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c. MTA Doktori értekezésérol

Az értekezés a kozgazdasagtudomany egyik legbonyolultabb teriilete, a novekedési elmélet
alapvetd jelent0ségli témakoreit targyalja. Azok megvalaszolasa nagy fontossagi mind a

vilaggazdasag, mind Magyarorszadg szamara.

Az értekezés elemzése kozéppontjaban a magyar gazdasiag all. Am az eredményeket
nemzetkodzi kontextusban mutatja be. A dolgozat mddszertana a makrookonomiai adatok és a
novekedéselmélet szerves kapcsolatara épil. Az elemzés célja a rendelkezésre allo adatok
kozgazdasagtani szempontbol torténd értelmezése, illetve egyre mélyebb kép kimunkalasa a

magyar gazdasag elmult két évtizedének ndvekedési teljesitményérol.

Az elsé rész novekedési és fejlettségi szamviteli szamitasokat tartalmaz, 6sszehasonlitva a
visegradi orszagokat egymassal és négy nyugat-eurdpai orszaggal. Eldszor a termelési
tényezOk szambavételére keriilt sor. Majd a tovabbi elemzés megmutatta: a magyar
novekedés és konvergencia elsGsorban a termelékenység, masodsorban pedig a
tékeberuhazasok fiiggvénye. Bar a magyar és a régios foglalkoztatottsag alacsonyabb a
nyugat-eurdpai szintnél, a ledolgozott munkadrak és az emberi toke figyelembe vétele utan a

hazai munkapiacon jelentds novekedési tartalékok nem voltak kimutathatoak.

A mdsodik részben kertilt sor a neoklasszikus novekedési modell targyalasara. Annak keretei
kozott a mii megmutatta: ha a téke iranti keresletet figyelembe vessziik, akkor a
termelékenység még erdteljesebben magyardazza Magyarorszag relativ lemaradasat Nyugat-
Eurépahoz képest. Ezek utan a neoklasszikus novekedési modell révén tortént a nyolc orszag
tényezdpiacai miikodési hatékonysaganak szamszeriisitése. Eltéré mértékben, de mindegyik
orszagban torzitdsok voltak kimutathatdak az elméleti optimdlis szinthez képest.
Magyarorszag esetében a téke- és a munka-piac hatékonyabba tétele jelentds poétlolagos
GDP novekedéshez vezetne: ha sikeriilne e két tényezOpiac torzitasait az osztrak szintre

csokkenteni, a magyar GDP koriilbeliil 40%-al volna magasabb a jelenleginél.



A harmadik részben tovabb folytatddott a modellépités és a strukturalis vizsgalodas.
Okonometriai becslés segitségével keriilt sor a magyar ndvekedés ingadozasait magyarazé o
sztochasztikus sokkok azonositasara. Bemutatasra keriilt tovabba: a novekedés szerkezetében
fontos szerepet jatszott a nemzetkozi pénziigyi kornyezet. Ez utobbi kiilondsen nagy szerepet
jatszott a 2008-2009-es globalis pénziigyi valsag idején. A befejezd fejezet pedig feltarta: a
pénziigyi valsag milyen f60 mechanizmusokon révén hatott a magyar gazdasagra, illetve a

sokkra adott monetaris politikai valasz mennyiben tekinthetd optimalisnak.

Kiemelést igényelnek az értekezésben alkalmazott modszerek (mennyiségi elemzések). Azok

egymasra épiilése az értekezés egyik kiilonosen elismerést igényld jellemzdje.

A dolgozat a neoklasszikus novekedési modellt hasznalja a magyar makrogazdasagi idésorok
értelmezésére. A fejlettségi és ndvekedési szdmvitel esetében csak az aggregalt, konstans
skalahozadéku  termelési  fiiggvény létezése (28-30. 0.) keriilt feltételezésre.
Kovetkezésképpen az értekezés elsd része szamitasait alapvetden az adatok vezérlik. A
masodik és a harmadik részben — az elsénél joval tobb elméleti feltevéssel — mar a modell
altalanos egyensulyi véltozata keriilt felhasznalasra. A modszer eldnye: jol definialt

kozgazdasagi fogalmak alapjan lehetséges a magyar novekedési adatok értelmezése.

