, hibadznak és tanulnak. A
agenseket leird algoritmusok felirdsanal az ACE igyekszik tanulni a kognitiv pszichologia és

a kisérleti kozgazdasagtan eredményeibdl.
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A kozgazdasagtan legnagyobb probléméja a visszacsatolds nehézsége. A gazdasagpolitikai
beavatkozasok ritkak, nem igy, mint az orvosi beavatkozasok, €¢s nagyon nehéz elkiiloniteni a
beavatkozas hatdsat. EsOcsinaldo samanok vagy fekete magusok esetében is nehéz eldonteni,
hogy az esO, vagy a szerencsétlenség magatol jott, vagy a sdmannak (magusnak) volt valami
szerepe a jelenségben. Kozgazdaszok és gazdasagpolitikusok helyzete is hasonlo, ami
egyénileg nem feltétleniil rossz, hiszen vilagos kudarc hijan hosszu id6n keresztiil
fenntarthat6 a hathat6ssag latszata, am a kdzgazdasagtannak rossz, mert lehetetlenné teszi -
illetve csak nagyon ritkan teszi lehetdvé - azt, hogy tanuljunk a hibainkbol, ami az emberiség
fejlodésének egyik alapveté modszere. A kisérleti kdzgazdasagtan némiképpen orvosolni
tudja ezt a problémat, de éppen a komplex makrodkondomiai kérdésekre ez nehezen
alkalmazhato. Viszont sokat tud tenni a makrookondémia jobb megalapozasaért. Kiilso
kontroll hijan Onfegyelemre van sziikség, amit egyéni, de még inkabb csoportos szinten,
nehéz kivitelezni, de nem lehetetlen.

Az 1) szintézis modellek megjelenését sokan forradalmi eredménynek tekintették a
makrodkondémia tarsadalmi hasznosulasa szempontjabol. Azt tapasztaljuk azonban, hogy az 10j
szintézis modellek sem alkalmasak eldrejelzésre, tehat az elmélet és az empiria viszonya
tovabbra sem megnyugtatd. SOt megvadolhatok avval is, hogy nagyobb biztonsagra
torekedve, mint a régebbi modellek, az elmélet és empiria viszonyaban visszalépést
jelentenek, igyekeznek magukat a legkevésbé cafolhatova tenni. Ezeknek a modelleknek a
gyakorlati gazdasagpolitikai alkalmazasakor a Lucas-kritika nem vesziti el az érvényességét.
P¢ldaul az egyik legfontosabb ijdonsdg az elméletben a természetes output és természetes
kamatlab koncepcidja. A gyakorlatban a kiilonb6zd kibocsatasi réseket most is az elmélettdl
fiiggetleniil hatarozzak meg, de semmi okunk nincs feltételezni azt, hogy ha ezek az elmélet
alapjan meghatdrozott mennyiségek éennének, akkor fliggetlenek lennének a konkrét
gazdasagpolitikatol. Tehat az 1Uj elmélet tovabbra is kiizd a kozgazdasagi elméletek
tradicionalis problémaival. Nincs kell erdsségii visszacsatolas a kozgazdaszok munkédja és a
valosag kozott. Nem kapunk gyakran és elég nagy pofonokat, ami raébreszthetne arra, hogy
rossz uton haladunk. Ugyanakkor a kozgazdaszok érezve a ,,valosagtol elrugaszkodott"
elméleti gondolkodds problémait igyekeznek empirikus ¢€s gyakorlatilag megfoghato
kovetkeztetéseket levonni, ami azonban hossza tavon talan gatolja az elmélet €s a tények
jotékony Osszekapcsoldsanak lehetdségét. Hiszen ezek az empirikus eredmények olyanok,
amelyek valdjdban cafolhatatlanok, amit produkdlunk annak latszolag ugyan koze van a
valosaghoz, de igazdbdl nem engedjiik meg, hogy a valosag visszavaghasson.

Nézziik végig, hogy a jelenlegi elméletbdl mi az, ami robusztus, és amit nehéz lenne kétségbe
vonni, €s mi az, ahol mar lathat6 a valtozas irdnya. El6szor is a gazdasagi dontések nagy része
alapvetden megtakaritds-beruhdzas tipust: a rendelkezésiinkre 4llo eréforrasokat (vagyon
vagy akar id6) fel kell osztani fogyasztasra és beruhdzdsra. A fogyasztas és beruhazasi
dontésen beliil is van persze allokacios probléma. A lényeg azonban az, hogy ezt a dontést
valamilyen szinten a jovo felmérésének kell megeldznie, és a dontéshozonak tudatdban kell
lennie annak, hogy a jové bizonytalan, azaz a dontés kockéazatos. Az, hogy a dontéshozok
mennyire vannak tudataban ennek az eldrelatasi igénynek, és a jovo kockazatossaganak,

valtozhat egyénenként ¢és dontésekként, de az eldrelatas elkeriilhetetlensége ¢és a
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bizonytalansadg olyasmi, amit6]l nem tekinthetiink el. Azt, hogy milyen gazdagok vagyunk,
milyen szélesek a fogyasztasi lehetdségeink, végsd soron a jovOre vald varakozasok - nem
csak a sajat varakozasaink - determinaljak. Jelenlegi dontéseink ara gyakran bizonytalan, de
ha valaminek az arat nagyobbnak érzékeljiik, akkor az kisebb keresletet tdmaszt az illetd
dolog irant. Az eldretekintés modja és a bizonytalansag érzékelése a kozgazdasagtan, és
minden emberrel foglalkozo diszciplina alapvetd és legnehezebb kérdése. A hagyomanyos
kozgazdasagtan ezekben a kérdésekben egy hatarozott és nagyon specialis valaszt adott,
amely biztosan nem tokéletes, de mindenképpen torténelmileg fontos volt, hiszen a tovabbi
kutatasok kiindulopontjava valt. Még nem tudjuk, hogy az ebbdl a megkozelitésbdl kiindulo,
de ett6l eltéré elméletek hogyan fogjak a kovetkeztetéseket modositani, de jelenleg ebben a
keretben kell - legalabb részben - gondolkodnunk.

