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Bevezetés

A tarsadalmi gazdagsag valtozasat magyarazé tanokat ma Makrookonémianak
(Macroeconomics) hivjak, az egyéni gazdagsag valtozasat magyarazo tanitasokat
Mikrodkonomianak (Microeconomics), a kettdt egyiitt — tehat az egyéni €s tarsadalmi
gazdagsag valtozasat vizsgalo tanokat pedig Economics-nek, magyarul kézgazdasagtannak.

Az economics sz6 az 6gorog OIKONOMIA - szobol szarmazik, ami annyit jelent, hogy az
»elet miivészete”; az emberi sziikségletek kielégitésének miivészete hasznos dolgok altal.
Arisztotelész emlit egy masik viselkedési format is: CRHMATISTIKE, a ,pénzcsinalas
muvészete”, azaz pénz elkoltésével tobb pénzbevételre szert tenni, mint az eredeti koltés.

A konyv célja a modern gazdasagok néhany milkddési mechanizmusanak tudoményos
leirasa. Ennek megfeleléen a konyv két vezérelve, hogy:

1) A Macro-OIKONOMIA ismerete nem valdszinli, hogy elégséges a mai modern
gazdagsagok miikodésének megértéséhez, ahol a krematisztikus szereplok jatszanak
szemmel lathatéan meghatarozo szerepet; ehhez Makro-CHREMATISTIKE sziikséges.

2) A tarsadalmi gazdagsag tanai nagyon konnyen ideologiak szolgalataba allithatok. Elég, ha
csak kis hazankban a marxIZMUS-t felvaltd neoliberallZMUS-ra gondolunk. Ezért
kifejezetten térekedtem a tudomanyos eljarasrend betartasara.



| Tarsadalmi meggazdagodas tudomanyanak alapjai

Sokak altal a kozgazdasagtudomany atyjanak tekintett
Adam Smith (1776) Inquiry into the Nature and Causes of the
Wealth of Nations (Vizsgalodas a nemzetek gazdagsaganak
természetérél és okairdl) cimii munkdja Ota a tarsadalmi
meggazdagodas  tudomanyat  kozgazdasagtudomanynak
(economics) nevezik.*

A kozgazdasagtudomany kialakulasa egy hosszu folyamat
eredménye, noha altalaban csak Adam Smith munkassaga ota

tekintik 6nallé tudomanynak. Smith eredetileg moralfilozofus
volt. Az ipari forradalom idején élt, amikor szdmos gondolkodét az a probléma foglalkoztatott,
hogy a nemesi kivaltsagok megsziinése ellenére miért ndtt dramaian a szegények és gazdagok
kozotti szakadék és hogy ez a névekvo kiilonbség igazsagos-e (Charles Dickens, Twist Olivér,
1837).2 Ezért céljuk tobbek kdzott az igazsagos ar meghatarozasa volt, ami az az 4r, ami nem
osztja Ujra a gazdagsagot. Az igazsagos ar meghatarozasanak problémajat késébb az egyensulyi
ar meghatarozasanak problémajaval azonositottdk, ami az az ar, ami a piacon hatarozédik meg,
¢s ami nem 0sztonzi a szereploket arra, hogy megvaltoztassak viselkedésiiket. Trividlisan a két
ar nem feltétleniil esik egybe. Smith-t megel6z6en a gondolkoddkat inkabb az a kérdés
foglalkoztatta, hogy hogyan ndvelheté az uralkod6 vagyona, amit gyakran az arannyal
azonositottak. Ezt a kérdést az az alapkérdés sziilte, hogy hogyan legyen egy nemzet erds: erds
nemzethez erds hadsereg kell; er0s hadsereget csak gazdag nemzet tud fenntartani; a nemzet
akaratat az uralkod6 testesiti meg, vagyis az uralkod6 vagyona a nemzet vagyona; a
gazdagsagot pénzben mérik; a pénzt pedig aranybol verték.’

Az eredeti kérdésre hibas az a valasz, hogy a nemzet ereje annak gazdagsagaval all egyenes
aranyban. Egy gazdag nemzet nem feltétlen erds; minimum kell még hozzad Berzsenyi Daniel (A
Magyarokhoz, 1796 végs6 formaban 1810) szerint:

1 A nemzet sz6 helyett most a tarsadalom szot szokas hasznalni, innen a fejezetcim.

2 Amikor vannak kivaltsagok, akkor kézenfekvé a szegények és gazdagok kozotti kiilonbség. De amikor tobbé-
kevésbé azonos jogokkal birnak az emberek (feudalis viszonyok eltoroltettek), akkor a szegények és gazdagok
kozotti szakadék magyardzatra szorul. Moralfilozofiai szempontbdl pedig trivialisan felvetédik a kérdés, hogy
igazsagos-e a szegények és gazdagok kozotti kiillonbség?

3 Smith ezeket a gondolkodokat egységesen merkantilistaknak hivta. Hangstilyozom, nem minden
merkantilistdnak aposztrofalt gondolkod6 azonositotta az aranyat a pénzzel és a pénzt a gazdagsaggal, mint
felrojak nekik.



Romldsnak indult hajdan erés magyar!
Nem Idtod, Arpdd vére miként fajul?
Nem ldtod a bosszus egeknek

Ostorait nyomorult hazdadon?

Nyolc szdzadoknak vérzivatarja kézt
Rongdlt Buddnak tornyai dllanak,
Ambdr ezerszer vak tiizedben
Véreidet, magadat tiportad.

Elszdrja, hidd el, mostani veszni tért
Erkélcséd: undok vipera-fajzatok
Duljak fel e vart, mely sok daddz
Ostromokat mosolyogva nézett.

Nem ronthatott el tégedet egykoron
A vad tatdr khdn xerxesi tabora
Svildgot ostromlo téréknek
Napkeletet leverd hatalma;

Nem fojthatott meg Zdpolya 6ldéklé
Szdzadja s titkos gyilkosaid keze,

A szent rokonvérbe fereszté
Visszavonds tiize kézt megdlltal:

Mert régi erkélcs s spartai férfikar
Kiizdétt s vezérlett fergetegid k6zott,
Birkdzva gyéztél, s Herculesként
Ercbuzogdny rezegett kezedben.

Most lassu méreg, lassu haldl emészt.
Nézd: a kevély télgy, mellyet az éjszaki
Szélvész le nem dént, benne termé
Férgek erds gybkerit megdrlik,

S egy gyenge széltél foldre terittetik!
fgy minden orszdg tdmasza, talpkéve
A tiszta erkélcs, melly ha megvész:
Roma lediil, s rabigaba gorbed.

Mi a magyar most? - Rut sybarita vdz.
Letépte fényes nemzeti bélyegét,

S hazdja feldult védfalabdl

Rak palotdt heverbéhelyének;

Eldddeinknek bajnoki kéntdsét

S nyelvét megunvdn, rut idegent cserélt,
A nemzet érlelkét tapodija,

Gyermeki bab puha szive tdrgya. -

Oh! mds magyar kar mennykéve villogott
Atilla véres harcai kézt, midén

A fél vilaggal szembeszdllott

Nemzeteket tapodd haragja.

Mads néppel ontott bajnoki vért hazdnk
Szerz6je, Arpdd a Duna partjain.

Oh! mds magyarral verte vissza

Nagy Hunyadink Mahomet hatalmdt!

De jaj! csak igy jar minden az ég alatt!
Forgd viszontsdg jarma alatt nyéglink,
Tiindér szerencsénk kénye hdny, vet,
Jatszva emel, s mosolyogva ver le.

Felforgat a nagy szdzadok érckeze
Mindent: led(ilt mdr a nemes flion,
A biiszke Karthdgod hatalma,
Roma s erds Babylon leomlott.



Egy évszazaddal kés6bb Gyoni Géza is ugyanerre a kovetkeztetésre jutott (Levél Nyugatra,

Przemysl, 1914. okt.):

Hol vagytok most, kis »intellektiiellek«,
Kiket bus szdzad baljos vége ellett?
Szent nyugat el6tt rajongva térdepldk,
Kik lehdnytatok minden jézan gyeplét;
Gunyos mosolygok idedlra, honra,
Kiknek a »New-York« volt a Pantheonja;
Kik igértétek a szent Holnapot,

S akik tegnap is hdtra voltatok.

Hol vagytok mostan, franya francidsok,
Kis erotikdak, tucatoridsok?

Csérég-e még a sok kis szélkerepld,
Amelynek szép volt minden ami szeplé?
Magyart és multat szanva nézdeldk,
Nyugati szesztél kotyagos veldk,
Korasziilt bélcsek, vézndk, betegek

Mit érez mostan horpadt melletek?

Hol vagytok mostan, kerge planétdsak?
A vihar féldjén csak egyet is ldssak.

Halljatok: sorsunk eqgy marad a féldén,
Mig csak Krisztusra kereszt vdr és bérton.
E féldet s mit rajt teremt a zseni,
Paraszterének kell megvédeni.
Mert elsodorja véres dradat,

Ki vérengzbk kézt védtelen marad
Es hovd kéne, hogy elbujjatok,

Ha idevdrndnk - azt a nyugatot!

Az a Nyugat, melyet majmoltatok,

S melytél vartdtok a szent holnapot,
Es a vad Eszak, melyet épiilésiil
Rajzoltatok, mdr rothadt a penésztiil.
S akik megtartjak néktek a vildgot:
Erkélcsben tisztak, harcban oOridsok,
S azoknak marad magtdrjuk egész,
Kiket ki nem kezd a vildgpenész.

Halljdtok ime s megtartsdtok észbe
Korasziilt kornak sok kis csenevésze:

De hol vagytok haj? Merre csak szemem Idt, Korhadt fa térzse, min harkdly kopdcsol,

Vasizmu hésék verik a gyehenndt, Féldre zuhan mdr vihartamaddskor.
Mely odvaibdl zugva tér elé. Csak szdlas fenyves, melyben sasok hdlnak,
Csénd, kis fiuk, csénd, - beszél az eré. Allhat ellene szél forgatagdnak
Nevetek matal: csiba, korcs javas! Es jéhet vihar vildgkeverd:

Halljgtok: beszél az Eré s a Vas. Mosolyogva dllja sziiz magyar eré!

A nemzet gazdagsaganak vizsgalata tehat alapvetden a gazdagsiag ndvekedésének és a
gazdagsag tarsadalom tagjai kozott torténd elosztasanak kérdését jelenti.

A gazdagsag elosztasdnak kérdése elvalaszthatatlanul magéban hordozza az elosztas
igazsadgossaganak kérdését. Ezért minden kozgazdasagi elmélet ideologidk szolgalataba
allithato, még akkor is, ha eredetileg nem erre szantak oket.

Az uralkodo kozgazdasagi elmélet (mainstream economic theory) a jelenleg (még) uralkodo
ideologiat (neoliberalizmus) szolgalja. Nem is olyan rég, a volt szocialista orszagokban az
ideoldgiat a marx-1 kozgazdasagi elmélet szolgilta: ,,Egyensuly hianyaban azon adllitas,
miszerint a szabad piac az erdforrasok optimalis elosztasahoz vezet tobbé nem igaz. Az allitolag
tudomanyos elméletrol [az uralkodd kozgazdasagi elmélet], amelyet ennek igazolasara
hasznaltak, kideriil, hogy egy olyan axiomatikus rendszer, amelynek eredményei feltételeibe
vannak elore betapladlva, és amely eredményeket nem feltétlen tamasztanak ala az empirikus
bizonyitekok. A marxizmus, mely szintén tudomdnyos statuszra tartott igenyt tul kézeli ahhoz,
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hogy ne vegyiik észre a hasonlésagot.”* (Soros Gyorgy (1997), The Capitalist Threat, Atlantic
Monthly, 279(2))

A kozgazdaszok nem feleldsek azért, hogy elméleteiket ideologidk szolgélataba allitjak. A
kozgazdaszok azért feleldsek, hogy a kozgazdasagtant tudoméanyosan miivelik-e vagy nem.

gﬁéi De hogyan kell (akar) a tarsadalmi meggazdagodas vizsgalatat tudoméanyosan
; /1/ @ mivelni?
| i |

4 Mielétt barki azt gondolna, hogy Soros Gydrgy a neoliberalis ideologia zaszlovivéje, aki vagyonat ebben
rendszerben szerezte ,,megtért” volna egy kis adalék. Soros Gyorgy abbodl indul ki, hogy a gazdasag miikodését
alapvet6en meghatdrozza az a kulturalis kdrnyezet, amibe bele van agyazva. A kivéanatos tarsadalom Soros szerint
a nyilt tarsadalom (open society). A nyilt tarsadalom olyan, hogy mindenki képességei és tudasa szerint,
megkiilonboztetés nélkiil szabadon boldogulhat benne. A neoliberalizmus azonban tonkreteszi a gazdasag
kulturalis k6zegét. Ezzel sajat 1étalapjat is megsziinteti és igy végs6 soron maga a neoliberalis ideologia segiti €16
a szabadsag bekorlatozasat (és aki a sorok kozott nem tudna olvasni: az ilyen mddon valé vagyonfelhalmozast és
hatalmat). E negativ folyamatok elkeriilését és a szabadsagot megérizni csak a szabadsag bizonyos foka
korlatozasaval lehet.



1 Tudomanyos eljaras

Az (empirikus) tudomany (science) jelenségek logikai 6nellentmondastol mentes és
tesztelhetd magyarazatainak Osszessége. A jelenség (phenomenon) érzékelt valosag, vagyis
amit érzékszerveinkkel (akar attételesen (miiszerek segitségével)) felfogunk. Ezt az érzékelt
valosagot elvben meg kell kiilonboztetni a megfigyeldtdl fiiggetleniil 1étezd valosagtol, ami
megismerhetetlen, 1évén a vilaggal érzékszerveinkkel vagyunk Osszekottetésben.® Egy
magyarazat (mas szavakkal elmélet (theory)) feltételezésekbdl (hipotézisekbdl) nyert
kovetkeztetések (elméleti allitisok) megfogalmazasat jelenti. A logikai onellentmondas-
mentesség azt jelenti, hogy egy allitds és annak a tagadasa nem lehet egyszerre igaz.b A
tesztelés (test) az clméleti allitasok (tesztelheté formaba torténd atfogalmazasanak)
Osszevetését jelenti a valdsdg tapasztalati (empirikus) uton torténd megfigyelésével
megfogalmazott alltasokkal. A tarsadalomtudomanyokban a tesztelés szokdsos problémain
feliil meg kell birkéznunk még azzal is, hogy az ¢161ények ugyanarra a behatasra nem feltétlen
adjak ugyanazt a valaszt ugyanabban a helyzetben.’

A tesztelés soran felmeril6 szokdsos problémak a kovetkezék:
(1) mérés pontossaga: elfogadhaté-e a mérés tudvan, hogy hibat tartalmazhat?
(2) mérés kontrollalhatdsaga: csak azok a tényez6k valtoznak, aminek a hatasat mérni szeretném?
(3) mérés ismételhetbsége: levonhatok kovetkeztetést egyetlen mérésbél tudvan, hogy a mérés
eredménye akar a véletlen mve is lehet?
(4) mérés értelmezése: a Nap kering a Fold koril vagy a Fold a Nap koril?

Gyakran a jelenségek megértésére valo torekvés ahhoz vezet, hogy bizonyos kézgazdaszok
hib4san olyan feltételezéseket vélnek az empirikus megfigyeléssel ellentételesnek, amelyek
nem illeszkednek a sajat megértésiikhoz. Ezzel kapcsolatban érdemes talan emlékeztetni Milton
Friedman (1953, ,,The methodology of Positive Economics”, Essays in Positive Economics,
The Chicago University Press, 21.0.) hires példajara, amit altalaban félreértelmeznek:
»lételezziik fel, hogy elore akarjuk jelezni egy profi biliardjatékos lovéseit. ... kivalo
elorejelzéseket adhatunk, ha feltételezziik, hogy a biliardjatékos ugy 16, mintha (as if) ismerné
azokat a komplikalt matematikai formulakat, amelyek megadjak a golyo optimalis utjat... Nem
azért bizunk ebben a feltételezésben, mert azt hissziik, hogy a biliardjatékosok ... tényleg
végrehajtjidk a fenti szamitast;, hanem inkdabb azert, mert azt hissziik, hogy ha a jatékosok nem
lennének képesek vagy igy vagy ugy lényegében ugyanerre az eredményre jutni, akkor nem
lehetnének kivalo biliardjatékosok.”

® Gondoljunk Platon barlanghasonlatara.

6 Tehat semmi kdze ahhoz a problémahoz, hogy lehet-e olyan allitisokat megfogalmazni, aminek igazsagtartalma
nem dontheto el az elméletben, mint példaul Kurt Godel (1931) matematikai strukturajaban.

7 Persze tekinthetjiik ugyanazt az é161ényt mas allapotinak, amikor mas vélaszt ad, mert példaul felmegy benne a
pumpa...



Ebbél a példabdl sokan hibasan azt a kovetkeztetést vonjak le, hogy nem egy modell
feltételeit, hanem eredményét kell tesztelni. Ha ez igy van, akkor az Gsszes fizikus, akik a
feltételezéseket (is) tesztelik hibazik? Nem. Ezek a kdzgazdaszok nem veszik észre, hogy
Friedman példdja nem mond semmit a tesztelésrél: amit valdjaban meg tudunk figyelni
(empirikusan) az a billiardjatékos 16vése. Lehet feltételezéseket tenni arra vonatkozdan, hogy
mit gondol a billiardjatékos, amikor 16, de ezek a spekulaciok nem tesztek.