A neoklasszikus novekedési modellt a szakirodalomban is gyakran hasznaljak. Ezért az
eredmények jol Osszemérhetéek maés orszagok és iddszakok tapasztalataival. A modell
rdaadasul kelléen rugalmas és moduléris felépitésii ahhoz, hogy a konkrét kutatasi kérdésnek
megfelelden kibovitheté legyen. Jo példa erre a dolgozat utolso fejezete, amelyben a modell
kétszektoros, er0sen nemlinearis, és nominalis valtozokkal kibdvitett valtozatat hasznalja a
globalis pénziigyi valsdg magyarorszagi hatdsainak vizsgalatara. Az értekezésben elvégzett
elemzés ive a leiro, elsésorban az adatokat bemutato megkozelitéstol fokozatosan az egyre

inkabb modell alapu strukturdlis vizsgadlat felé halad.

Ugyanakkor, mint minden kézgazdasagi keretnek, a neoklasszikus névekedési modellnek is
eros korlatai vannak. Abban nincs mod szamos fontos, am a valasztott eszkdozokkel nem
vizsgalhatd probléma beépitésére. Ilyenek a gazdasagi ndvekedés foldrajzi-tarsadalmi
meghatarozoi, a ndvekedés etikai vonatkozasai, a kornyezeti fenntarthatosag kérdései, vagy
az intézmények alakuldsa és szerepe a gazdasagi fejlddésben. Ez utdbbiak tanulméanyozéasa
fontos lenne a dolgozatban alapvetd jelentdségli, am exogénként kezelt termelékenység

alakulasdnak megértéséhez.



A disszertaci6 kitizott 6 célja az 1990 utani hazai névekedési folyamatok vizsgalata. Azokat
az elemzés nagy részében nemzetkozi kontextusba helyezte. Az egyik természetes kontroll
csoportot a visegradi orszagok képezik: Magyarorszagon kiviil Csehorszag, Lengyelorszag és
Szlovakia. A konvergencia és fejlettség vizsgalata egyidejileg fejlett piacgazdasagokat
bevonasat is igényli az elemzésbe. Ezért az Eurdpai Unié6 harom nagy gazdasaga,
Franciaorszag, Németorszdg ¢s Nagy-Britannia, illetve a régid szdmara természetes
viszonyitasi alapot képez6 Ausztria keriilt még be a vizsgalatba. Az elemzésekhez sziikséges
adatok fiiggvényében a mintaidészak legalabb 1998-2014, de egyes kérdéseknél régebbi

adatokat is felhasznalt.

A disszertacio témdjat tekintve kardindlis jelentdségli a nemzetgazdasag rendelkezésére allo
termelési tényezOk, a teljes munka- és tokeinput szamszerisitése. A munka esetében a
foglalkoztatottsag, a ledolgozott munkaorak, valamint az iskolazottsag — emberi téke —
alakulasat vette alapul. (34-46. 0.) Az emberi toke termelésben felhasznalt mennyiségének
meghatarozasdhoz a kiilonbozd végzettségliek foglalkoztatottsagi ratajat, illetve a
részmunkasok aranyat is figyelembe vette. (47-52. 0.) A tékeallomany kiszamitasa soran a
visegradi orszagok esetében a szamitds soran a rendszervaltds hatasa a kdvetkezOképpen
érvényesiilt: a kezdeti recessziot a tOkeallomany és a megfigyelheté munkainput

csokkenéseként vette szamba. (66. 0.)

Fentiekre tamaszkodva Cobb-Douglas tipust aggregalt termelési fiiggvényt felhasznalva
végezte el a ndvekedés és a relativ fejlettség felbontasat. Kiszamitotta a TFP hozzajarulasat a
novekedéshez, illetve a relativ fejlettséghez. Ennek bazisan mutatta ki: a két termelési tényezd
felhasznalasdnak, valamint a termelékenység szintjének németorszagi szintre emelése

mekkora novekedési tartalékokat jelentene Magyarorszag és a tobbi visegradi orszag szamara.