A viselkedési gazdasagtani kutatasok a kozgazdaszokat is onreflexiora kell, hogy késztessék.
Nemcsak az elméletekben szereplé dontéshozo, hanem a kézgazdasz szakért6 képe is at kell,
hogy alakuljon. A kozgazdasagi elméletek implicite a zart vilag feltevésen alapultak, ahol az
elemz6 szdmba tudja venni az Gsszes lehetdséget, €s ha nem is pontosan, de sztochasztikusan
elére tudja jelezni a jovot. A zart vilag feltevése mellett nincsenek meglepetések. Ugy tiinik,
hogy a valodi dontéshozdk tudjak, hogy a zart vilag feltevése nem igaz, vannak meglepetések,
de azokra bizonyos modon fel lehet késziilni. Nem gondoljak azt, hogy dontési problémajukat
egész komplexitasiban meg tudjak fogalmazni. Ugyanakkor igyekeznek jol definialt
részproblémakat kialakitani, €s azokat megoldani, bizva abban, hogy ez valami médon
hozzéasegiti ket a bonyolult, és elére nem lathaté problémak megoldasdhoz, a kielégitd
modon val6 taléléshez.

Mit tanulhat ebbdl a kdzgazdasz? A kozgazdészok gyakran biiszkék a kozgazdasz viccekre.
Az egyik legismertebb gy sz6l, hogy a kdzgazdasz, amikor elveszti a kulcsat a sotét kertben,
kimegy a vilagos utcara, és a lampa fényénél keresi. Ideje, hogy a viccet komoly kritikanak
tekintsiik, és ne legyiink biiszkék arra, hogy talalo. A kozgazdasagtan eljutott arra a szintre,
hogy ne tulegyszerisitett alproblémak megoldasaval foglalkozzon, hanem j6l-definidlt és
megoldhato, am nehéz részproblémak megoldasaval. Ez mar ma is nagy mértékben jellemzi a
mikro6kondémiat, de a makrodkonomiaban, a dolog természete miatt is, sokkal nehezebb
megallnunk azt, hogy ne legyenek megvalosithatatlan céljaink. A joléti gazdasagtan alma,
hogy az elméleti kdzgazdasz meghatdrozza a Pareto-optimalis gazdasagpolitikdk osztalyat,
veszélyes illuzid. Ez azonban nem jelenti azt, hogy ne lennénk képesek hasznos informaciot
szolgaltatni a gazdasagpolitikusoknak azokhoz a feladatokhoz, amelyek talan sohasem
lesznek jol-definidlt és tudomanyos problémak.

A makrodkonomia allapotdnak fenti leirdsa korantsem esik egybe mindenki - mondhatnam a
makrodkondémusok tobbsége - véleményével. Ez azonban csak a tehetetlenség ereje miatt van
igy, alaposabb Onreflexid szerintem arra kell késztessen mindenkit, hogy {ij és megoldhat6
problémakat keressen, €s merjen elszakadni a jelenlegi gondolati struktaraktol. A két
legfontosabb indokom: 1. A makrodkondémiai "tiszta" eldrejelzések mindsége olyan, hogy
senki sem veszi 6ket komolyan a gyakorlatban. Talan nem is kellene erdltetni az elérejelzést a
hagyomanyos keretek kozott. 2. A legfontosabb oksaginak mondott dsszefliggésekrdl olyan
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nagyok a nézeteltérések, lasd kormanyzati kiaddsok hatdsa, hogy azt kell hinniink, hogy itt is
alapvetd koncepciondlis zsdkutcdban vagyunk: nem kell a makroaggregatumok kozott
semmiféle oksagi Osszefliggést kutatnunk, barmit jelentsen itt ez a kifejezés. Ez utdbbi
gondolatot bizonyos mértékben mar elfogadta a modern makrodkondémia, és ma nem
megfigyelhetd "sokkok" hatasait kutatja. Ezzel viszont lassan az asztrologia szintjére jutunk.

Mire lesz sziikségiink?
- 1j, j6 mikroadatokra és kvalitativ tények
- makrookonomiai kisérletekre
- a kognitiv tudomany eredményeinek felhasznalasara
- 1) adatelemzési moédszerek alkalmazasara
- dezaggregalt modellek Kifejlesztésére
- dontéstamogato rendszerek tapasztalatainak atvételére.

Az 1) elméletek a mikrookonomidban gyakorlatilag mar gy6zelmet arattak, ha nem is
tisztazott, hogy pontosan melyik ¢és milyen formdban. A modern makrodkonoémia pedig
ugyebar a mikrookondmian alapul.
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