Haszndlhatjuk példaul az empatiat (én, mint modellez6, ha én volnék a billiardjatékos, akkor én
hogyan gondolkoznék) arra, hogy elképzeljik, hogy mit gondol a billiardjatékos, amikor 16. Trividlisan
a gondolatkisérlet nem teszt. Meg is hallgathatjuk akar a billiardjatékos sajat elbeszélését. De ekkor
sem a modellezé érzékeli érzékszerveivel a billidrdjatékos gondolatait - bar erre a Retro bolygd példaul
képes Isaac Asimov (1989) Nemesis cim( sci-fi-jében. Egy sportbdl vett példaval: nem véletlen, hogy
videofelvételen nézik néha vissza a sportoldk sajat mozgdsukat sok ciklikus sportban (pl.: kajak-kenu)
a technika javitasara, |évén maga a sportold, aki a mozdulatot végrehajtja is sokszor azt hiszi, hogy mas
mozdulatot hajt végre, mint amit valdjaban csindl.

Toméren, a modellalkotd kozgazdaszok gyakran elvarjak modelljeik szerepléits1®, hogy az
6 — marmint a modellalkotd6 — megértésiiknek megfelelden viselkedjenek; vagyis a
kozgazdaszok gyakran arra torekszenek, hogy a feltételezéseik ésszeriiek (reasonable)
legyenek. Az ésszertiség nem feltétele a tudomanyos eljarasnak: hallott-e On valaha olyat, hogy
egy fizikus elutasitott egy elméletet, mondvan, ha 6 gdzmolekula volna, nem a Brown —mozgast
kovetné?

Az ésszerliség fogalma nem keverendé Ossze a racionalitas (rational) fogalmaval, ami
annyit jelent, hogy a szerepld viselkedése logikai szabdlyokon alapuld szamitas eredménye.

Sok kdzgazdasz szdmara a racionalitds egy optimalizacids feladatot jelent, vagyis egy célfliggvény
bizonyos korlatok melletti optimalis megoldasat. Némelyikiik olyannyira szentirdsnak veszi ezt az
eljdrast, hogy az olyan modelleket, amelyekben a szerepl6k viselkedését nem egy célfliggvény
maximalizalasabdl vezetik le, ad hoc-nak mingsitik. Pedig az is egy logikai szabaly, hogy mindig csak a
jovedelmem 90%-at koltom el.

A megértés fogalma tehat nem a fenti értelemben vett ésszerliséget jelenti, hanem azt, hogy
az elmélet eredménye az elmélet kozgazdasagi fogalmai segitségével onellentmondas mentesen
ok-okozati Osszefliggés alapjan levezetheté. Az ebben az értelemben hasznalt megértés-
fogalom valasztja el a kozgazdasagtudomanyt a kozgazdasdgtudomany teriiletén hasznalt egyéb
modellektdl, kiilonds tekintettel példaul a statisztikai (6konometriai) modellekre, amelyek
teljesitik az onellentmondasmentes ok-okozati levezetés kritériumat — ha helyesen irjak fel —
csak éppen nem sziikségképp a kozgazdasagi tartalom tekintetében.

Példaul, ha a hamburger éves atlagaranak mozgasa alapjan jo elGrejelzést lehet adni egy orszag
GDP-jének alakuldsara, akkor sem gondoljuk, hogy a hamburger ara hatarozza meg a GDP-t. A

8 A szereplé (agent) a modellben olyan entitas, ami képes dontést hozni. A gazdasagi szereplék (economic agent)
képesek olyan dontést hozni, aminek eredményeképp valtozhat valamelyik szerepld egyéni gazdagsaga €és ennek
tudataban vannak. Amikor szerepl6t mondunk, mindig gazdasagi szerepl6re gondolunk.
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matematika egy nyelv; azért mert valamit ,matekul” mondunk el, attél az még se nem lesz igazabb, se
nem lesz feltétlen pontosabb, se tudomanyosabb; viszont jelent&sen sz(ikiil azok kore, akik megértik.
Vannak jelenségek, amit a matematika nyelvén konnyebb leirni; de vannak olyan jelenségek is, amiket

versben.

A tudomanyban elvart Onellentmondasmentes magyarazatokhoz tiszta, egyértelmi
definiciok sziikségesek. EQy definicié (definition) a fogalom mas szavakkal torténéd
megfogalmazasa a célbdl, hogy mindenki ugyanazt értse az adott fogalmon. A legcélravezetobb
egy kritériumrendszerként gondolni rd, ami alapjan csoportosithatjuk az elénk keriilé dolgokat
(egy ,,checklist”). Nyilvan egy adott definicioban hasznalt fogalmakat is definialni kellene,
hogy az abban hasznalt szavakon is mindenki ugyanazt értse és igy tovabb. A végtelen
magyarazatot ugy keriiljiik el, hogy egy adott szinten feltételezziik, hogy a szavakon mindenki
ugyanazt érti. Az eldbbiekbdl kovetkezik, hogy ha egy adott definicio két kiilonbozo
fogalomnak (szonak) is megfelel, akkor a két fogalom vagy azonos (szinonima a két sz6), vagy
a definici6 nem megfeleld. Az irodalmi miivekkel szemben a tudomanyban a félreértések
elkeriilése végett célszeri egyetlen fogalmat csak egyetlen szoval jeldlni. Sajnos ez korant sincs
igy a kozgazdasdgtudomanyban. S6t nagyon gyakran pontosan forditott a helyzet: ugyanazzal
a szoval illetnek kiillonbozo fogalmakat. Természetesen egy adott fogalom egy adott elméletben
hasznalt fogalmi rendszer részeként nyeri el pontos jelentését.

Fontos hangstlyozni, hogy AZ ELMELET NEM A VALOSAG, tehat az elméletben
hasznalt fogalmak és a valésagban hasznalt fogalmak nem azonosak. Minthogy azt szeretnénk,
hogy az elmélet a valosagot irja le, ezért a feltételezéseket is a valdésag empirikus megfigyelése
alapjan szokas megtenni. Egy elmélet azon kiindulo feltételezéseit, amit empirikus megfigyelés
alapjan tesziink, posztulatumoknak (postulate) hivjuk.

Afogalmak egyértelmiségének és , valdsaghoz” vald kapcsolatanak szemléltetéséhez tekintsik az
aldbbi példat. Egy iskolaban egy helyettesit6 tanar megy be matematika-6rat tartani. Annyi eligazitast
kap a matematika-tanartdl, hogy 6 Eternek hiv minden barna haju barna szem( fiut. A helyettesits
tanar a tanterembe |épve Ot barna haju, barna szemdi fiat Iat. Két eset lehetséges: vagy mindegyiket
Eternek hivja a matek-tanar, és mast nem hiv annak. Ebben az esetben Eter j6l van definialva. (Eterek
egyértelmlen azonosithatdk.) Vagy mindegyiket Eternek hivja a matek-tanar, de van még mas is, akit
annak hiv, illetve nem mindegyiket hivja Eternek. Ebben az esetben Eter nem jél van definidlva.
Tételezziik fel, hogy Eter jol van definidlva. Most tételezziik fel, hogy a tanteremben mindenki
sapkdban Ul (vagyis a helyettesitd tandr nem tudja ellenérizni a hajszint), és hogy tiz barna szemdi fiu
van. Ekkor trividlisan a helyettesit§ tandr nem tudja eldénteni, hogy hany Eter van, mert a tiz barna
szem(i fiu kozlil akdrhany barna haju is lehet: lehetséges, hogy mind a 10 barna szem( barna haju is,
azaz Eter, és ellenkezéleg, az is lehetséges, hogy egyik sem barna haju, azaz nincs Eter nevezet( a
teremben. Ahhoz, hogy a helyettesit6 tanar meg tudja mondani, hogy kiket nevez a matek-tanar
Eternek, meg kellene adni olyan tovébbi tulajdonsagot, — ha a sapkat nem lehet levenni, — ami alapjan
megkiildnbdztethetSk az Eter nevdi fitk a nem EterektSl. Amennyiben ezt nem tesszilk meg, semmi
okunk sincs feltételezni, hogy akdr egyetlen Eter is van a teremben. Ettd| teljesen fiiggetlen az a kérdés,
hogy a matek-tanar &ltal Eternek nevezett fitikat a valdsagban Péternek hivjak-e?
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A fenti apré betiis példa az uralkodd kozgazdasigi elmélet® konkrétan a standard
pénzelmélet (standard monetary theory) problémafelvetését szemlélteti. Az uralkodd
pénzelmélet alapproblémaja a pénz beillesztése az altalanos egyensulyelméletbe. Az uralkodo
elmélet szerint, a pénz olyan joszag, ami altalanos csereeszkoz, értékdrzo, €s elszamolo egység
(pillanatnyilag 1ényegtelen, hogy ezek a fogalmak mit jelentenck). Az uralkod6 elméletben
lehetetlen abrazolni a csereeszkoz szerepet. (Ezt most fogadjuk el, hogy igaz.) Ez a két allitas
(pénz csereeszkdz és a csereeszkOz szerepet nem lehet abrazolni) a fentiek értelmében
(sapkaban iilok) azt jelenti, hogy nem lehet abrdzolni a fenti mddon definialt pénzt sem. Vagyis
a pénznek nevezett valtozordl gondolhatjuk azt, hogy az a pénz, de azt is, hogy nem az. Milyen
tovébbi tulaj donségét adjuk meg a pénznek arni alapj én megkﬁlénbéztethetc’i a tébbi jészégtél?

c sy

névre keresztelt Valtozo (Eter) megfelel-e a valosagban a penznek (Péter)?

Osszegezve: a (empirikus)
Tudomanyos eljaras tudomany logikai
Onellentmondastél mentes és

tesztelhetd magyarazatot akar
adni a jelenségekre (az
érzékszerveinkkel észlelt

ELMELET:
Logikailag zart
Feltételezések --------- — Elméleti allitasok

valdsagra). Ezt a magyardzatot
elméletnek hivjak (és egy

_ A Un Tapasztalat litis konkrét specifikaciojat
\ (Jelenseg) modellnek).  Tesztelés az

) \ elméletbdl nyert  allitasok

\ / (elméleti allitas) Osszevetését
‘?&&,«; jelenti a valosag
megfigyelésébol nyert

allitasokkal (empirikus 4llitds).!® Mindaddig, amig a logikai levezetés helyes és az elméleti
allitas ellentmond a tapasztalati allitdsnak, az elmélet feltételezései nem helytallok; a
feltételezéseket modositani kell. A kozgazdasagtudomany teriiletén néhanyan hibasan
elutasitanak modelleket csak azért, mert azok nem ésszeriiek szamukra. A tesztelés és a
modellalkoté megértésének vald megfelelés (€sszertiség) két kiilon dolog; a tudomanyossagnak
ez utdbbi nem feltétele.

Amennyiben egy kozgazdasz tudomanyosan jar el, nem felelds azért, hogy elméletét
ideoldgia szolgalataba allitjak. Sajnos azonban a kozgazdaszok nagyon gyakran megsértik a
tudomanyos eljarasrendet. Ezért talan szerencsésebb, ha a kozgazdasagtan szot hasznaljuk a
koézgazdasagtudomany szo6 helyett, még akkor is, ha altaldban a kett6t szinonimaként szokas

® Az elmélet logikai felépitményét 1asd a II/1 pontban.
10 Egész pontosan az elméleti allitds tesztelhetd forméba torténd atfogalmazasat vetjilk dssze az empirikus
megfigyelés alapjan megfogalmazott allitassal.
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hasznalni: az els6 kifejezés megenged olyan tanokat is, amelyek nem feltétlen tudomanyosak,
a masodik nem.

A tudomanyos eljaras 1ényegi elemeinek ismeretében most mar képesek
vagyunk ,tudoskodni”, azaz tudomanyos magyarazatot adni a tarsadalmi
meggazdagodas jelenségének magyarazatara!
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2 Posztulatumok

Az elméletalkotas elsé Iépése, hogy empirikus megfigyelések alapjan meghatarozzuk
(definialjuk) a tudomanyosan megmagyarazni kivant valosagban tapasztalt jelenséget.

Ez azt jelenti, hogy a bonyolult valésag tapasztalti iton megismerhetd jellemzdit szamba
vessziik és a legfontosabbnak tiind elemeket kiemeljiik. Erre a redukciora (egyszertisitésre)
nyilvan azért van sziikség, mert a valosag kezelhetetleniil sok jellemzdével bir. Ezek a
kritériumaul (cheklist), vagyis ezek a kiinduld posztulatumaink, melyeket igaznak és fontosnak
fogadunk el. Egyszeriibben fogalmazva, igy iiltetjiik at a valosagot az elméletbe. De hogyan
dontsiik el, hogy mi fontos és mi nem? A tudomanyos eljaras pontosan erre ad receptet.
Nevezetesen, ha az elmélet logikai ellentmondasoktol mentes, akkor arra, hogy mi fontos
jellemz6 és mi nem, az elmélet tesztelésébdl kovetkeztethetiink. Az elméletb6l levont
kovetkeztetéseket dsszevetjiik a valosaggal €s amennyiben ugy itéljiikk meg, hogy ellentmond a
valosagnak, akkor vagy valamelyik feltételezésiink helytelen, vagy valamilyen lényegi
jellemz6t kihagytunk. Forditott esetben elfogadhatdnak tekintjiik az elméletet.

Fontos hangsulyozni, hogy az egzisztencialis (1étezési) allitasok esetében soha nem tudunk
altalanossagban teljes bizonyossaggal allitasokat megfogalmazni. Karl Popper (1959) Logik der
Forschung (A kutatas logikaja) cimii munkajaban a fehér hollo példajat hozza fel: attdl, hogy
senki sem latott még eddig fehér hollot, nem allithatjuk, hogy nem is 1étezik. Ilyen allitast csak
korlatozott helyen és id6ben tehetiink.

Nassim Taleb (2007) The Black Swan: The Impact of the Highly Improbable cimi
konyvében a kovetkezd szemléletes példaval illusztralja ezt a filozofiai igazsagot: ahogy telnek-
mulnak a napok, a halaadasra nevelgetett pulyka egyre tobb megfigyeléssel rendelkezik arrol,
hogy 0j gazdaitol nincs mit félnie, sét jol taplaljak. A katasztrofa, vagyis a siitObekeriilés
bekovetkezése eldtt van a legtobb megfigyelése; ekkor a legbiztosabb abban, hogy holnap se
lesz masként. A konyv cime erre a jelenségre utal: attol, hogy még senki sem latott fekete
hattyat Ausztralia felfedezéséig, nem allithatjuk, hogy nem is létezik. Raadéasul attdl, hogy
nagyon sok megfigyelésiink van valamilyen jelenségre, attdl még nem feltétlen lehetiink
bizonyosabbak a megfigyelések altal ,,alatdmasztott™ jelenség altalanos igazsagaban.

Taleb példdja a normalis eloszlasra épiild statisztika alkalmazhatatlansdgat hivatott
illusztralni a tarsadalomtudomany legtobb teriiletén. Nevezetesen, a normalis eloszlas azt
feltételezi, hogy az 6sszes megfigyelés atlagahoz képest a minél inkabb eltéré megfigyelések
szdma gyorsul6 iitemben (exponencidlisan) folyamatosan csokken és az eltérések iranyaban
sincs tendencia. Ez a feltételezés trivialisan nem igaz a pénzpiacokon: ott egyetlen esemény a
teljes atlagot is jelentdsen elviheti (pl.: egy valsag 20 évnyi banki megtakaritast 1 nap alatt
kisoporhet). Viszont a standard pénziigy (is) ezen a hibas feltételezésen alapul (pl.: a hires
Black-Scholes formula). Ennek ellenére Myron Samuel Scholes és Robert Cox Merton 1997-
ben ezen a feltételezésen alapuld munkaikért a pénziigy teriiletén Nobel-dijat kaptak.
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Azt a gazdasagi rendszert - réviden gazdasagot ™ -, amiben éliink, piacgazdasagnak illik
nevezni; nem olyan rég még kapitalizmusnak hivtak. Az 0j széhasznalat a kapitalista rendszer
majdnem teljes vilaguralmaval minden bizonnyal nem véletleniil esik egybe: ez a kizardlagos
ideologia, ezért nincs olyan masik ideologia, ami felhivhatna a figyelmet, hogy ez is egy
ideologia (mint ahogy példaul a szocializmus volt). A kérdés tehat az, hogy mik a legfontosabb
tulajdonsagai a piacgazdasagnak? vagyis mitdl piacgazdasag egy piacgazdasag?

A legtobb kozgazdasz szerint a piacgazdasagok legfontosabb tulajdonsaga a szabadsag,
vagyis hogy az egyének a gazdagsagukat befolyasolo cselekedeteikben szabadok. Ez azt jelenti,
hogy megvan a lehetéségiik arra, hogy cselekedjenek, és hogy gy cselekednek, ahogy nekik
tetszik (feltéve, hogy nem sértik ugyanezen jogukban a tobbicket). Ezt a szabadsagot definiald
két feltételt az elméletekben két posztuldtum hivatott biztositani: magantulajdon és
decentralizaltsag. Magantulajdon nélkiil nyilvan az egyéni gazdagsag nem is létezhet, tehat
nemhogy szabad, de semmilyen egyéni gazdagsagot érint6 dontést nem lehet hozni. A
decentralizacio azt jelenti, hogy az egyének a sziikségképp részleges tudasuknak és részleges
informacidiknak megfeleléen gy cselekszenek, ahogy jonak latjak. Tehat minden olyan
egyszerisito feltételezés, ami azt eredményezi, hogy az egyéneknek a teljes gazdasagrol azonos
a tudasuk ¢és az informdciojuk trivialisan ellentmond a decentralizacid posztuldtumanak: ,,Egy
decentralizalt gazdasagban az informacio szétszort, részleges és elérhetetlen teljes egészében.
Hayek szerint ily modon kell a decentralizaciot és a piacgazdasagot definialni. ... Pontosan az
elozetesen kolcsonosen nem kompatibilis egyéni dontések iitkozésébol nyeri a piac a sajat
dinamikdjat.” (Jean Cartelier, Monnai et marché, p.69) Tehat decentralizalt gazdasagban a
szereplok tényleges cselekedetei utdlag (a posteriori) vannak koordinalva. Hangsulyozzuk,
hogy a cselekedetek sziikségképp ténylegesek a szandékokkal szemben: az a szandék, hogy
valaki vésarol egy terméket a piacon semmis, ha nem tdmasztja ald fizetdeszkoz; egy eladasi
szandék is semmis, ha nem teszik kozz¢é. Az a tulajdonsag, hogy a cselekedetek utolag vannak
koordindlva azt jelenti, hogy a szereplok tényleges cselekedetei altaldban nem lehetnek a
legjobb valaszok a tobbiek tényleges cselekedeteire, mert ezek a cselekedetek szimultan
mennek végbe, ezért sziikkségképp vart cselekedetek. Mdas szdval, egy decentralizalt
gazdasagban nincs olyan altalanos targyaldsi mechanizmus, ami lehetdvé teszi az egyének
szamara, hogy kontrollaljak (el6re tudjak) a kimenetet.