Az értekezés a masodik részben tér at a korabbiakhoz képest erdsebb elméleti feltevéseken
nyugvé altaldnos egyensulyi megkozelitésre. Az alkalmazott modell keretein beliil olyan
kérdések is megvalaszolhatoak, amelyek tisztan empirikus eszkozokkel torténd vizsgalatara
nem volt lehetdség. Példaul: a magyar és régios lemaradas mekkora része tekinthetd rovid
tava, konvergencia jelenségnek, és mekkora hanyada tartds, hosszii tavli adottsag. A
vélaszhoz definidlni kell, hogy mit jelent a hosszll tdvi egyensuly, mas néven az allandosult
allapot. Ehhez a 6. fejezetben a Solow modellt keriilt felhasznalasra, amely a lehetd
legegyszeriibb modon - konstans beruhazasi ratat feltételezve - ragadja meg a keresleti oldalt.

A modell paramétereinek segitségével a relativ fejlettség ujabb, a termelési tényezdk



endogenitasat is figyelembe vevo felbontasat mutatta be. A fejlettségbeli kiilonbségek a
Solow modell paramétereinek segitségével harom részre voltak szétvalaszthatoak: a relativ
tokeszegénységbdl adodo, rovid tava (,,konvergencia”) lemaradasra; a gazdasag intézményi
hatterébdl adodo, hosszu tavu (,,egyensulyi’’) lemaradasra; illetéleg a modell altal exogénként

kezelt ,,termelékenységi” lemaradasra.

Az értekezés tovabbi elemzéseiben a Solow modell tovabbfejlesztett valtozatat, a Ramsey-
Cass-Koopmans (RCK) modellt hasznalja fel. Annak alapjan definidlhatéak a gazdasag
hatékony allokacidi. A tényezdpiacokon mért torzitasok (,,ékek’) szintje és dinamikéja fontos
informaciot hordoz. Azok feltarasa révén bemutathato: a tényezdpiacok hatékonyabba tétele

mekkora novekedési tartalékokat jelenthet a vizsgalt gazdasagok szamara.

A dolgozat harmadik részében az RCK modell sztochasztikus valtozatanak segitségével,
bayes-i modszert is alkalmazva a gazdasagi ndovekedés volatilitasat vizsgalja. A rész 6
kérdése az, hogy a magyar novekedés ingadozasaiban milyen szerepet jatszottak a potencialis

novekedés (,,trend”) sokkjai, valamint a Magyarorszagot ér6 nemzetkozi pénziigyi (,,kamat™)
sokkok.

Az értekezés f6 ijszerli eredményei — a mar bemutatott modszertani vonatkozasokon tdl - az

alabbiak:

1. A visegradi orszagok novekedési tényezoi szintjének nemzetkozi osszehasonlitasban
torténd bemutatisa. A dolgozatban vizsgalt nyolc orszag (Ausztria, Csehorszag,
Franciaorszag, Lengyelorszdg, Magyarorszdg, Nagy-Britannia, Németorszag,
Szlovakia) teljes munkainput iddsorainak kiszamitasa alapjan megallapithato:
Magyarorszagon és a visegradi orszagokban a teljes munkainput a nyugat-eurdpai
szinthez képest nem alacsony. Noha a foglalkoztatottsag szintje Nyugat-Europaban
altaldban magasabb, am a ledolgozott munkaorak szama, és kisebb mértékben az egy
munkaorara jutd emberi toke mértéke régionkban magas. Ugyanakkor a visegradi
orszagok toke-kibocsatas aranya némileg alacsonyabb a nyugat-europai atlagnal.

2. A relativ fejlettség strukturalis tényezdinek, a termelékenység kulcsszerepének
bemutatasa. (80-94. 0.) A termelési tényezOk szambevétele lehetdvé teszi a teljes
tényezdtermelékenység kiszamitasat. A gazdasagi novekedés €s a relativ fejlettség
felbontasa alapjan az értekezés alahuzza: a magyar névekedésben és a Németorszaghoz
viszonyitott relativ fejlettségben a termelékenység kulcsszerepet jatszik. Ha

Magyarorszag termelékenysége elérné a német szintet, valtozatlan tényezd-felhasznalas



mellett a GDP 61%-al lenne magasabb. (91. 0.) A tOkeintenzitas német szintre
emelkedése ennél joval kisebb, de azért szamottevé mddon, 35%-al emelné az egy fore
juto kibocsatast. A Solow modell segitségével a relativ fejlettség rovid és hosszl tava
tényezOkre is felbonthatd. Az utobbi két Osszetevore valaszthatd szét: egyrészt az
orszagok hosszi tavu egyensulyat meghatarozo (steady state) paraméterek kozotti,
masrészt a termelékenységbdl szarmazod kiilonbségre. (Ld. 105-112. o0.) Az
értekezésben elvégzett elemzés szerint Magyarorszag lemaradasat elsésorban az
alacsony termelékenység magyarazza.