Ha jol belegondolunk a szabadsag (amit itt a magantulajdon és a tényleges cselekvések
utolagos koordinaciojanak posztulatumaival definialtunk) nemcsak, hogy 6nmagaban elégtelen
a valos piacgazdasagok azonositasdhoz, de masodlagos is. Elégtelen mert, példaul a honfoglalo
magyarok is szabad stituszuak voltak és senki sem gondolja, hogy a honfoglaldé magyarok
gazdasaga piacgazdasdg volt. Tehit a szabadsdg nem megkiilonboztetd jellemzdje a
piacgazdasagnak; valami egyéb jellemzot is sziikséges megadni ahhoz, hogy kiilonbséget
tudjuk tenni a modern piacgazdasag ¢s a honfoglald6 magyarok gazdasaga kozott. Masodlagos
IS, mert ha a kiindul6 kérdés a tarsadalmi gazdagodas mikéntje, akkor a gazdasagok kozotti

11 Egy rendszer (system) elemeivel és az elemek kozotti kapcsolatokkal (kdlcsdnhatasokkal) adott. A tarsadalom
(society) az emberek szervezett Gsszessége. A gazdasagi rendszer (economic system) vagy gazdasag (economy)
az egyéni és tarsadalmi meggazdagodast befolyasold kapocslatokkal meghatarozott tarsadalom. Egész pontosan
gazdasagon egy gazdasagi rendszer konkrét megvalosulasat értik.
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alapvetd kiilonbségtétel is sziikségképp egy olyan tulajdonsdg, ami a gazdagodas mikéntjét
(alaplogikajat) hatarozza meg.

Arisztotelész (ie.4.szazad, Politika) két alapveto ilyen viselkedési format kiilonboztet meg.
Az els6 az OIKONOMIA, az ,.¢let miivészete”, azaz az emberi sziikségletek kielégitésének
miivészete hasznos dolgok (joszagok, commodity) altal.

Hasznos (useful) azt jelenti, hogy valamilyen emberi szlikségletet kielégit. A dolog (thing) pedig,
hogy fizikai jellemzG8i hatarozzak meg. Egy hajvagast is fizikai jellemz&k hataroznak meg, Iévén olld
nélkil nem megy. A hasznos dolgokon kivil vannak hasznos szabalyok és hasznos igéretek is. Hasznos
szabaly, hogy haladj az Uttest jobb oldalan, mert igy elkeriljik a karambolokat. Hasznos igéret példaul,
hogy holnap adsz egy almat. Nyilvan sem a szabdlyt sem az igéretet nem fizikai jellemz6k hataroznak
meg. Az igéretet, (kapok egy almat Téled) kilondsen fontos lesz majd megkillénboztetni attédl, hogy
mar van egy almam.

Tomoren az oikonomia joszag-atalakitas sziikséglet-kielégités végett. Marxi sémaval:
A—(P)-A’, azaz dru—pénz-masik aru®2.

Ez az egyéni viselkedésre tett posztulatum olyannyira kizarolagos szerepet kapott Adam
Smith utan a tarsadalmi meggazdagodast leirasat célz6 tudomanyban, hogy ezt a tudomanyagat
,;oilkonomics”-nak, azaz economics-nak nevezték el.

Arisztotelész emlit azonban egy masik alapveté viselkedési format is: CRHMATISTIKE,
a ,,pénzcsinalds miivészete”, azaz pénz elkdltésével tobb pénzbevételre szert tenni, mint az
eredeti koltés; marxi sémaval P-(A-A’)-P’. Ebben az olvasatban a kozgazdasagtan a gazdagsag
valtozasat vizsgald tudomanynak csak egy szelete. Adam Smith altal egységesen
merkantilistdknak aposztofalt kozgazdaszok pontosan ezt a szeletét vizsgaltak a tarsadalmi
gazdagsag valtozasanak. Ha Arisztotelész altal is alapvetonek tartott krematisztiké valoban
fontos tulajdonsaga a mai modern piacgazdasagoknak, akkor Adam Smith 6ta valami nagyon
fontosat elvesztettiink. Az dsszes ,,oikonomist” tévuton jar. Dévényi Tibor (Dr. Ezésez Géza
karrierje, 1975, 188.0.) tudomanyos vilagot célzo gunyirata utan szabadon ezt azzal a
hasonlattal szemléltethetjiik, hogy Adam Smith 6ta minden kdzgazdasz a kutyat probalta meg
leirni hatulrdl, pedig valdjaban mindegyikiiket a macska érdekelte el6lrol.

S6t, azok a kdzgazdaszok, akik minden gazdasdagi rendszerre érvényes torvények feltarasat tlizték ki
célul dgy jartak el, hogy az Osszes dllatban kdzos vonasokat akartdk beazonositani azért, hogy
megértsék a macska viselkedését. Ennek nyilvan csak akkor van értelme, ha a macska és a tobbi allat
viselkedése kdzott nincs lényegi kiilonbség.

Ugyanezen logikaval a gazdasagokban is kétféle torvényszerliséget lehet megkilonboztetni: az
olyan torvényszer(iségeket, amelyek minden gazdasagban azonosak és az olyanokat, amelyek nem. A
minden tarsadalomban azonos toérvények nyilvan azért azonosak, mert az emberek nem tudjak
megvaltoztatni azokat; mondhatjuk ezek Istentdl vald térvények. Az Isteni térvények megismerése is
fontos, de ha a kiilonb6z6 gazdasagi rendszerek kiilonb6zé mikddési torvényszerliségeit akarjuk

12 Arun értsiink joszagot.
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megérteni, akkor pontosan azok a torvények az érdekesek szdmunkra, amelyek nem Istentél valok.
Vagyis azok a torvények, amelyek az emberek kollektiv dontése sziil. Nevezziik ezeket az emberek
kollektiv dontése 4altal megvaltoztathatd szabalyokat tarsadalmi szabdlynak (social rule), vagy
intézménynek (institution) és e szabdlyok Osszességét intézményrendszernek. A kbdzgazdasagtan
intézményi kozgazdasagtan (institutional economics) névre keresztelt aga pontosan ezeket
tanulmanyozza.

Ha valdban csak ez a két Arisztotelész altal megkiilonboztetett gazdasagi alaplogika 1étezik,
akkor az empirikus megfigyelések logikai {litkoztetésébdl adodik, hogy a piacgazdasag
legfontosabb tulajdonsaga a krematisztiké, 1évén oikonomia nem lehet a honfoglalé magyarok
példaja okan. Igy a valés gazdasagok alapvetd'® osztalyozasa az alabbi:

13 Még egyszer: azért ez az osztalyozas az alapvetd, mert a kozgazdasagtudomanyban a meggazdagodast akarjuk
vizsgalni, tehat az els6dleges szempont is csak olyan lehet, ami a meggazdagodas alaplogikajat hatarozza meg.
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Nemzetek meggazdagodasanak vizsgalata

1. Meggazdagodas alaplogikaja

OIKONOMIA CRHMATISTIKE
A-(P)-A’ P-(A-A’)-P’
torzsszovetség gazdasaga? modern kapitalizmus
2. Szabad L
Bérmi?i)/en Magyarorszag 1849-1948,
egyé . oz
szempont. Magyarorszag 1000 elott Hlletve 1989-t61
Példaul: feudalizmus: Magyarorszag a
Nem kozépkorban ?
szabad | szocializmus: Magyarorszag 1948-
1989

Még egyszer: azért ez az osztdlyozas az alapvet6, mert a kozgazdasagtudomanyban a
meggazdagodast akarjuk vizsgalni, tehat az elsGdleges szempont is csak olyan lehet, ami a
meggazdagodas alaplogikajat hatdrozza meg.

Az eddig elmondottak alapjan érdekes spekuldciék adddnak. Ha Arisztotelész nem tapasztalja a
kapitalista gazdasdagi rendszert meghatarozo legfontosabb jellemz6t, akkor nyilvan nem jut eszébe. Ez
arra enged kovetkeztetni, hogy az 6kori Athén gazdasaga is kapitalista gazdasag volt. Magyaran az dkori
Athén gazdasdga krematisztikus és szabad (bar ez a szabadsag korilbeliil minden hatodik emberre, az
athéni allampolgarokra korlatozédott), csak akkor ezt a gazdasagi rendszert nem kapitalizmusnak
hivtak. Marx nem osztja ezt a nézetet, mert szerinte lényegi kilonbség, hogy a kapitalizmusban “...a
munka gyiimélcse joszagformdt 6lt, ahol ennek kévetkeztében ember és ember kézétti domindns
kapcsolat jészagtulajdonosok kézétti kapocslat” (K. Marx, Capital, 1867, p.40.); ezzel szemben viszont
“a gorég tarsadalom rabszolgasdgon alapult”. Magyaran Marx Athént minden bizonnyal a jobb alsé
nagy kérddjeles rublikdba helyezte volna el. Nem vildgos, hogy Marx milyen tapasztalati tényre vagy
logikai kovetkeztetésre alapozta ezt a meggy6z6dését. Ugyanis a rabszolgasagot egyrészt példaul csak
1865-ben torolték el a jelenleg még a vilag els6 szamu kapitalista orszagaban, az USA-ban; masrészt a
rabszolga munkajanak gylimolcse teljes egészében a szabad statuszu rabszolgatartd tulajdona, tehat
az ember és ember koz6tti domindans kapcsolat a jészagok szabad tulajdonosai koz6tt fennall.

Ha az 6korbdl atugrunk a kézépkorba, akkor azt Iatjuk, hogy a kozépkori gazdasag az dkori gazdasag
tagadasa. A feudalizmus Iényege pontosan az, hogy nem hagyott teret a krematisztikének: a
munkaerével (parasztokkal) ellatott fold nem volt eladhaté és nem utolsé sorban az addkat
természetben kellett megfizetni. igy a birtok (feudum) lakéi nem voltak rakényszeritve arra, hogy
termékeiket pénzért cseréljék el (eladjak). A feudum 6nellaté oikonomikus rendszer volt. A feudalis
rendszer koporsdjaban az els6 szeget az (itotte, amikor elGszor kdveteltek olyan addt, amit csak
pénzben lehetett megfizetni; vagyis a paraszt kénytelen volt az arujat a piacra vinni. A gazdasagi
rendszerrel szorosan Osszefonddott a hitélet. A keresztény egyhdz nyiltan az oikonomikus
berendezkedés mellett tette le a voksat: tiltottak a krematisztiké vegytiszta formajat, a hitelm(iveletet
(uzsora: P-P’), a kereskedd (P-A-P’) megtiirt tagja volt a tarsadalomnak. Kereskedd és hitelezs

17



(uzsords), a krematisztikus gazdasag két meghatarozd alakja, idegen test a feuddlis gazdasagban.
Ebben az olvasatban nem meglepd, hogy az Uj gazdasagi rend hivei nemcsak a kapitalizmus elterjedését
akaddlyozé torvények eltorléséért szalltak sikra, hanem a keresztény egyhdz ellen is megsemmisité
ideoldgiai tdmadast inditottak.

Arisztotelész azt éllitotta, hogy a porban a szkarabeusz koré huzott korbdl a szkarabeusz
nem tud kijonni. Evszazadokig senki sem vizsgalta meg, hogy ez a tétel valoban helyes-e,
elhitték. A szkarabeusz esetében ez minden bizonnyal azért tortént, mert senkit sem érdekelt
mar az egyiptomiak szent bogaranak viselkedése. A valos gazdasagok vizsgalata azonban
minden kozgazdaszt érdekel; tehat akkor érdemes azt is megvizsgalni, hogy a szkarabeusz kor
— a valakik altal egyszer lefektetett keret, amiben gondolkozni kellene — megfelel6-e.

Azt talaltuk, hogy a tobb mint 200 éve Adam Smith munkassaganak kdszonhetden elfogadott
keret, amiben a kapitalizmusrol gondolkoznunk kellene a kapitalizmus Iényegét a az
oikonomikus emberek szabadsagban latja. Ez a keret nem jol lett kijelolve. A piacgazdasag
lényege, a krematisztikus szereplok szabadsaga.

Ennek megfeleléen az elméletben a piacgazdasag (market economy) (vagy kapitalista
gazdasag, capitalist economy) az alabbi posztulatumokkal van definialva:

1. krematisztikus. Vagyis vannak olyan szerepldk, akik azért koltenek el pénzt, hogy tobb
pénzbevételre tegyenek szert, mint az eredeti koltés.
Az elemi gazdasagi logika tehat: P-(A-A’)-P’. A krematisztikus viselkedés vegytiszta formaja a hitel
P-P’. A kereskedés P-A-P’ formaban jelenik meg; a termelés pedig: P-A-A’-P’.
Hangstlyozom, hogy egy krematisztikus gazdasag sziikségképp pénzgazdasag, tehat olyan
gazdasag, amiben van pénz.
2. szabad, azaz
e magantulajdonon alapul. Vagyis tulajdonaval mindenki azt csinal, amit akar feltéve,
hogy nem sért e jogaban masokat.
e decentralizalt. Vagyis egy szereplé a tobbiek cselekedeteinek (vagy cselekedetei
eredményének) ismerete nélkiil is hozhat dontést.
Ez azt jelenti, hogy a szereplGk tényleges cselekedetei utdlag vannak koordinalva.

Piacgazdasag modern form4ja, amiben éliink még az alabbi kovetelményeknek is eleget
tesz:
3. nincs rabszolgasag. Vagyis a munkaereje'* mindenkinek sajat tulajdonban van.
4. magan — hitelpénzrendszer van. Vagyis maganbankok teremthetnek pénzt
hitelmiivelettel. '

14 A munka az ember meggazdagodasért végzett tevékenysége. Példaul ugyanaz a tevékenység (tenisz) munka,
ha fizetésért csinaljuk és szorakozas, ha csak jatékbol.
15 Az itt hasznalt fogalmakat a modern pénzrendszer mitkodésénél definidlom.
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Amennyiben a kapitalista gazdasagi rendszernek valoban ezek a legfontosabb tulajdonsagai
¢s nem hagytunk ki egyetlen Iényegi jellemz6t sem, ugy az elmélet a valésag megfeleld leirasat
fogja adni. Ellenkezd esetben nyilvan modositani kell a feltételezéseken.

Akkor mar nincs is egyéb feladatunk, mint kidolgozni a kapitalista gazdasag
elméletét! Figyelem: a mai modern gazdasag miikodésének tudomanyos leirasa
nem jelenti sem e gazdasagi rendszer kialakulasdnak vizsgalatat (rendszer
fejlodése), sem az egyéb gazdasagi rendszerek miikddésének vizsgalatat
(6sszehasonlitas mas rendszerekkel).

19



Il Makro-OIKONOMIA

A valoés kapitalista gazdasag mikodésének tudomanyos megértéséhez az elsd 1épést
megtettiik: meghataroztuk azt, hogy milyen gazdasagot fogunk az elméletben kapitalista
gazdasagnak hivni. Ne feled;jiik, attol, hogy ugyantugy hivjuk a valosagban 1étezd gazdasagi
rendszert, mint az agyunk szlileményeként 1étez6 gazdasagi rendszert, a kettd két teljesen kiilon
entitas: az egyik a valdsag a masik képzelgés. Nagyon szeretnénk persze, hogy a képzelgésiink
a valdsaghoz minél kozelebb legyen.

A tarsadalmi gazdagsag valtozasat leirni célzd6 tudomanyt ma makrookonémianak
(macroeconomics) hivjuk szemben az egyéni gazdagsag leirasat célzé tudomannyal, amit
mikrookonomianak (microeconomics). Adam Smtih-t kovetden a tarsadalmi gazdagsag
valtozasat leirni célzo tudomanyt egységesen economics-nak nevezték. A két tudomanytertilet
¢les elkiiloniilése a nagy gazdasagi valsag utan, az igynevezett ,,keynesi forradalommal” ment
végbe. John Maynard Keynes az addig foleg joszagatalakulasban valé gondolkozas helyett A
Treatise in Money (1930) cim{i munkajaban alapvetéen (jra’®) pénzaramlasban kezdett érvelni.
Minden bizonnyal ez a legfébb oka annak, hogy az évtizedek ota folyd erdfeszitések ellenére
sem sikeriilt a két teriilet kielégitd jracgyesitése: még mindig nincs altaldnosan elfogadott
mikrodkonomiailag megalapozott makrokondmiai elmélet.

Az economics elnevezés a kozgazdasagtudomanyra nagyon talald, mert Adam Smith az
altala merkantilistaknak aposztrofalt kozgazdaszokkal egyiitt szamiizte a krematisztikét a
kozgazdasagtanbol. Vagyis Adam Smith ota csak olyan elméletek vannak forgalomban,
amelyekben nincs krematisztikus viselkedés! Ezért is a fejezetcim: makro-oikonomia.

Az a tény, hogy nincs krematisztikus szerepld az elméletekben Adam Smith 6ta, még nem
feltétlen jelenti, hogy az elméleti keret nem alkalmas a krematisztikus viselkedés integralasara.
Ezért szemiigyre vessziik a kdzgazdasagtudomanyban 1étezd két alapvetd elméleti keretet: a
joszagatalakitason alapulo és a pénzaramlason alapulé keretrendszereket.

16 Végs6 soron a merkantilisték is pénzaramlasban gondolkoztak.
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1 Jdészagatalakitason alapulé makro-oikonémia

A joszagatalakitason alapuld elméletek majdnem kizarolagos szerepet kaptak a
kozgazdasagtan elmult kétszaz évében. A joszagatalakitison alapuld elméleteket itt az
értékelméletekkel azonositom.

1.1 Elméletek — elemzési keret

Az értékelméletek (value theories) szerint mind az egyéni, mind a tarsadalmi gazdagsag a
birtokolt joszagok 0Osszessége. Ahhoz, hogy meggazdagodasrol tudjunk beszélni, a javak
vektorat (fogyasztéi kosar consumption bundle) egyetlen szammal kell tudni kifejezni, azaz
értékelni kell — innen az értékelmélet elnevezés. Gazdagodni nyilvan ugy tud egy tarsadalom,
ha az értéktelenebb javakat értékesebb javakka alakitja (termel)!’. A termelés akkor
hatékonyabb, azaz eredményez idéegység alatt nagyobb gazdagsagnovekedést, ha a tarsadalom
tagjai hatékonyan termelnek. Ez nemcsak egyéni szinten jelent hatékonysagot, azaz hogy a
tarsadalom tagjai egyenként hatékony termelési technolégiat hasznalnak (olyan technologiat,
ahol iddegység alatt maximalis joszagkibocsatast érnek el adott joszagfelhasznalassal vagy
forditva, adott joszagkibocsatast minimalis joszagfelhasznalassal®®) és hogy az értékkiilonbség
a felhasznalt és kibocsatott javak kozott a lehetd legnagyobb (profitmaximalizédlds). Ez
tarsadalmi szintli hatékonysagot is jelent, azaz hogy az egyének ugy szakosodnak, hogy
mindenki azt termeli, amiben viszonylag hatékonyabb, mint a tobbiek (komparativ elényok
(comparative advantage) szerinti munkamegosztas (division of labour), mert igy tarsadalmi
szinten 1s megtakarithato felhasznalas.

A munkamegosztasnak eldfeltétele, hogy mindenki hozzdjuthasson azokhoz a javakhoz,
amit 6 maga nem vagy nem kelld mennyiségben termel, egyébként nyilvan nem szakosodik.
Vagyis a munkamegosztas elofeltétele a rendszeres csere (exchange, azért ad, hogy kapjon),
pontosabban az intézményesitett'® csere, azaz a piacok léte (market, piac a csere helye).

Elvileg mind a termelés, mind a csere szolgaltat objektiv mérészdmot az értékre, vagyis
olyan értékelésre, ami nem egyetlen egyén dnkényes értékelésétol fligg.

Ami az elsO lehetdséget illeti, minden termelési folyamatban k6zos nevezd az ember
munkaja, 1évén munka (labour, ember meggazdagodas érdekében végzett tevékenysége)
nélkiil termelés sincs. Vagyis a joszagokban felhasznalt munka mennyisége lehet az egyik
természetes valasztds a javak értékelésére. Ennél a valasztisndl — munkaértékelméletek
(labour theory of value) — problémat jelent a kiilonb6zé munkak egységes, elvont munkara vald
atszamolasa (nemcsak a cipész és a pék munkajanak Osszeaddsa problémds, hanem két

17 A termelés (production) joszagatalakitas a meggazdagodas érdekében, melynek soran a tirsadalomban 1évé
joszagok dsszmennyisége valtozik.

18 Amennyiben ez fliggvény formaban felirhato, akkor termelési fiiggvénynek (production function) nevezik.

19 Intézményesitett annyit jelent, hogy nem eseti szabalyoknak engedelmeskedik, hanem mindenki 4ltal elfogadott
¢s ezaltal nyilvan ,.tart6s” szabalyoknak.
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kiilonb6z6 pék munkdja sem azonos). Vitathatatlan erdssége, hogy minden gazdasagi
rendszerben alkalmazhato, 1évén minden gazdasagi rendszerben van termelés. A munkaérték-
elmélet hivei szerint tovabbi erdssége, hogy a gazdagsdg idébeni Osszehasonlitasat
problémamentessé teszi: az ember eréfeszitése, azaz a munka faradsaga feltételezhetden azonos
az idok folyaman, tehat a gazdagsag mérésére szolgald ,,mérérud hossza” nem valtozik az
idoben.

A masik, a jelen gazdasagi rendszerben minden bizonnyal még természetesebb valasztas a
joszagok objektiv értkelésére a csereérték (exchange value), azaz az ar (price, adott és kapott
mennyiségek aranya). Azt a mértékegységet, amiben az arakat (és ennélfogva a gazdagsagot)
kifejezziik elszamolé egységnek (unit of account) nevezziik. E valasztassal lemondunk a
minden gazdasagi rendszerben alkalmazhatd értékelési modszerrdl, 1évén rendszeres,
intézményesitett csere nélkiill az ar és igy a gazdagsag értkelése is esetleges volna. A
munkaértékelméletek egyéni és tarsadalmi gazdagsag meghatarozasat célzd egységes elvont
munkdra torténd atszamoldsdnak problémdja helyett a csereérték-elméletekben az
armeghatarozas problémajat kell megoldani, azaz a cserében adni (kinalat, supply) és kapni
(kereslet, demand) kivant joszagmennyiségeket kell meghatarozni minden egyes joszagra, azaz
altalanosan (general).

Ami a mérdrud allandosaganak problémajat illeti, a csereértékelméletekben érveldk szerint
nincs idében alland6é mérorad. A munka sem az; a munka is csak egy joszag, mint a tobbi, ezért
ugyanazok a torvényszertiségek vonatkoznak ra, mint a tobbi joszagra. Vagyis csak annyiban
tételezhetjiik fel a munka, mint mérdérud valtozatlansadgat, mint barmely mas joszag elszamolo
egységként vald haszndlata esetében. EbbOl az érvelésbdl adddik, hogy elvben barmely
joszagban kifejezhetjiik az arakat - azaz relativ arak (relative price) vannak — mert elvben
barmely joszag elcserélhetd barmely joszagra, ha megtaldljuk a megfeleld cserepartnert. Azt a
joszagot, amiben az Osszes relativ 4rat kifejezziik numéraire-nek hivjuk.?

A gazdagsag stock (készlet)-valtozo, azaz egy idépontban értelmezett valtozo. A stock
id6beni valtozasa a flow (valtozo).

Az idGszak egy olyan idGintervallum, ami alatt az egyéni gazdagsag meg tud valtozni; az id6pont egy
olyan idGszak, ami alatt az egyéni gazdagsdg nem tud megvaltozni. Azért a gazdagsag valtozasanak
lehetdségével definidljuk az id6t, mert egy intervallumot mindig kisebb és kisebb intervallumokra lehet
bontani (minden két valds szam kdzott van egy masik); magyaran értelmetlen lenne azt mondani, hogy
az id6épont egy pont az idétengelyen.

Az ar az adott és kapott mennyiségek aranya, tehat két flow valtozo hanyadosa. Egy egyén
vagy tarsadalom darakkal értékelt gazdagsdgdnak nagysidga tehat az a mennyiségl
elszamoldegység, amit az adott egyén vagy tarsadalom altal birtokolt mennyiségii joszag a
cserében képes megmozgatni.

2 Tehat az elszamol6 egységet numéraire-nek hivjuk, amennyiben az egy joszag.
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A csere hajtoereje az értékelméletekben az egyének eltérd hasznossag-értékelése: a cserében
olyan javakat adunk, amire kevésb¢ van sziikségiink olyan javakért, amire nagyobb sziikséglink
van; a csere pedig kolcsonos hasznossagnovekedést okoz a cserepartnerek szamara.

Tomoren, e megkozelitésben a csere A-A’ oikonomiai gazdasagi logikat tételez fel, és az
adott és kapott joszagmennyiségek aranya A’/A szolgaltatja az arat. A joszagok kozvetlen
sziikséglet-kielégitésbdl torténd cseréje (barter) és a termelés nem kiilonboztethetd meg:
mindkett az A-A’ sémat koveti.

Masképp fogalmazva, a termelés is adott (felhasznalt) és kapott (kibocsatott) joszagok cseréje,
atalakitasa, azaz transzformdacidja, amit a transzformacids gorbe (transformation curve) névre
keresztelt fliggvény mutat. Altalanosan: valahanyszor valamit szabad akaratunkbdl csindlunk, akkor
valami mast nem csinalunk (alternativa kéltség, alternative cost), tehat minden tevékenység cserének
értelmezendd.

A standard nemzetkodzi kozgazdasagtan (international economics) is alapvetéen ezen az A-A’
transzformaciés gorbével megragadhatd logikdn alapul: a nemzetkézi kereskedelmet a komparativ
elényodk szerinti specializdcié teszi lehet6vé, illetve az ebbél ered6 lehetséges el6ny szili. A
transzformacios gorbe alakja fligg a felhasznalt termelési tényez6k mennyiségétél és a termelési
technoldgiatol.

1.2 A priori a joszagatalakitason alapulé elméletekben

A priori annyit jelent, hogy a tudomanyos eljaras lefolytatasait megel6z6. Minden
tudomanyos elmélet egy a priori elképzelésen alapul; tudatosan vagy nem tudatosan, de
valasztanunk kell az elméletalkotds modjat illetéen. Tudatosan vagy nem tudatosan, de
vilaglatasunk, jelenségekre adott tudoméanyos és nem tudomanyos magyarazataink, reakcidink
valamilyen szemlélet, illetve kérdés mentén sziiletnek. Sokszor maguk a kérdéseink
determinaljak a valaszt. Ezért egyaltalan nem mindegy, hogy milyen kérdéseket tesziink fel. Ha
megeértjiik, hogy miért pont azokat a kérdéseket tessziik fel (tudomanyosan vagy sem),
amelyeket feltessziik, akkor sajat gondolkodasunk korlatait is feltérképezhetjiik.

Mint lattuk, a joszagatalakitason alapulo elméleteknek két kiindulo feltételezése van:

az elemi gazdasagi logika OIKONOMIA, vagyis joszag-atalakitas sziikséglet-kielégités
végett: A-(P)-A’.

az _egyeéni gazdagsag természete pontosan ugyanaz, mint a tarsadalmi gazdagsagé.
Nevezetesen az egyéni és tarsadalmi gazdagsag is joszdgok Osszessége.

Ezeket az elméleteket nevezziik ortodox elméleteknek.

A kozgazddszok azonban nagyon gyakran — hibdsan — nem az elmélet logikai strukturdja alapjan,
hanem az elméletbdl leszlirhet6 gazdasagpolitikai javaslatok alapjan minGsitik az elméletet
ortodoxnak, illetve heterodoxnak attél fliggéen, hogy az ortodox elmélet alapmodelljébél levont
gazdasagpolitikai javaslatokkal egyez6 vagy eltéré gazdasagpolitikai javaslatokat lehet-e levonni az
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adott modellbél. Helyesen ortodox, illetve heterodox gazdasagpolitika kifejezést kell ez utdbbi
megkiilonboztetésre hasznalni.

Mint lattuk, ezek a posztulatumok nem megfeleldek; a kapitalista gazdasag miitkodésének
torvényszertiségeit egy ilyen elméleti keretben nem lehet megmagyarazni: a kapitalizmus
jellegzetességét nem az oikonomikus szereplok adjak. A joszag fogalma pedig zavaros.

Hogyan jutott az uralkodo kozgazdasagtudomany oda, hogy ezekre a hibas
posztulatumokra probalja alapozni a valos kapitalizmust magyarazo elméletét?

A kozgazdasagtudomany kialakuldsanak idején a nemesi kivaltsagok eltorlésével ,,uj”
»szabad” vildgrend alakult ki. A probléma talcan hevert: miért alakult at a tarsadalmi
berendezkedés és hogyan mitkodik az uj vilagrend? A tarsadalmak atalakulasat megérthetjiik -
vélték -, ha megértjiik a tarsadalmak kialakulasat. Ezért kiindulasképp elképzeltek egy
tarsadalom létezése eldtti allapotot, amikor nem volt semmiféle intézményesiilt kapcsolat
(térvény) az emberek kozott; amikor az emberek nem ismerték a tarsadalmi szabalyokat. Ezt
az allapotot nevezi Thomas Hobbes (Leviathan 1651) természeti allapotnak (natural state),
amikor tehat mindenki mindenkivel harcban all, az ember embernek farkasa (homo homini
lupus). Ebbdl az allapotbdl emelkedik ki a tarsadalmi szervezddés és az allam oly modon, hogy
az emberek Onként lemondanak bizonyos jogaikrdl, hogy ezt az alland6 harcot elkeriiljék.
Ezeket a jogokat az allamra ruhazzak at, mas szoval tarsadalmi szerzédést (social contract)
kotnek.

Ez az a korszellem, amiben a kozgazdasagtudomany sziiletett; ez az a korszellem, ami a
kozgazdasagi gondolkozast is meghatarozta. Ennek megfelelden az uralkodo kozgazdasagi
elmélet is:

e a tarsadalmat alkotd egyénekre tett feltételezésekbdl kivanja megérteni a tarsadalmi
gazdagsag valtozasat (modszertani individualizmus, methodological individualism).
Ennek az elemzési modszernek megfeleléen a valésagban a feudalizmus felbomlasa utan
kialakuld Ujtipust gazdasagokat ugy értelmezik, mint ahol az egyének eldallitjak a
gazdagsagot és szabad akaratukbol egymassal kdlesonds elonyokért kapcsolatba Iépnek. Ez
a tipust valasztds nem a kozgazdasdgtudomany sajatja. Ugyanilyen dontést kell hozni
példaul kémiaban a kémiai rendszerek mikroszkopos illetve makroszkopos leirasa kapcsan.
Elvileg mindkét leirdsnak azonos eredményt kellene adni, ha megfelelden alkalmazzuk.

A médszertani individualizmus a kdzgazdasagtanban azonban kérosan elburjanzott azzal, hogy sok

kdzgazdasz ugy gondolja, hogy minden tdrsadalmi jelenség megérthet6 egyéni dontésekbdl. Ez

azonban csak akkor lenne igaz, ha az egyének minden olyanrdl dénthetnének, ami a tarsadalmi

jelenségeket meghatarozza. A tarsadalmi szabalyokrdl definicid szerint nem dont az egyén. A

tarsadalmi szabalyokrél valé dontés kollektiv: hidba sirta vissza a rendszervaltas utan sok ember a

kommunizmust?!, vagy hidba szeretnék jdmagam visszatérni a feudalis vildgba urnak. Ezek csak

kollektiv szinten déntési lehet&ségek, egyéni szinten nem.

2L A kommunizmust, nem szégyen visszasirni, a fasizmust, amit a kommunizmustél valé félelem sziilt egyébként,
pedig f6ben jaro biin. Erdekes. Stéphane Courtois 1997-ben jelentette meg A kommunizmus fekete konyve (Le livre
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e a tarsadalmat alkot6 egyén egy tdrsadalmi meghatarozottsdgtol, azaz szocializaciotol
mentes egyén a tarsadalmak kialakulasa el6tti természetes allapotbol, ahol sohasem
tapasztaltdk mi is az a kooperacié és a tarsadalmi élet. Ezt az egyént nevezik a
kozgazdasagtanban homo oeconomicus-nak.

Noha ezt az 6nérdekkovetd, célfiiggvényt optimalizald egyénre tett feltételezést rengeteg
kritika érte, a teljes gazdasag mitkodésének leirdsa szempontjabol ebben a feltételezében
onmagaban két okbol sincs kivetnivald. Egyrészt az 6nérdek ebben a forméban iires: ha a
célfiiggvény értéke egy masik szerepld fogyasztasatol is pozitivan fiigg, akkor az
onérdekem a masik tele pocakja (altruizmus). Masrészt egy rendszer miikodésének
torvényszertiségei definicio szerint fiiggetlenek az egyes egyének konkrét cselekedeteitdl.
De ez nem azt jelenti, hogy a tarsadalmi szabdlyokat az emberek kollektiv médon nem tudjak
megvaltoztatni. Mennyi a kritikus tdmeg ahhoz, hogy egy tarsadalmi szabdly megvaltozzon?
Példaul eldonthetem, mint az amish-ok, hogy modern gépeket nem hasznalok. De a kétszazezer
amish dontésétél még nem valtozott meg a gazdasdg mikodése. Vagy elddonthetem, hogy a
termel6eszk6zok magantulajdona rossz tarsadalmi szabaly. Ezt a tdrsadalmi szabalyt példdul egy
maroknyi jol szervezett embernek sikerllt megvaltoztatni, lasd Vlagyimir lljics Uljanov (alias
Vlagyimir lljics Lenin) vezetésével a magukat bolsevikoknak (azaz tobbségnek) nevezék
hatalomatvétele Oroszorszagban vagy Kohn Béla (alias Kun Béla) vezette Tanacskoztarsasag
Magyarorszagon. A névvaltoztatasokrél egyébként érdemes a Jottunk, lattunk, visszamennénk (Les
visiteurs) cim(i vigjatékban Godefroy nagyurat (Jean Reno) meghallgatni.
Vagyis a homo oeconomicus feltételezésnek nincs kiilondsebb jelent6sége a gazdasagi
rendszer egészének modellezése szempontjabdl, mint ahogy annak sem, ha nem ezt a
feltételezést hasznaljuk.
Ha viszont nem a gazdasag egésze érdekel minket, akkor mar egyaltalan nem mindegy, hogy
szocializaciotol mentes egyének viselkedését tekintjlik-e vagy sem. Nem véletlen, hogy a legljabb
divat szerint viselkedésgazdasagtan (behavioural economics) cimen az egyéni viselkedés bugyrait
kutatjdk - ami inkdbb pszicholégia semmit kozgazdasagtan és érdekes kozgazdasagtani
eredményeket érnek el (pl.: Daniel Kahneman kdzgazdasagi Nobel dij 2002, Richard H. Thaler 2017-
ben). Az eredmények lényege a valdsdgban |étez6 ember dontéshozatali mechanizmusanak
megértésén keresztlil annak a kérdésnek a megvalaszoldsa, hogy milyen 6sztonzékre hogyan
reagal egy valés ember.
Teljesen logikusnak tiinik az az egyszer(isito feltételezés is, hogy ha minden szereplé homo
oeconomicus-ként lényegében azonos modon viselkedik, akkor elég egyetlen egyet tekinteni,
mert az azonos tipusu szereplék azonos tarsadalmi szabalyok kozott azonos mddon fognak

noir du communisme) cimii kényvet. Franciaorszagban 2001 tajékan egy nagyon kedves professzor urral valo
beszélgetés kapcsan felmeriilt ez a téma. Megegyeztiink, hogy mindkét diktatara hatalmas emberiségellenes
blintetteket kovetett el. De kérdésemre nem talalt semmi kivetnivalot abban, hogy hivatalosan még létezhet
Kommunista Part névvel part Franciaorszagban, mikdzben Fasiszta Part névvel nem lehet bejegyeztetni partot,
modvan ez a kommunista part nem az. Nem tudom felfogta-e, hogy a legmagasabb tudoméanyos rangban mit
mondott, ezért inkdbb nem kérdeztem vissza: miért, amit ma alapitanék Fasiszta Part névvel, az az lenne?
Nassim Taleb mar idézett Fekete hattyn cimi konyvében ugyanezt a jelenséget leirja, csak egy statisztikusokon
végzett kisérlettel (érdekességképp: egyébként a fenti torténetben a professzor ur véletleniil 6konometrikus volt).
Az emberek teriiletspecifikusan gondolkoznak. Nevezetesen a statisztikusok, amikor nem a munkahelyen vannak,
ugyanolyan logikai bukfenceket kovetnek el nem statisztikai nyelven megfogalmazott statisztikai kérdésekben,
mint egy nem képzett statisztikus.