A tényezopiacok hatékonysaga, a részpiaci rések és a torzitasok megsziintetésetol
remélheto névekedési bonusz szamszeriisitése. Az RCK modell tovabbfejlesztett
valtozataval végzett szamitdasok szerint Magyarorszagon mind a munkapiac, mind a
tokepiac miikédésében jelentds hatékonysagi tartalékok talalhatoak. (Ld. 151-157. 0.)
Ez nem all ellentmondasban azzal, hogy a relativ lemaradast a termelékenység
magyarazza. Ez utobbi esetben ugyanis abszolut lemaradas allapithato meg: a magyar
tényezOpiacok nem feltétleniil alacsonyabb hatékonysagiiak a tobbi vizsgalt orszag
tényezOpiacaindl. Am miikodésiik hatékonysaga elmarad a modell segitségével
definialt optimalis szinttol.

Egyes, a magyar névekedés dinamikajat magyarazo tényezok feltarasa. Az értekezés
Magyarorszag novekedési teljesitményének nem csak az 4atlagos mértékét, hanem a
valtozékonysagat is vizsgalni kivanta. E vizsgalodas egyik eszkoze, ha az altalanos
egyensulyi modell becslése altal nem megfigyelhetd strukturalis sokkok azonositasa
torténik. A szakirodalom szerint felzarkozo kis, nyitott gazdasagok esetében két ilyen
sokk igényel kiemelést: a novekedés trendjét, illetve a nemzetkozi kamatkornyezetet
befolyasold sokk. A strukturdlis sokkok relativ fontossdganak azonositdsa céljabol
magyar adatokon az RCK modell sztochasztikus valtozatanak becslésére kertilt sor. Az
értekezésben elvégzett Dbecslés alapjan megfogalmazhato: a magyar GDP
novekedésének szintjét elsosorban tartos termelékenységi sokkok, mig a novekedés
szerkezetét kamatsokkok mozgattak. (192-193. 0.)

A modell becslése soran nehezen kiilonithetéek el az atmeneti, de tartos
termelékenységi sokkok, illetve a trend ndvekedési sokkok. Az értekezésben elvégzett
elemzések szerint a GDP novekedését elsdsorban a novekedési kilatasok tartos, vagy
legalabbis annak vélt valtozdsai mozgattdk. Az eredmény a gazdasdgi szereplok

varakozéasai ingadozasaként értelmezhetd. A magyar ndvekedésben tehat — az



értekezés szerint - kulcsszerepet jatszottak a varhato kilatasok, a szereplok optimista
vagy pesszimista varakozasai.

Az elvégzett elemzés szerint: mig a GDP aggregdlt novekedésében nem jatszott
jelentds szerepet a kiils6 kamatkornyezet (,,prémium sokk™), addig a novekedés
szerkezetében meghatarozo volt. A pénziigyi valsag elétt a kamatkdrnyezet kedvezd
volt, és ez kisebb részben ndvekvd beruhdzasokban, nagyobb részben kiilsé
eladésodottsagban jelent meg. A valsag kitorése utan a kamatkdrnyezet jelentdsen
szigorodott. Ez részben a beruhazasok Osszeomlasdhoz, részben a kereskedelmi
mérleg gyors javulasdhoz vezetett. A két hatds nagyrészt ellensulyozta egymast: a
kamatok valtozésa elsOsorban a belsé felhasznalas és a nettd6 export kdzotti
atrendezddéshez vezetett.

A kiils6 kamatkornyezet valtozasai jelentds hatast gyakoroltak a magyar ndvekedésre,
kiilondsen annak Osszetételére. Ez erdteljesen érvényesiilt a globélis pénziigyi valsag
idején. Utobbi Magyarorszag esetében elsdsorban a kiilsé finanszirozasi kornyezet
szigorodasaként definidlhat6. Az értekezés a valsag hatasainak vizsgalatahoz, illetve
kiilonb6z6 arfolyam politikai lehetdségek kiértékeléséhez a neoklasszikus novekedési
modell kétszektoros, erdsen nemlinedris valtozatat hasznalta fel.