25



reagalni. Nevezziik ezt a feltételezést Robinson Crusoe — feltételezésnek. Tehat a Robinson
Crusoe — feltételezés azt jelenti, hogy a sok egyénbdl allo tarsadalom miikodésének 1ényegét
gazdasagi szempontbol egy egyetlen szocializaciotol mentes egyénbdl allo ,.tarsadalom”
miikodésén keresztiil is megérthetjiik gazdasagi szempontbol.

A Robinson Crusoe feltételezés ellentmondasban van a kapitalista gazdasagi rendszerrel: a
kapitalizmusban definicié szerint két tipust szereplé van: oikonomikus és elmaradhatatlanul
krematisztikus. Vagyis a kapitalizmus 1ényegét megragad6 csontvaz - modellt biztosan nem
egyszerisithetjiik le addig a szintig, hogy csak egyetlen reprezentativ szerepl6?? van benne.
Attol, hogy elfogadjuk a homo oeconomicus - feltételezést, vagyis, hogy a szerepldk
onérdekkovetok €s szocializaciotdl mentesek, az még nem jelenti, hogy csak egyetlen tipust
szerepld van: a kapitalizmusban az oikonomikus homo oeconomicus-ok mellett vannak még
krematisztikus homo oeconomicus-ok is. Mint mondtuk, az 6nérdekkdvetés 6nmagaban teljesen
iires frazis, barmivel feltoltheto.

Az egyetlen homo oeconomicus-bdl all6é gazdasag, amit Robinson Crusoe gazdasagnak
(Robinson Crusoe economy) neveznek, tehat egyetlen oikonomikus homo oeconomicus-bal all.
Minden bizonnyal a Robinson Crusoe — feltételezés miatt alapul az uralkodd kozgazdasagtan
hibas kiindul¢ feltételezéseken:

I. egyediil egy szigeten Robinson Crusoe végso célja nem lehet mas, minthogy sziikségleteit
javakkal kielégitse. Ennek megfeleléen a gazdagodas folyamatat (a feleslegben 1€v0)
joszagok atalakitasan keresztiil ragadhatjuk meg: az egyének atalakitjak (termel, cserél)
azokat a javaikat, amire kevésbé van sziikségiik (feleslegben 1€v6 joszagok) olyan javakra,
amire jobban sziikségliik van. Az elemi gazdasagi logika tehat sziikségképp csak
OIKONOMIA lehet, vagyis joszag-atalakitds sziikséglet-kielégités végett: A-(P)-A’.
Ennek a posztulatumnak kozvetlen kovetkezménye, hogy ebben a strukturaban (A-A’):

e az ar adott és kapott joszagok aranya (A/A’), azaz relativ arak vannak;

e minden fogalom a joszag-atalakitas viszonylatdban értelmezett (értsd: joszdgokhoz

kotott definiciok vannak);

e apénz lényegtelen, azaz csak megkdnnyiti a joszagatalakitasi folyamatot;

e nincs sziikkség rendszerszintli gazdasdgi novekedésre, 1évén egy olyan atalakitési
folyamatnak is van értelme, ahol a gazdagsag nem nd, csak a gazdagsag formaja
valtozik (az almat kortévé alakitjuk).

Minthogy Robinson egyediil “tarsadalomnak™ tekinthetd, ezért:

Il. az egyéni gazdagsag természete pontosan ugyanaz, mint a tarsadalmi gazdagsagé.
Nevezetesen az egyéni és tarsadalmi gazdagsag is joszagok Osszessége.

e Ennek a feltételezésnek zavarba ejté kovetkezménye van. Mindenki ugy gondolja, ha
valakinek ceteris paribus (minden mas valtozatlansaga mellett) tobb pénze van, akkor
gazdagabb; de senki sem gondolja, hogy pénznyomtatassal minden mas valtozatlansaga
mellett egy orszag gazdagabb lesz. Azaz ennek az empirikus kivanalomnak megfeleléen
a pénz az egyéni gazdagsag része, de nem része a tarsadalmi gazdagsagnak.

22 A reprezentativ szerepl az azonos tipusu szereplokbdl vett egyetlen tipikus (atlagos) szerepld.
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2 Pénzaramlasokon alapulé makro-oikonémia

Az el6z6 pontban arra a megallapitasra jutottunk, hogy az uralkod6 elmélet biztosan nem
decentralizalt €s biztosan nem krematisztikus gazdasagot ir le. Viszont hihetjiik, hogy olyan
pénzgazdasagot ir le, ahol paradox modon a pénz végsé soron nem szamit. Lattuk, hogy a
szokdsos pénzfelfogast az az elméleti keret sziilte, amiben a tarsadalmi meggazdagodas
problémajarol elkezdtiink gondolkozni.

A krematisztikus gazdasagokban a pénz 1ényeges. Tehat a ,,pénz lényege” (Joseph Alois
Schumpeter (1970) Das Wesen des Geldes) nem lehet a cserék végrehajtasanak megoldasa. gy
viszont el kell vetniink azt az elemzési keretet is, ami ezt a pénzfelfogast sziilte.

De akkor mi a pénz lényege? Milyen elemzési keret eredményez olyan
pénzkoncepciot, ahol a pénz 1ényeges szerepet jatszik a gazdasagban?

2.1 A priori a pénzaramlason alapulé elméletekben: pénz(rendszer)

A tarsadalmi gazdagsag keletkezésének problémajat most nem az egyéntdl indulva probaljuk
megérteni, hanem a tarsadalom egészétdl indulunk. Nevezetesen, a tarsadalmi gazdagsagot a
kozosség tagjai kozosen allitjak eld: mindenki hozzajarul a tarsadalmi gazdagsaghoz, és ezaltal
mindenki jogot szerez arra, hogy kivegyen egy részt a k6zos gazdagsagbol. Mas szoval, jogot
szerez arra, hogy magantulajdonba vegyen, vagyis megfossza a tobbieket a kozos gazdagsagtol.
A latinbdl atvett angol private property vagy a francia propriété privée kifejezésébol azt
sejthetjiik, hogy néhany ezer évvel ezeldtt nem a manapsag eluralkodott egyéneket eldtérbe
helyezd (individualis) szemlélet volt a meghatarozo, hanem a kozdsségi szemlélet. Szo szerint
ugyanis a latin kifejezés megfosztott tulajdont jelent.

Az egyének hozzajarulasait a tarsadalmi gazdagsaghoz egyéni gazdagsagnak (individual
wealth) hivjuk, az egyének eltulajdonitasait a tarsadalmi gazdagsagbol valos eszkoznek (real
asset). Ha valaki tobbet tulajdonit el a tarsadalmi gazdagsagbodl, mint amennyivel hozzajarult,
akkor azt egy cédulara feljegyzi. Ennek tiikkorképeként, azok az egyének, akik kevesebbet
vesznek Ki a tarsadalmi gazdagsagbol, mint a hozzajarulasuk, ezeket a cédulakat megkapjak.
Nevezziik ezeket az elismervény-céduldkat pénziigyi eszkdoznek annal, aki kapja (mert végso
soron ez is eltulajdonitds egy képzelt kozos kupacabol) és pénziigyi forrasnak a kiallito
oldalarol 1évén ez is hozzajarulas egy képzelt k6zos kupachoz, vagyis ez a forrdsa az
eltulajdonitasnak (értsd: igy keletkezik az, amit el lehet tulajdonitani). Az eszkézok (assets,
egyén tulajdonai, vagyis amit az egyén Kivett a kozos kupacbol) és forrasok (liabilities, egyén
tulajdonainak forrasa, vagyis azon egyének megnevezése, akik beletették a kozos kupacba az

28



adott egyén altal Kivett eszkozoknek megfelelé mennyiségii eszkozt?®) kétoszlopos elszamold
egységben kifejezett kimutatasat nevezzikk mérlegnek (balance sheet). irjuk a forrasokat a
mérleg jobb oszlopaba, az eszkézoket a bal oszlopbal!

A egyén B egyén Tarsadalom
Eszkoz Forras Eszkoz Forras Eszkoz Forras
Valos eszk6zok B Vetl OS.
eszkozel
Valos Pénziigyi Pénziigyi
eszk6zok forrasok: eszkozok:
tartozasok kovetelések A valos
nem-tartozasok nem-kovetelések eszkozel

Formalisan nézve valés eszkoznek nevezziik azokat az eszkozoket, amelyek nem jelennek
meg egyidejlileg forrasként egy masik szereplé mérlegében. Pénziigyi eszkoznek/forrasnak
(financial asset/liability) nevezziik azokat az eszkozoket/forrasokat, amelyek egyidejlileg egy
masik  szereplé mérlegében forrasként/eszkozként jelennek meg. A pénzigyi
eszkozoket/forrasokat két kategoriaba osztjuk aszerint, hogy meg kell-e 6ket idovel sziintetni,
vagy sem. Az olyan pénziigyi eszkozoket/forrasok, amelyeket idével meg kell sziintetni
kovetelésnek/tartozasnak (claim/debt) nevezziikk. A kovetelés megsziintetését fizetésnek
(payment) mondjuk.

Hangstlyozom: az eszkozok alapveten kétfélék. A tarsadalmi gazdagsag kizardlag valos
eszk6zokben Olt testet. Az egyéni gazdagsag valos és pénziigyi eszkdzben Olthet testet. Vagyis
az egyéni gazdagsag olyan format is 6lthet, amely a tarsadalmi gazdagsaggé vald 6sszegzéskor
eltiinik.

A tarsadalom azért tarsadalom, mert léteznek benne a kozdsség tagjai altal elfogadott
szabalyok, azaz tarsadalmi szabalyok. Trividlisan vannak a tarsadalmi gazdagsdghoz vald
egyéni hozzajarulasokra (tdrsadalmi gazdagsag létrehozasara) és a tarsadalmi gazdagsagbol
vald egyéni kivétekre (tarsadalmi gazdagsag elosztasara) vonatkozo tarsadalmi szabalyok is.
Ezeket a szabalyokat fizetési rendszernek (payment system) nevezzik. Azért fizetési
rendszernek hivjak, mert aki hozzéjarul a k6zoshoz, az jogot szerez a kdzosbol valo kivétre,
azaz kovetelése keletkezik; a kovetelés megsziintetése a fizetés; vagyis ez a tarsadalmi
szabalyrendszer meghatarozza a fizetés szabalyait.

Specialis eseteket leszamitva a hozzdjarulasokat és eltulajdonitasokat valahogy 6ssze kell
tudni mérni tarsadalmi szinten ahhoz, hogy meg lehessen hatarozni, hogy a hozzajarulasahoz
képest ki mennyit vett ki a kozosbal.

23 Tehat a kiilonbdzd fizikai mennyiségek ebben a gazdagsig-elszamolas alapjaul szolgald ,,mennyiségben”
OsszevethetOk. Ezt neveztiik értéknek. Az értékelés problémaja tehdt nem az értékelméletek sajatja; minden
kozgazdasagi elméletnek meg kell oldani.
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Ez a tarsadalmi szintli O0sszehasonlitas tehat egy mindenki altal elfogadott egységes
értékelési rendszert feltételez; mas szoval az egyéni teljesitmények értékelésének egy
tarsadalmi szabalyat. Azt a specidlis fizetési rendszert, amelyben léteznek olyan kozos
elszdmold egységben kifejezett pénziigyi eszkozok, amelyekkel a szereplok ki tudjak fizetni
barmely tartozasukat pénzrendszernek (monetary system) nevezziik?; ezeket a pénziigyi
eszkozoket pedig pénznek (money).

A koz6s elszamold egység nem feltétlen azonos a kozos pénzegységgel, mint azt a torténelem is
mutatja (pl.: Franciaorszagban livre elszamold egység és franc pénzegység) de itt ezt az egyszer(sitést
tesszem.

A kozds elszamolod egység semmihez sincs ,kotve”, egy fikcid, amit az emberek
megtanulnak, hogy mit ér. Ukrajnaban példaul hrivnyanak hivjak. Mennyit ér 1 hrivnya?

Természetesen a torténelem folyaman, amikor a pénz kialakult, az elszamold egység fizikai
jellemz6khoz volt kotve, és ez egészen Bretton Woods-ig fennmaradt. Ennek oka egyszeru: ra kellett
venni az embereket, hogy hajlandéak legyenek jatszani a pénzrendszer nevd jatékot: a dédapam még
csak a kézzel foghaté dolgokban bizott; a nagyapam mar a papirpénzt is elfogadta — el is Uszott a
vagyona a vilag legnagyobb inflaciéja, a magyarorszagi pengé elértéktelenedése soran — én mar
elhiszem, hogy van pénzem a bankszamlamon. Nixon 1971. augusztus 15-én fliggesztette fel a dollar
aranyra valo atvalthatdsagat, amikor is hivatalosan 1 uncia arany 35 dollar volt. 2012-ben 1660 dollar
felett is volt, a konyv irasanak pillanatdban 1300 dollar felett van valamivel.

J. A. Schumpeter mutatott ra a fent idézett miivében, hogy a pénz mibenlétét azért nem érti
még mind a mai napig a kdzgazdaszok nagy része, mert a dicsdséges aranypénz-rendszerbol
probaljak megérteni, ami nem egy letisztult forma. Az €16 rendszerekkel ellentétben, ahol az
1d6 eldére haladtaval egyre bonyolultabb formdk alakulnak ki, a pénzrendszernél pontosan
forditva tortént: a pénz 1ényegét a modern pénzrendszer vizsgalatabol érthetjiilk meg. Az arany
valds eszkdz. A pénz nem az: az homalyositotta el a 1ényeget, hogy a pénzt egy valds eszkozre
Lhyomtak” (verték), de csak azért, hogy bizalmat ébresszenek a tarsadalom tagjaiban a
pénzrendszer nevil jatékhoz. A modern pénzrendszer egy letisztult forma: vildgosan latszik,
hogy teljesen mindegy, hogy a pénzt valos eszkdzre nyomték. Ha elfogadjuk a jatékot, akkor
egy papirfecnire is nyomtathatjuk, st ki sem kell nyomtatni. A pénz nem valos eszkdz. A pénz
a pénzrendszer nevil jatékban bizonyos szabalyoknak engedelmeskedd elem csakigy, mint a
sakkban a bastya sem azért bastya, mert bastya alakura faragtak azt a babut.

Tomoren tehat a fizetési rendszer azon szabalyok Osszessége, ami meghatarozza, hogy
milyen modon fogadjak el a tarsadalmi gazdagsaghoz valé hozzajarulasokat és milyen modon
lehet eltulajdonitani a tarsadalmi gazdagsagbol (hogyan keletkeznek a kovetelések és hogyan
rendezik azokat). A pénzrendszer pedig azon szabalyok rendszere, amely ezen feliil, tehat (1) a
kovetelések (keletkezésének) ¢€s megsziintetésének (azaz a fizetés) szabalyain feliil
meghatarozza (2) a kdzos elszdmolo egységet; (3) a pénzteremtés (és megsziinés) modjat.

24 Jean Cartelier fizetési rendszernek nevezi azt, amit én pénzrendszernek. Egy fizetési rendszerben nem feltétlen
sziikséges sem koz0s elszamolo egység sem fizetdeszkozként szolgalo pénziigyi eszkdzok léte (példaul barter).
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A kozosség egészétdl vald indulas a Robinson Crusoe-feltételezéshez képest tagabb
keretrendszert biztosit:

I. Az egyéni gazdagsag nem kizarolag valds eszkdzokben Olthet testet. A pénziigyi eszkdzok
teljesen kiilonboznek a joszagoktol legfoképp azért, mert a pénziigyi eszkozben nem Olthet
testet a tarsadalmi gazdagsag.

Az egyéni és tarsadalmi gazdagsag kiilonbozd természete lehetové teszi, hogy
elkeriiljiik a Robinson Crusoe feltételezésnél felmeriild zavarba ejté problémat a pénz
kapcsan. Nevezetesen, ha azt szeretnénk, hogy a pénz az egyéni gazdagsag része legyen, de
a tarsadalmi gazdagsagnak nem, akkor a pénzt egyszeriien pénziigyi eszkdznek kell
definidlni (a nem banki szerepl6k szamdara és pénziigyi forrasnak a bankok szamara).
Ugyanis a pénziigyi eszk6zok novelése ceteris paribus noveli egy egyén gazdagsagat, de
tarsadalmi gazdagsagra gyakorolt hatisa mindig nulla, lévén a pénziigyi eszkoz
kibocsatojanal forras; Osszegezve kioltjak egymast.

Edesapam szokta mondani, hogy egy tudomany szinvonalat fogalmai tisztasdga mutatja.
Kedvenc példaja a kozember szamara oly trivialis feliilet fogalma koriili zavar a kémiaban. Es
hogyan all a k6zgazdasagtan a fogalmak tisztasaga terén?

Vegyiik példaul az uralkodd kozgazdasagtan fogalmi rendszerének kiinduldpontjat, a
joszagokat. Mi a joszag? A legtobb (tan)konyvben a kiinduld fogalmak nincsenek definialva;
igy a joszag fogalmat sem sokszor talaljuk. A kozgazdasagtanba vald bevezetést teljesen
abszurd médon mostansag a mikorokonomiaval szokas azonositani. A mikrookonomia egyik
referencia tankonyve, a vilagon a szamos kiadast megélt Hal R. Varian: Intermediate
Microeconomics (Mikrodkonoémia kozépfokon) cimii egyébként sok szempontbol kivald

Léon Walras (1900, 44. 0.) a jészag hasznos dolog definiciét adtam meg, ami egyébként
Karl Marx (A tdke, 1867, (Le Capital (1976), Editions Sociales, Paris, 41.0) definicigja is.

Ha ebben a formaban fogadjuk el a definiciot, akkor a joszagok haszna azok fizikai
jellemzdibdl ered: mindenekeldtt a joszagok dolgok (egy hajvagas is az oll6 fizikai jellemz6i
miatt lehetséges). Trividlis, hogy nemcsak dolgok lehetnek hasznosak; ilyenek példaul a
szabalyok is (haladj az ut jobb oldalan) vagy az igéretek (holnap adok egy almat). Az igéretek
legalabb két tekintetben kiilonboznek a joszagoktol. Eldszor is, az igéret az érintett egyének
kozott egy kapcsolatot jelent (a magantulajdon implicit kapcsolatan feliil): egy egyén
birtokolhat egy almat minden utalas nélkiil a tobbi egyénre; de egy olyan igéret birtoklasa, hogy
kap egy almat, sziikségképp tartalmazza azt az egyént is, aki ezt az igéretet tette. Masodszor,
az igéret inkabb hasonlit a szabalyokra, mint javakra: egy igéret nem fizikai jellemzok miatt
hasznos.

Talalkozhatunk azzal a definicioval, hogy joszag (barmi), aminek van dra. Ha az alma ara
nullara esik, akkor megszlinik joszagnak lenni? Ha a nulla ar is ar, akkor mindig mindennek
van ara, tehat a definici6 iires. Ez egyébként Gérard Debreu (1959, 36.0.) definicidja, ahol
matematikusként még negativ arat is értelmez (azokat nevezi karos joszagnak).

De ara nyilvan annak van, amit lehet adni-venni; ahhoz meg az sziikséges, hogy lehessen
birtokolni. Ez a definicio tehat akkor azt akarja mondani, hogy jészag az, amit lehet birtokolni?
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Es akkor hogyan értelmezziik a levegét, vagy a szennyezett levegét, ami ugye a kiilsé gazdasagi
hatas (externalia) szokasos példaja? Lehet birtokolni a levegét? Es hogyan birtokolhatunk
hajvagast? Azt tanitjak nekiink, hogy a hajvagas is joszag. Lehet birtokolni egy idopontban egy
hajvagast? Maximum egy hajvagasra szl igéretet. A hajvagasra szol6 igéret stock. A hajvagas
flow. Akkor a joszag stock vagy flow? A kettd egyszerre nyilvan nem lehet, mert egy valtozo
nem lehet egyszerre valami és a valami valtozasa az idoben (pl.: Gt versus idéegység alatt
megtett Ut, azaz sebesség).

Egyébként csak Léon Walras és Gérard Debreu nem kovetik el ezt a hibat. Walras egész
pontosan tékének nevezi a birtokolt hasznos dolgokat, vagyis a stockokat és jészagnak nevezi
e stockok szolgaltatdsat egy iddszak alatt, ami flow. Tehat megkiilonbozteti az almat a maga
fizikai valdjadban és az alma szolgéltatdsat, amit példaul a megevése jelent. Egy id6szakos
modellben a kettd egybeesik. Tobb iddszakos modellben mar megjelenik a hiba, ami példaul a
pénz kapcsan az uralkodd pénzelmélet tigynevezett stock-flow problémajaban 6lt testet. Debreu
egyszeriien kizardlag flow-kat tekint, és azt nevezi helyesen joszagnak. (T6bb idészakos
modellje csak matematikai porhintés, ugyanis a szerepldk egyszer hoznak csak dontést az
Osszes id6szakra.)

A joszag kifejezés a modern kdzgazdasagtanban tehat egyszerre vonatkozik Béla almajara,
Béla Jocotol kapott igéretére, miszerint holnap kap egy almat és az alma szolgéltatdsara
(megeve taplalékul szolgal, vagy a taskaban a munkahelyre elvive pedig biztonsagérzetet ad,
mert ha megéhezem, akkor lesz mit ennem; ez utdbbi szolgaltatast nevezi Walras service
d’approvisionnement-nak, azaz ellatmanyi szolgaltatasnak). Az elso kett6 stock, az utolso flow.

Béla alméja valos eszkoz, Béla Jocotol kapott igérete az almara pénziigyi eszk6z. Az eszkoz
egyértelmiien stock.

Amennyiben - tudataban annak, hogy teljesen helyteleniil - a joszag kifejezést hasznalom a
szamviteli abrazolasban, akkor azt mindig valds eszkdznek értem. Ezzel a szokashoz igazodom,
ugyanis minden kdzgazdasz az almdra asszocidl a joszag sz6 hallatan.

Az egyén célja nem sziikségképp sziikséglet-kielégités javakkal. Ugyanis az egyének mar
nemcsak a tarsadalmi gazdagsadggal azonos formdban halmozhatjak fel a gazdagsagot
(nemcsak valos eszkozoket gylijthetnek), hanem az is lehetséges, hogy a tarsadalmi
gazdagsagtol eltérd formaban szeretnék a gazdagsagot felhalmozni, azaz pénziigyi
eszkozoket gytijtenek. Ennek megfeleléen a gazdagodas folyamatat mar nemcsak a
feleslegben 1éve joszagok atalakitasaként foghatjuk fel (OIKONOMIA), hanem
pénzatalakitasként (CRHMATISTIKE).

A krematisztikus szereplék léte, vagyis a P-(A-A’)-P’ gazdasagi logika érvényesiilése az

alabbi kovetkezményekkel jar:

e az arat nem feltétlen A/A’-nek kell felfognunk, hanem P/A-ként is gondolhatunk ra,
vagyis egy adott idészakban az 4r nem a keresett és kinalt joszagmennyiségek
egyensulya hatarozza meg, hanem egy adott j0szag piacan a vasarlasra szant 0sszeg €s
a kinadlt mennyiség hanyadosa. Ez utdbbi armeghatidrozasi szabalyt nevezik
Cantillon — szabalynak (Cantillon rule)®

2525 | lletve Shapley-Shubik szabalynak a jatékelméleti megkozelitésben.
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e minden fogalom a pénz(-rendszer) viszonylataban értelmezett (értsd: pénzaramlasokhoz
kotott definiciok vannak);

e apénz lényeges lehet: a pénz tobbé nem feltétlen eszkdz, hanem a (tobb) pénz szerzése
maga a cél; a krematisztikus szereplok szdmara inkabb a joszagok Iényegtelenek, nem
a pénz.

e krematisztikus szereplok esetében rendszerszintli pénzben kifejezett novekedésre van
sziikség, 1évén azonos pénzmennyiségek cseréjének nincs értelme. 2°

A koz06s gazdagsaghoz vald hozzajarulasok és eltulajdonitasok a priori szemlélete fizetési
rendszerekben valo gondolkozashoz vezet, ahol a pénzrendszer egy specialis fizetési rendszer.

Ez az elméleti keret tagabb, mint a Robinson Crusoe szemléletbél adodo elméleti keret: a
fizetési rendszer - szemléletben vald gondolkozas specialis esetként tartalmazza a Robinson
Crusoe szemléletet. Ezért oGnmagaban is nyilvan ezzel érdemes dolgozni.

A fizetési rendszer-szemléletben a pénz nem egy (hasznos) dolog (vagyis joszag), hanem
pénziigyi eszk6z. A pénz szerepét a gazdasagban nem érthetjiik meg, ha specidlis
tulajdonsagokkal (4ltaldnos csereeszkdz, érékérzd ¢€s elszamold egység) bird joszagként
gondolunk rad. A pénz lényegét ugy érthetjiik meg, ha a pénzrendszer névre keresztelt
szabalyrendszer elemeként tekintiink ra.

Ebben a személetben a pénz 1ényege nem a cserék végrehajtasa (ami sziikségképp a cserék
végrehajtasanak dbrazolasat igényli, tehat csakis valos idejii modellezést tesz lehetdvé), hanem
a tarsadalmi gazdagsag elszamolasanak és elosztasanak eszkoze (amely elosztas aktualis allasat
egy idOpontban is abrazolhatjuk, tehat gondolkozhatunk idészakokra bontott modellben).

2.2 Elméletek - elemzési keret

A nemzetek gazdagsaganak vizsgalatadhoz nyilvan a nemzet gazdagsagat szamba kell venni.
Ez a szambavétel a k6zosségtdl valo indulds esetében a tarsadalmi gazdagsag szam(vitel)be
vételét, azaz szamlakon torténd abrazolasat jelenti. A szamla (account) egy kozos elszamold
egysegben kifejezett kétoszlopos kimutatas, amin vagy egy szerepld eszkozeit €s ezen eszkdzok
forrasait, vagy a szerepld gazdagsag-novekedéseit €s gazdagsag csokkenéseit tartjuk nyilvan.
Amennyiben valamilyen szempont alapjan 0sszesitett (aggregalt) szereplok szamlait egyetlen
szamlaban abrazoljuk, Gigy ezt az Osszesitett szamlat konszolidalt szamlanak (consolidated
account) nevezziik. A tarsadalmi gazdagsdg szambavétele céljabol készitett konszolidalt

% A félreértések elkeriilése végett megjegyzem, hogy a kozgazdasiagtudomany a (gazdasagi) novekedés
(economic growth) kifejezésen nem a gazdagsag (vagyon, wealth) novekedését érti, hanem a termelés névekedését.
Vilagos, hogy ha a termelés €s a fogyasztas megegyezik, akkor semmilyen termelés mellett sem nd a gazdagsag.
Minthogy a nominalis ndvekedés pénzkoltésre vonatkozik, ami flow, a nomindlis novekedési kényszer sem
pénzben kifejezett gazdagsag ndvekedést indukal elsd 1épésben, hanem csak pénzben kifejezett kereskedelem-
novekedést (forgalomndvekedést).
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szamlakat nemzeti szamlaknak (national account) hivjuk, a tarsadalmi gazdagsag nemzeti
szamlakon torténd szambavételét pedig nemzeti szamvitelnek (national accounting).?’

A tarsadalmi gazdagsagot a tarsadalmat alkotod 0sszes szereplé mérlegének Osszegzésébol
nyerjiik. A gazdagsag stock valtozo, tehat a gazdagsagot stock - szamlédkon abrazolhatjuk. A
gazdagsag valtozasa egy id6szak alatt flow; tehat a gazdagsag valtozasat flow - szamldkon
abrazoljuk (folyé szamlak, flow accounts). A szereplok tevékenységébdl ered6 gazdagsag
novekedést jovedelemnek (income) nevezziik és a szamla jobb oldalan szerepeltetjiik (Iévén a
gazdagsag is a jobb oldalon szerepel a stock tipusu szamlan), mig a szerepl6k tevékenységébdl
ered6 gazdagsag csokkenést kiadasnak (expenditure) nevezziik és a szamla bal oldalan
abrazoljuk.?® Egyenlegnek (balance) nevezziik a szamla két oszlopaba beirt értékek
kiilonbségét. Tehat ha egy szamlara felvezetjiik a szamla egyenlegét, akkor a szamla két
oldalara beirt értékek - beleértve az egyenleget - sziikségképp megegyeznek.

A fenti definiciok értelmében a jovedelem és a kiadés kiilonbsége tartalmilag a szerepld
meggazdagodasat mutatja az idészak folyaman; ezt az egyenleget megtakaritasnak (saving, S)
nevezzik. Az egyéni gazdagsag tehat felfoghaté ugy, mint a mérleg egyenlege: eszkozok
minusz pénziigyi forrdsok. A kiadasokat koltségekre és nem koltségekre bontjuk. A koltség
(cost) olyan kiadas, amit a krematisztiuks terv végrehajtasa érdekében szamol el az adott
idészakban a szereplé. A krematisztikus terv (vagy iizleti terv, business plan) pénzkoltéssel
tobb pénzbevételre szert tenni, mint az eredeti koltés, vagyis egy pénzkoltésen tobblet-
pénzbevételre szert tenni. Elszamolni annyit jelent, hogy a szamlara ravezetni, magyaran a
koltség esetében ez annyit jelent, hogy az adott idészak koltségének tekinteni.

Tehat a flow tipusu szamldk végsé egyenlege (megtakaritds) mutatja a gazdagsag
valtozasat a vizsgalt idészakban. Az i1ddszak folyaman megvaltozott gazdagsag kiillonb6zo
forméaban Olthet testet: valos eszkdzok valtozasaban illetve pénziigyi eszkozok és forrdsok
valtozasaban. A valds eszkozok valtozasat mutatd szamlat tékeszamlanak (capital account)
hivjak, a pénziigyi eszk6zok és forrasok valtozasat mutatd szamlat pedig pénziigyi szamlanak
(financial account).

Az t6keszamla elnevezés a hagyomanyos elmélet szerinti t6kedefinicid (specialis joszag) miatt
van. Nevezetesen a téke (capital) ott termeléssel elGallitott és a termelésben tobbszor felhaszndlhato
joszag.

Noha formalisan ezen utdbbi két szadmléan is flow-kat konyveliink (stock-ok véltozéasa az
idében), mégis stock tipusu szamlanak tekintjiik, mert tartalmilag csak a mar megszerzett
gazdagsag (megtakaritds) forméjanak valtozasat mutatja és nem az iddszak alatti gazdagsag
valtozast (novekedést vagy csokkenést). A tékeszdmla egyenlege a megszerzett gazdagsag (S)
nem valos eszkozokbe (RA, real asset) konvertalt részét mutatja, magyaran a pénzigyi
eszkozokbe (FA, financial asset) és forrasokba (FL, financial liability) konvertalt részt. Igy

27 A nemzeti szamlak nemzetkozileg elfogadott rendszere az SNA, azaz System of National Accounts.
28 p¢ldaul, ha OTP részvényeim vannak és felmegy az arfolyam, arfolyamndvekménybdl jovedelmem csak akkor
keletkezik, ha eladom, azaz tevékenységet végzek.
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trividlisan a tokeszamla egyenlege sziikségképp megegyezik a pénziigyi szamla egyenlegével.
Ezt az egyenleget itt finanszirozasi kapacitasnak fogom nevezni (finance capacity, FC).
Persze el6fordulhat, hogy tobb a valds eszkdzokbe konvertalt gazdagsag, mint amennyit a
szerepl0 meggazdagodasa lehetdvé tesz, ilyenkor ezt a tobbletet meg kell finanszirozni
pénziigyi eszkdzokbdl, magyaran finanszirozasi igény keletkezik (a finanszirozasi kapacitas
negativ).

Szamlakon abrazolva az elmondottakat, a t-edik id6szak folyaman az egyén gazdagsaganak
valtozasa (flow), illetve a mar megszerzett gazdagsag 0sszetételének valtozasa (ez is flow, de
tartalmilag stock-nak tekintjiikk a fent elmondottak miatt, amit a szamla fejléce is mutat:
eszkozok illetve forrasok valtozasa) az alabbi format o6lti:

A egyén

kiadas -
tevékenységbdl eredd

jovedelem +

gazdagsag csokkenés a

tevékenységbdl eredd

t-edik id6szak soran gazdagsag novekedés a flow
(]|l NHHNH Il H\ 1]]] || i Wi
egyenle
m W”“ || I |||||| |||l| ”“ ‘“
!||||||||| nlm ||||n|| |||
||| |I|Ii| i nm“ll ||||||II|II ||||||||| [l ill I |||| |||||| IInI
dE
valos eszkozok valtozasa
a t-edik iddszak soran tokeszamla

(dRA)

Finanszirozasi kapacitas (FCt)

dF

Finanszirozasi kapacitas (FCt)

egyenleq:

pénziigyi
szamla

A téke szadmlabdl adodik, hogy egy tetszOleges A egyénre a megtakaritds mindig
megegyezik valos eszkozeinek valtozasaval és finanszirozasi kapacitasanak osszegével (1évén
az egyenleget a két oldal kiilonbségeként képeztiik, tehat ha hozzaadjuk, akkor pont egyenld
lesz):

StA:dRAtA+FCtA (1)

[lletve egy szamlaval lejjebbi szinten (pénziigyi szamla) azt latjuk, hogy a finanszirozasi
kapacitas és a pénziigyi forrasok dsszege mindig egyenld a pénziigyi eszkdzok valtozasaval:

FCtA+dFLt =d FAtA (2)
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Tekintslik a tarsadalom egészét, magyaran Osszegezziik a fenti azonossagokat az Osszes
szereplore. Mivel egy pénziigyi eszkoz sziikségképp pénziigyi forrds egy masik szereplonél, a
pénziigyi eszkozok ¢és forrasok eltlinnek a tarsadalom mérlegébdl. Masképp fogalmazva, a
finanszirozési kapacitdsok minden egyénre torténd Osszegzése (2. egyenlet) sziikségképp nullat
ad eredménytil:

Y FC=0 3
Ebbél viszont azt kapjuk az els6é egyenletre, hogy:
Y St=Y dRA (4)

Ez az azonossag egyszerlien annak a megnyilvanulasa, hogy a tarsadalmi gazdagsag valtozasa
(értsd: az egyéni gazdagsagvaltozasok Osszege), Y .St egyenld a valods eszkdzok valtozasanak az
Osszegével, Y dRAw-vel. Vagyis a tarsadalmi gazdagsag kizarolag valos eszk6zokbdl all. Vagy
az ellenkez6 iranybol kiolvasva az egyenletet, a valds eszkozok valtozasa — értsd: a tarsadalmi
gazdagsag valtozasa — van szétosztva a tarsadalom tagjai kozott.