Az alkalmazott modellbe a devizakitettség, a kezdeti eladésodottsag és a
kamatprémium nemlinedris kapcsolata, tovabba a belsd leértékelddést nehezitd
aszimmetrikus bérmerevségek egyarant beépitésre keriiltek. A szimuldcidok alapjan
végzett elemzés o kovetkeztetése: a globalis pénziigyi valsag idészakaban a magyar
gazdasagot  jellemzé  jelentds — devizaadossag — kovetkeztében sem a  teljes
arfolyamrogzités, sem a forint erdteljesebb gyengitése nem vezetett volna
egyértelmiien jobb eredményekhez, mint a ténylegesen megfigyelt, ovatos leértékelés
politikaja. (235. 0.)

A jelolt az elvégzett elemzés kovetkeztetései alapjan az értekezés f6 eredményeibdl

kovetkezd gazdasagpolitikai ajanlasokat is felvazolt az értekezésben.

A rendkiviil bonyolult témakort targyalo értekezés sziikségképpen szamos vitathatd elemet is

tartalmaz:

1. A cim némileg félrevezetd. A ndvekedés tényez6i Magyarorszagon cim alapjan a
novekedesi tényezok elemzése kovetkezne, mint a ndvekedési elmélet
kiemelkedden fontos témakore. Az értekezés — a novekedési szamviteli elemzések

sordn — targyalja e témakort. Am a hazai novekedési tényezok szisztematikus



attekintésére nem keriill sor az értekezésben. Valojaban a hazai ndvekedési
folyamatokra hat6 egyes tényezok keriilnek— huzzuk ala: nemzetkdzi kontextusban
IS — bemutatasra. A ndvekedési folyamatokat befolyasold tényezok kozott a
hosszutavon hatéast gyakorldé elemek mellett nagy figyelmet fordit a volatilitas,
illetve az arra hatast gyakorlo tényezok elemzésére. Ez iranyu vizsgalddasai
elismerést igényelnek. Am az elemzés kiterjesztésének sziikségképpen ara van: a
novekedési elmélet alapvetd kérdéseinek (pl. a novekedési tényezdk alakuldsanak)
targyalasara kevesebb tér maradt.

Sziikségszerii korlatok adodnak a névekedési elméletben egyébként , kalyha”-nak
szamitd neoklasszikus novekedési modell alkalmazéasabol is. E modell korlatait az
értekezés is pontosan megjeldlte, s az alkalmazott szofisztikalt modszertan révén
sok tekintetben tallépett azokon. Ugyanakkor a novekedési és fejlettségi szamviteli
elemzés kulcsfontossagu kategodriaja, a termelékenység, mint exogén tényezd
szintjének, illetve dinamikédjdnak magyarazata e modell keretei kozott nem
lehetséges. Ez utobbiak pedig az értekezés témakore tekintetében alapvetd
jelentdségliek.

Az elemzést nehezitik a hosszabb tavu idésorok hidnya, illetve az elmult évtizedek
fejleményeibdl kovetkezd strukturalis torések. A problémat a jeldlt, esetenként
szellemes megoldasokkal, igyekszik kezelni. Ugyanakkor a jelzett koriilményekre
figyelemmel  sziikségképpen  kétségek  fogalmazddhatnak meg  olyan
megallapitasokkal kapcsolatban, mint példaul a kovetkezd: ,,a rendszervaltas
novekedési fordulatot hozott a visegradi orszagok szdmara.” (23. o.) Az 1.
tablazatban talalhat6 adatok sem tdmasztjak ald, hogy pl. Magyarorszag esetében

az elmult negyed szdzadban novekedési fordulat tortént volna.

Az értekezés szinvonalas munka. A legkorszeriibb nemzetkozi szakirodalomra tamaszkodik.

Hiteles adatokat tartalmaz. Tartalmi és formai szempontbol egyarant alkalmas a nyilvanos

vitara tzésre.

Budapest, 2017. szeptember 18.
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az MTA levelezd tagja