A gyakorlatban a nemzeti szamvitelben bizonyos eltérések vannak az eddig vazolt nemzeti
szamvitelhez képest:

e A magyar nevezéktan szerint a folyd szamlak kiadasi oldalat felhasznalasnak nevezik, a jévedelmi
oldalat forrasnak. Ez utdbbi teljesen félrevezet6.

e A gyakorlati nemzeti szamvitelben a pénzligyi szdmlakon nem kizarélag a pénzigyi eszkdzok
allomanyvaltozasait konyvelik, hanem példaul az aranykészletek valtozasait is, ami trividlisan valés
eszkodz. Ennek torténelmi oka, hogy a gyakorlatban az arany még mindig banki tartalékokat jelent;
elméleti oka pedig az, hogy a gyakorlatban a nemzeti szamvitel a hagyomanyos tékedefiniciot
haszndlja, aminek az arany nem felel meg.

e Atbkeszamla egyenlegét a nemzeti szamvitelben nettd hitelnydjtasnak nevezik, ha pozitiv és netté
hitelfelvétnek, ha negativ. A pénzigyi szamla egyenlegét nettd finanszirozasi képességnek
nevezik, ha pozitiv és netté finanszirozasi igénynek, ha negativ. Azért hasznalnak két elnevezést a
gyakorlatban annak ellenére, hogy a két egyenlegnek elvben meg kell egyezni, mert kis eltérés
lehetséges lévén a folydszamlakat az orszagok statisztikai hivatalai allitjak 6ssze (Magyarorszag
esetében a Kdzponti Statisztikai Hivatal, KSH), mig a pénziigyi szdmldkat az orszagok kozponti
bankjai (Magyarorszag esetében a Magyar Nemzeti Bank, MNB).

o Az esetleges félreértések elkeriilése végett megjegyzem, hogy az itt definidlt egyéni gazdagsag
nem felel meg a szamviteli gyakorlatban sajat t6kének nevezett kategdridnak. Itt a nem kiosztott
kumulalt eredmények Osszege. Példaul, a gyakorlatban egy cég részvénykibocsatasa annak sajat
t6kéjében jelenik meg, mig itt pénziigyi forrasai kdzott szerepel. Ennek az eltérésnek az itt definidlt
elméleti szamvitel és a gyakorlatban elterjedt szamvitel k6zott az az oka, hogy meg szeretnénk

tartani azt a tulajdonsagot, hogy az egyéni gazdagsagok dsszege a tarsadalmi gazdagsag.

A jovedelem és a koltség kiilonbsége a profit (nyereség, ha pozitiv és veszteség, ha negativ,
PR). Ha egy adott id6szaki pénzkoltésen a tobblet-pénzbevételt csak késobbi idészakokban
akarja realizalni a krematisztikus szerepld, akkor az adott idészaki koltést az adott idészaki
beruhazasnak (investment, I) nevezziik, ha valos eszkozt vasarol és befektetésnek, ha pénziigyi
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eszkoOzt vasarol. Egy adott id0szakban az ezt megel6z6 idészakokban elszamolt beruhazasokbol
koltségként az adott id6szakban elszamolt részt az adott id6szaki amortizacionak (depretiation,
A) hivjuk. A krematisztikus szereplok nem pénziigyi eszkozok illetve forrasok valtozasabol
eredd jovedelmét kibocsatasnak (production) hivjuk. A krematisztikus szereplok nem
pénziigyi eszkozok valtozasabol eredd koltségként elszamolt egymas kozotti kifizetéseit
termel6 felhasznalasnak (intermediate consumption, CI) nevezziik. A kibocsatas és termeld
felhasznalas egyenlegét értéktobbletnek (value added, VA) hivjuk. Amennyiben az
értéktobbletet a teljes gazdasagra amortizacio nélkiil piaci aron szamitjuk, akkor brutté hazai
terméknek (GDP gross domestic product) hivjuk, az amortizaciét levonva pedig netté hazai
terméknek (Net Domestic Product, NDP). A GDP tehat a krematisztikus szereplok altal egy
iddszak alatt megteremtett tarsadalmi gazdagsag, amit el lehet osztani a tarsadalom tagjai
kozott. Ezért olyan fontos mutatd a krematisztikus gazdasagok miikodése szempontjabol, annak
ellenére, hogy:
e nyilvanvaldan egy krematisztikus gazdasagban nemcsak krematisztikus szereplok vannak,
vagyis a tarsadalmi gazdagsagot nem csak krematisztikus szereplok allitjak eld.
Példaul ha egy anya (mindenféle juttatas nélkil) otthon marad a gyerekével, akkor nem jelenik
meg a GDP-ben, de ha babysitter-t fogad 100 forintért és ugyanennyiért elmegy dolgozni, akkor
mar 100 forinttal noveli a GDP-t.
e a GDP megteremtett gazdagsdgot mutat. Ha ezt a gazdagsagot elfogyasztjak, akkor a
tarsadalom nem gazdagszik.
Példaul a szolgdltatd szektor béviilése 6nmagdban nem jelent gazdagodast, mert definicid szerint
a szolgdltatast a kibocsatas pillanataban el is fogyasztjé\k.29
e a GDP csak annyit mond a megteremtett gazdagsagrol, hogy pénziigyi szempontbol
érdemes volt megteremteni; nem mond semmit a megteremtett gazdagsag tarsadalmi
szempontu értékelésérol, a tarsadalmi jolétrol (social welafre).
Egyre tobb kisérlet szlletik a tarsadalmi jolét mérésére. Trividlisan lehetelten objektiv mddon
mérni, mert egyéni szinten definicid szerint a jélét szubjektiv érzet, tarsadalmi szinten meg ehhez
még az aggregalas problémaja is hozzaadddik. A gyakorlatban az aggregalas problémaja Ugy jelenik
meg, hogy a tobbszemponty nem 0&sszemérhetd, illetve sokszor nem is nagyon mérhet§
ismérveket 6nkényesen tudjuk csak dsszesulyozni. Az egyik legdivatosabb ilyen mutaté példaul a
HDI (Human Development Index), melyben az ismérvek: a sziiletéskor varhatd élettartam,
iskolazottsag, egy f6re esé jovedelem (GNI per capita).

A gyakorlatban hasznalt GDP definici6 az alabbi: egy orszag teriiletén a rezidensek
(legalabb 1 éve az orszag teriiletén tevékenykedik) altal egy év alatt a termelésben felhasznalt
javakon feliil megtermelt javak és szolgaltatasok pénzben kifejezett értéke (Ye=) VAg, gross
value added).

Ha a rezidensek dltal kapott jovedelmek érdekelnek, akkor a GDP-bdl le kell vonni minden nem
rezidenseknek torténd kifizetést és hozza kell adni minden nem rezidensek altal a rezidenseknek
torténd kifizetést. Ezt nevezzilk GNI-nak (Gross National Income). Amennyiben a rezidensek altal
ténylegesen elkoltott jovedelem érdekel minket, amit rendelkezésre allé jovedelemnek szokas nevezni

2 Fogyasztas sz0t a standard definicioval értem.
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(GNDI, Gross National Disposable Income), akkor a GNI-t korrigalni kell a kilfold felé kifizetett 6sszes
nettd folyd transzferrel (egyéb folyo jovedelem - atutaldsok).

A nem krematisztikus szereplok nem pénziigyi eszkozoket érinté krematisztikus szereplok
felé elszamolt kiadasait fogyasztasnak (C consumption) nevezziik.

A teljes gazdasag konszolidalt szamlai a t-edik idészakban tehat az alabbi format olti:

Teljes gazdasag

kiadasok - bevételek +
o 2Ch| Y (Cl +1,+C,) g
koltségek | e: Y, = Z(It +Ct) _ S
S
2 At Pt 35
nem > Ct (kibocsatas) =

koltségek | e: > .St

dE dF =
5
let”Ao 2.5t 9
[N
e:0 ?’T

Vagyis vastaggal jelolve az aggregalt valtozokat, a gazdasag pénzben kifejezett teljes
kibocsatasat (P) felhasznéalhatjdk a krematisztikus szereplok termeld felhasznalasnak és
beruhazasnak, a nem krematisztikus szereplok fogyasztasnak:

P=CI+I+C (5)
A GDP-t kifejezve:
Ye=P-CI=1+C (6)

A tékeszamlan latjuk, hogy a gazdasag 6sszes beruhdzésa sziikségképp megegyezik az dsszes
megtakaritassal (ha amortizacid nélkiil értjiik, akkor brutto (G index), ha amortizacioval egyiitt,
akkor nett6 (N index)):

I=S 4)
vagy

(1-A)=Sn 4

Eddig nem nevesitettiik a szereploket. Milyen szereploket érdemes illetve lehetséges
megkiilonboztetni egy krematisztikus gazdasagban?

A meggazdagodast befolyasold kapocslatokkal meghatarozott tarsadalmat neveztiik
gazdasagnak. A megkiilonboztetés logikaja ebben a keretrendszerben tarsadalmi szabalyok
mentén torténik, a fizetési rendszer is egy a tdrsadalmi szabalyok koziil.

Azt a szereplét, amelyik képes a tarsadalmi szabalyokat megvaltoztatni tehat
kikényszeriteni a mindenkire érvényes torvényeket allamnak nevezziik, a tobbit nem allami
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szereplonek. Az allamot a kdzgazdasagi modellek a kormannyal azonositjak, ezért kormany
(government) néven szokott futni a modellekben.

A krematisztikus gazdasagokban a pénz kdzponti szerepet jatszik, ami pénziigyi eszkoz,
ennélfogva van kibocsatdja (teremtdje). Azokat a szereploket, akik képesek pénzt teremteni
banknak hivjuk, a tobbi szereplét nem banki szereplonek.

A nem banki szerepl6k kozott a krematisztikus szereplket vallalkozasoknak (enterprise)
nevezziik; a nem allami, nem banki oikonomikus szereploket haztartasoknak (household).
Ebbdl a felosztasbol latszik, hogy az allami vésarlasokat is fogyasztasnak tekintjiik, csak ezt
kozosségi fogyasztasnak (public consumption) szokas hivni a nemzeti szamvitelben, a
modellekben pedig kormanyzati kiadasnak (governement expenditure, G). A krematisztikus
szereplok nem pénziigyi forrasaik utdn a haztartasoknak kifizetett koltségként elszamolt
kiadasait munkabérnek (wage) nevezziik.

Osszefoglalva, a gazdasagi szereplék osztalyozasa :

Krematisztikus Nem krematisztikus
Tud pénzt Nem tud pénzt teremteni
teremteni
nem hoz térvényt BANK?® VALLALKOZAS | HAZTARTAS
torvényt hoz és ALLAM
betartat

Az elemzési keret ismeretében most mar képesek vagyunk modelleket épiteni.

30 A kozgazdasagi hagyomany a bankokat 4ltaldban nem 4brazolja a modellben. Mint latni fogjuk ITI/1 pontban a
modern bankrendszer krematisztikus.
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Példa valos nemzeti szamlakra. Forras: Kozponti Statisztikai Hivatal honlapja (néhany tételt helyhidny miatt 6sszetoltam)

3.1.37.22. A nemzetgazdasag integralt szamlai, 2016 [millié Ft]
Nemzetgaz | Haztartasok PN Nem . . Nem P Haztartasok
e . . Pénzigyi P Képzett Képzett P Pénzugyi . e
Kulfold dasag + nonprofit |Kormanyzat . pénzigyi pénzlgyi . Kormanyzat| + nonprofit Kilfold
" véllalatok . szektor szektor . véllalatok
Koéd Gazdasagi miveletek és egyenlegezé tételek Osszesen [szenezetek Vallalatok vallalatok szernvezetek
S.2 S.1 S.14 S.13 S.12 S.11 S.1N S.1N S.11 S.12 S.13 S.14 S.2
FELHASZNALAS FORRAS
$l. Termelési szamla / Termékek és szolgaltatasok kilféld szamlaja
P.7 Termékek és szolgaltatasok importja 28 143 503
P.6 Termékek és szolgaltatasok exportja 31 714 233
P.1 Kibocsatas 52763297 1902463 7619623 7972 108
P.2 Foly6 termel&felhasznalas 2541242 2466 993 901 607 34 404 281
D.21-D.31 Termékadok és -tamogatasok egyenlege 5 476 952
B.1g Hozzaadott érték, brutté, (Brutté hazai termék, GDP) 35 420 320 5430866 5152630 1000856 18359016 5476952
P.51c Allbeszk 6z-felhasznélés 5971 614 1053302 1282293 104 773 3531 246
B.1n Hozz&adott érték, netté (Netté hazai termék, NDP) 29 448 706 4377 564 3870 337 896 083 14 827 770 5476 952
B.11 Kiilkereskedelmi egyenleg -3 570 730
$11.1.1. Jovedelmek keletkezé aml
B.1g Hozzaadott érték, bruttd, (Brutté hazai termék, GDP) 5476 952 18359016 1000856 5 152 630 5 430 866
B.11 Kiilkereskedelmi egyenleg -3 570 730
D.1 Munkavallaloi jovedelem 15 111 619 967 041 3 856 808 569 109 9 718 661
D.2-D.3  Termelési és importadok és -tamogatasok egyenlege 5547 707 -213 632 13528 73 055 197 804 5476 952
B.2g Miikédési eredmény, brutté 11 725 015 1641478 1282294 358 692 8442 551 0
B.3g Vegyes jovedelem, brutté 3035 979 3035 979
$l11.1.2. Els6dleges jovedelmek elosztasa szamla
B.2g Miikodési eredmény, brutté 0 8442551 358 692 1282 294 1641 478
B.3g Vegyes jovedelem, brutté 3035 979
D.1 Munkavallaloi jévedelem 1105 203 16 033 117 183 705
D.2-D.3  Termelési és importadok és -tamogatasok egyenlege 5928 098 -380 391
D.4 Tulajdonosi jévedelem 2606 104 9462 128 87553 1124252 2637464 5612859 3085583 2750940 157 682 1291227 4782800
B.5g F!sodlegeslovedelmek egyenlege, brutté (Brutté nemzeti 34545 513| 21 914 248 6 243 822 472168 5 915 275 0
jovedelem, GNI)
$I1.2. Jovedelmek masod| loszta Py
B.5g F!sodlegeslovedelmek egyenlege, brutté (Brutté nemzeti 0 50915275 472168 6243822 21 914 248
jovedelem, GNI)
D.5 Foly¢ jovedelem- és vagyonadok 10 726 2 804 480 1 926 007 1318 153 845 723 310 2 629 900 185 306
).61+D.62+D. Ta i itasi ajarula j 2| 5
Tarsadalombiztositasi hozzéjdrulasok, juttatasok, egyeb 6038130 5799361 412170 533043 631084 507002 5267724 6016919 685539
jovedelematutalasok
B.6g Rendelkezésre all6é jovedelem, brutté 34 010 958( 19 967 030 8 340 767 413 155 5 290 006 0
$11.4. Jovedel k felh al aml
B.6g  Rendelkezésre all6 jovedelem, brutté 0 5200006 413155 8340767 19 967 030
P.3+D.8 Végs6 fogyasztasi kiadasok+nyugdijkorrekcio 24 844 404| 17 669 635 7 174 769 95 044 95 044
B.8g Megtakaritasok, brutté 9 166 554 2392439 1165998 318 111 5290 006 0
B.12 _ Foly6 kiils5 egyenleg -2 161 368
ESZKOZOK VALTOZASA KOTELEZETTSEGEK ES A NETTO VAGYON VALTOZASA
$lIl.1. Tékeszamla
B.8g Megtakaritasok, brutté 0 5290 006 318 111 1 165998 2 392 439
B.12 Folyé kiils6 egyenleg -2 161 368
P.51g+P.52 Alldeszkdz-felnalmozas, brutté+Készletvaltozas 6 962 990 1199 207 1088 745 97 736 4 577 302
P.51c Allseszkdz-felnasznalas -5971614| -1053302 -1282293 -104 773 -3 531 246
D.9+NP+P.5: adott/kapott téketranszfer+ egyéb -92 129 105 496 -106 392 243 92 782 42 196 463 453 47 283 -840 176 379 473 210 072
B.9 Netté hitelnyGjtas(+) vagy Nett6 hitelfelvét(-) -2119272 2119 272 1 467 209 -656 531 267 415 1083 375 -42 196
¥ $I1l.2. Pénziigyi szamla
B.9 Nett6 finanszirozasi képesség (+) vagy Netté finanszirozasi
P -16 298 121 675 -607 586 1835 269| -1 333060
igény (-)
F.A Pénziigyi eszkdzok nettd beszerzése 16 844 799 21 666 540 1957 243 673394 17317825 1718078
F.L Kotelezettségek nettod felmertilése AN 1734376 17 196 150 1 280 980 121 974| 18 177 859
F.1 Monetaris arany és SDR 109 -33 907 0 T 33907 0 0 109 0 0 -33 907
F.2 Készpénz és betétek 210 531 1554 111 692 869 801 147 -1 114 207 1174 302 0 -214 490 107 018 0 1872114
F.3+F.4  Hitelek és Hitelviszonyt megtestesité értékpapirok -3581355 2876 189 854 464 181012 1722476 118 237 -1 042 155 -217 627 744 173 44 848 -234 405
F.5 Részvények és részesedések 20972115 13 300577 4764 -7 227 12 724 258 578 782 2402765 18711 820 0 0| 13 158 107
F.6+F.7+F.8 Egyéb -756 601 3 969 570 405 146 -301 538 4 019 205 -153 243 373 766 -1 083 662 429 789 77 126| 3 415 950



2.2.1 Keynes—i modell

John Maynard Keynes jelenti az atmenetet a
joszagfogalomra épitd uralkodd elmélet €s a pénzaramlasokra
épitd szamviteli megkozelités kozott. Keynes
pénzaramlasokban kezdett gondolkozni, de The General
Theory of Employment, Interest and Money (1936) cimi
legnagyobb  hatdst gyakorl6 ~munkdjaban  tobbnyire
megmaradt a hagyomanyos fogalmi rendszerben — talan azért,
hogy megértsék. A pénzaramlasi logika esetében az Osszes

definicid sziikségképp pénzaramlashoz kotott; mig az
uralkodd elméletben joszag-atalakitasi szemléletében minden
fogalom joszaghoz kotott. A 1ényeget érintd két kiilonbség: (1)
a vallalat Keynes-nél sem krematisztikus, ezért neveztem az
elméleti nemzeti szamvitelnél vallalkozasnak a nem banki
krematisztikus szereploket. A vallalat a hagyomdnyos definicié szerint olyan gazdasagi

szerepl6, amelyik képes cserélni®® és termelni (joszag-atalakitas a meggazdagodas érdekében,
melynek soran a gazdasagban 1évo teljes joszagmennyiség valtozik). (2) a beruhazas nem azt
a pénzkoltést jelenti, amin feliil a jovOoben tobblet pénzbevételt szeretne realizalni a szerepld,
hanem a hagyomanyos definicidonak megfeleléen tokevasarlast jelent, ahol tékén termeléssel
eldallitott termelésben tobbszor felhasznéalhatd joszagot értenek. Ennek megfeleléen az
amortizacio sem a multbeli beruhdzasok koltségként vald elszamolasa, hanem a toke
elhasznalodasa a termelés soran. Ennek megfeleléen a teljes gazdasagban az amortizacio
mértékét Ugy tudjuk meghatarozni Keynes szerint, ha meghatarozzuk, hogy mennyi
beruhdzasra lenne sziikség ahhoz, hogy a téke mennyisége pontosan az iddszak eleji szinten
maradjon.

Ami a szokasos szohasznalatot illeti, tokének nevezik a kalapacsot és tékének nevezik a
pénzt is (tOkepiac). Az elméletben hasznalt standard tékedefinicionak a pénz nem felel meg.
Ami a téke megkiilonboztetd jelentdségét illeti a kapitalista gazdasdgokban, kalapacs 1étezett a
feudalizmusban is. Hogyan lehet akkor megkiilonboztetd jellemzd ez a téke a kapitalista
gazdasagban? Tehat, ha olyan tOkefogalmat szeretnénk az elméletben, ami:

1) hasonlit a mindennapokban hasznalt tékefogalomra (kalapacsra és a pénzre is
asszocialhatunk), és

2) gazdasagi rendszerek k6zott megkiilonboztetd jellemzonek véljik
akkor nem definialhatjuk a szokasnak megfelelden.

A problémat kizarolag szamviteli keretben tudjuk kielégitéen megoldani. Téke a
krematisztikus szerepld Osszes forrdsa. A toke lényege tehat, hogy:

31 Az, hogy a hitelmiivelet nem csere, mint 1atjuk majd a I1I/1-es pontban most ne zavarjon senkit, akkor adjuk
hozza a hitelfelvétel lehetdségét is.
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1) nem eszkoz, hanem forras. A forras sokféle eszkdzben olthet testet, akar kalapacsban, akar
pénzben.

2) ¢és ezt a forrast tobbletpénzszerzés érdekében hasznaljak fel. Tehat a kalapacs kizarolag a
krematisztikus szerepld kezében valik tokévé. Krematisztikus szerepld nélkiil toke sem
1étezik.

J. M. Keynes a fent emlitett munkajaban a nagy gazdasagi valsagra (is) magyarazatot adod
modellt akart alkotni, hogy ezaltal tudomanyosan megalapozott gazdasagpolitikai javaslatokat
lehessen megfogalmazni a valsagbol vald kilabalashoz. Ugy gondolta, hogy az uralkodd
egyensilyi elmélet egy specialis esete az & elméletének; ezért adta konyvének az Altalanos
elmélet cimet. Keynes gondolatainak értelmezésérél a mai napig vita van. A mi szintliinkon a
részletekbe mend pontos értelmezésnek nincs jelentésége, mert az itt bemutatott modell is
elégséges Keynes legfontosabb iizenetének bemutatasara.

2.2.1.1 Egyszeriisitett Keynes-i modell

Keynes kiindulasképp a Ye=I+C (6) egyenletet hasznalja (a ¢ indexet elhagyom a
tovabbiakban).

Ebbél a szamviteli azonossagbol tigy tudunk koézgazdasagi modellt késziteni, ha észben
tartjuk, hogy a gazdasag mikodése a tarsadalmi szabalyok keretei kozott a szereplok
dontéseinek szandékolt és nem szandékolt eredménye; a dontések (a dontések egy része) pedig
tervek eredménye. Nyilvan, ha mindenki megvalositja, amit eltervezett, akkor nem valtoztat
tervein, igy viselkedésén: ez a szokasos egyensuly - fogalom a kdzgazdasagtanban,

Ennek megfeleléen, ha az egyenlet valtozoit nem megvaldsult (ex post) adatoknak tekintjiik,
hanem a szerepl6k terveinek (ex ante), (ahol az © index tervet, azaz varakozast — expected -
jelol), akkor egyenstlyban igaz, hogy:

Ye=Co+1°

Magyaran a gazdasagban végsé felhasznalasra kinalt termékek értéke (Y€) egyensulyban
pont megegyezik a felhasznalni kivant termékek osszértékével (C°+I°). Azaz:

YS:YD
Persze az a tény, hogy értékben megegyezik a kereslet €s a kinalat, még nem jelenti, hogy

az értek mogott az ar €és mennyiség is azonos a tervekkel, tehat hogy valdoban egyensulyban
vagyunk.

32 A jatékelmélet egyik uttordje az 1994-ben Nobel — dijjal jutalmazott John Forbes Nash utan elnevezett Nash-
egyensuly annyiban kiillonbozik a szokésos (walras-i) egyensulytol, hogy Nash-egyenstlyban senkinek sem
érdemes valtoztatni dontésén a tobbiek dontését adottnak véve, ahol mindenki a masik szerepld dontéseit kdzvetlen
veszi figyelembe, mig a szokasos (walras-i) egyenstly esetében a szereplok nem a tobbiek dontését veszik
kozvetlen figyelembe, hanem az anonim (értsd: konkrét szerepl6tol fiiggetlen) piaci arakat.
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Keynes célja a tartos munkanélkiiliség magyardzata volt. Természetes feltételezés, hogy a
foglalkoztatis és a termelés fizikai mennyisége pozitiv kapcsolatban van. Igy viszont a
szamviteli azonossagbol vett pénzben kifejezett termeléssel onmagaban nem megylink sokra: a
pénzben kifejezett termelésnovekedés jelenthet akar fizikai értelemben vett termelés
csokkenést, ha az arak jobban ndnek, mint amennyivel a termelés fizikai nagysaga visszaesik.
Tehat a munkanélkiiliség elemzéséhez at kell térniink a pénzben kifejezett valtozokrol
valamilyen modon a termékek fizikai mennyiségét tiikkr6z6 valtozora. Ezzel egyben az értékben
mért kereslet és kinalat egyensulyanal kizarjuk az arak lehetséges eltérését a tervektol és a
szokasos egyensulyfogalmat kapjuk.

Az attérés nem trivialis, 1évén kiilonboz6 termékeket kellene 0sszegezni egyetlen fizikai
mérészamba. A szokasos megoldas szerint az arak valtozasat oly modon kiiszobolik ki, hogy
egy idészak alatt a tényleges pénzaramlasokkal, azaz a tényleges arakon mért GDP helyett egy
adott rogzitett id6szak araival mért GDP-re szamitjak at a termelés értékét. Az elébbi mérést
folyoaron vagy nominalis arakon mért GDP-nek, az utdbbit real arakon vagy bazisaron mért
GDP-nek nevezziik. A viszonyitasi alapként szolgalo idészakot pedig bazisidoszaknak hivjuk.
Ha egy tetszdleges iddszakban folydaron szamitva ugyanannak a joszdgkosarnak az ara p-
szerese a bazisidészaki arakon szamitott arnak, akkor p-t arszinvonalnak nevezziik, (p-1)-et
inflaciénak (m), ha pozitiv és deflaciénak, ha negativ.>®* Ebbdl az 4attérésbdl vilagos, hogy
kiilonboz6  joszagkosarakbol szamitott arszinvonal is altaldban kiillonboz6. A (6)-0S
egyenletben példaul minden bizonnyal a teljes gazdasag végsd felhasznaldsat tiikr6zo
joszagkosar kiilonbozik a fogyasztasi javak és beruhazasi javak struktirajatol. A teljes gazdasag
kibocs4jtasi struktarajat alapul vevo arindex tehat nem fogja tiikr6zni a real GDP 0sszetevdinek
alakulasat. Ha a struktara valtozhat — marpedig véltozik az ardnyos novekedést leszamitva —,
akkor egyaltalin nem biztos, hogy a foglalkoztatds né amennyiben a GDP ndé: ezen
eshetéséghez elég példaul, ha csak a relative kevesebb munkat felhasznalo agazatok
(tokeintenziv terméket gyartd agazat) kibocsatasa né jobban. Magyaran, a mikrookonomia
(a maximalisan elérhet6 real GDP-t adja meg a felhasznalt termelési tényezok fliggvényében,
tehat a valamilyen modon 0sszegzett felhasznalt realtdke és felhasznalt munka fiiggvényében)
egy ».hittel és elszantsaggal” (F. Hahn, Money and Inflation, 1982, 36.0.) aggregalt termelési
fiiggvény, mert csak akkor igaz, ha a termelési technologia mind a fogyasztasi, mind a
beruhdzasi javakra azonos.

Ennek illusztralasara vegyiik az alabbi példat. Az egyszerliség kedvéért tételezziik fel, hogy
csak egyetlen fogyasztasi és egyetlen beruhazasi joszag van, melyek kiilonboznek. fgy egyrészt
nem probléma fizikai mértékegységben megmérni a kibocsatast, masrészt a fogyasztasi €s
termelési javak strukturaja teljes mértékben kiilonbozik. A bazisidészakul valasztott nulladik
idészakban és egy kovetkez6 id6szakban harom esetet tekintve ismerjik e termékek fizikai
mennyiségét és arait:

33 Nyilvéan az arszinvonal fiigg attol, hogy milyen joszagkosar arat tekintjiikk. Az Eurdpai Unioban példaul a
lakossagi fogyasztast az egységes COICOP (Classification of Individual Consumption by Purpose) rendszerezés
alapjan készitik.
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nominalis valtozokbol
visszaszamolva a real

adatok PcCrest + Pilieas = GDPpom valtozokat aranyok
idészak [Pc Py Cri; Ifiz| Chom Inom GDProm| P | GDPreat| Crew lew  GDPreas | Chidltiz  Creaillvear
0 2 3 100 30| 200 90 290 1 290 200 90 290 3,33 2,22
1 3 2 100 30| 300 60 360 1,24 290 241,67 48,33 290 3,33 5,00
1 3 2 200 60| 600 120 720 |1,24|580,00 [ 483,33 96,67 580 3,33 5,00
1 2 3 200 60| 400 180 580 |1,00( 580 400,00 180,00 580 3,33 2,22

A bazisidészakban a real és nominalis GDP egybeesik, csakligy, mint a real és nominalis
fogyasztas és beruhazas, 1évén ez az idOszak a viszonyitési alap. Az elso észrevétel, hogy a redl
fogyasztas (200) nem egyezik meg a fogyasztasi joszag fizikai mennyiségével (100), illetve a
real fogyasztas és beruhdzas aranya (100/45) is mas, mint a fizikai javaké (100/30), 1évén ezt
befolyasolja a bazisidOszaki ararany. Ezért egy fizikai javakban mért aranyos (akar nulla)
novekedés valtozo relativ arak mellett sziikségképp valtoztatja a real fogyasztas és real
beruhazas aranyat. Csak abban az esetben marad aranyos novekedés esetén a fogyasztas és
beruhazas aranya valtozatlan, ha a fogyasztasi illetve beruhazasi javak araranyai Sem valtoznak.
Tehat csak ebben az esetben nem hibas gy gondolni a redlvaltozdkra, mint fizikai mennyiségek
volumenét mutato valtozokra.

A szokasos gyakorlatnak megfeleléen alkalmazzuk mi is a nominalis valtozokrdl valo
attérést real valtozokra, de észben tartva, hogy ez csak akkor korrekt, ha az Osszes ararany
valtozatlan. Tovabba, valahanyszor a redl fogyasztas €s real beruhazas aranya valtozik, csak
akkor tudjuk a foglalkoztatas pontos nagysagat meghatarozni az aggregalt termelési
fliggvénybdl, ha azt tételezziik fel, hogy mind a fogyasztasi, mind a beruhdzasi javakat gyarto
agazatok termelési fliggvényei azonosak.

A tovéabbiakban a redlvaltozokat kis betlivel jeloljik. Az egyszerliség kedvéért
feltételezziik, hogy a real hrivnyaban kifejezett tényleges (ex post) kinalat (y) mindig annyi,
mint amit el6re elterveztek (y*=y*=y), valamint hogy a tervezett real fogyasztas a readl GDP
ismert figgvénye: c°(y)=c(y). E feltételezés mogott az a szamviteli azonossag huzodik meg,
hogy a GDP-t felfoghatjuk egy értékben kifejezett arutomegnek (szokasosan ekkor azt mondjuk
»termelés”), illetve jovedelemnek, 1évén az eladott termékek valakinél jovedelmet generalnak.
Ha nem adjak el mas szereplonek az Osszes terméket, akkor tigy értelmezziik, hogy maga a
vallalat vasarolja meg sajat magatol (készletvaltozas, variation of stocks, vs).

Minthogy csak a tényleges beruhdzasok nem egyeznek meg feltételezés szerint a tervezett
beruhdzasokkal, ezért egyensulyon kiviil csak a tényleges beruhazasok térnek el a tervezett
beruhdzasok értékétdl. Ezt az eltérést az alabbi modon értelmezziik: ha az eltérés negativ,
vagyis ha nem sikeriil a vallalatnak a tervezett értékben beruhazni, akkor ennek oka, hogy a
vallalat nagyobb értékben képes eladni, mint tervezte; vagyis feltételezésiink mellett fizikai
mennyiségben is tobbet ad el, mint tervezte. Ennek kovetkeztében készletei csokkennek.
Forditott esetben, ha az eltérés pozitiv, vagyis ha készletei ndnek, akkor nem sikeriil annyit
eladnia, mint tervezte. A tervezett beruhazasokat szandékolt beruhazasoknak is szokas nevezni.
A tényleges beruhazas tehat i=i®+vs, egyenstlyban vs=0.

44



Az egyszerisitett Keynes-i modell egyensulyi egyenlete tehat:

y=c(y)+i®

Tételezziik fel, hogy a fogyasztasi fliggvény linearis, azaz: c(y)=c’y+c?, tovabba, hogy az
autonom fogyasztas (a jovedelemtol fiiggetlen fogyasztas c?, illetve jelen esetben a kozosségi
fogyasztas — mas szoval kormanyzati kiadas - @), és a szandékolt beruhazasok (i°) Gsszege
mindig nagyobb, mint nulla. Ha feltételezziik, hogy a fogyasztasi hatarhajlandosag ¢’ kisebb,
mint 1 (végtelen kis hrivnya reél jovedelem-novekménybdl ennél a n6vekménynél is kevesebb

realhrivnyat kolt el a haztartasok 6sszessége fogyasztasra): 0 < — <1, akkor az 6sszkereslet a

termékek irant laposabb, mint 45 fokos egyenes, az 6sszkinalat maga a 45 fokos egyenes, igy
1étezik egy stabil egyensuly:

y, tervezett !

¥ y y tényleges

Vagyis amennyiben a tervezett kereslet alacsonyabb, mint a tényleges kinalat, akkor a
véllalatok nem tudjék eladni az Osszes terméket: a vallalatok a szandékolt beruhazasokon feliil
(amiben lehet akar tervezett készletvaltozas is!) készleteiket a nem tervezett moédon névelik (vs
pozitiv).3*

Azt, hogy ez az egyensuly stabil, a multiplikdtor hatds bemutatasaval kotjiik Ossze.
Nevezetesen, tételezziik fel, hogy a kormanyzat megnoveli a realkiadésait és nézziik meg, hogy
ennek hatasdra hogyan és mennyivel n6 a GDP! (A szamozéas az igazodasi mechanizmus
1épéseit jelenti.)

34 Tehat a nem tervezett készletvaltozasok modositjak a tervezett keresletet (yP) a tényleges keresletre ezaltal
biztositva, hogy a tényleges (megvaldsult) kereslet sziikségképp megegyezik a tényleges (megvalosult) kinalattal.
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Amikor a kormanyzati kiadasok dg-nyivel nének, akkor az 4ruk irdnti kereslet yP is
ugyanennyivel megnd. Vagyis nem vagyunk tobbé a kiinduld A egyensulyi pontban: a real
hrivnyaban kifejezett a kereslet nagyobb, mint a kinalat. A megvalosult kereslet (vasarlas)
mindig azonos a megvaldsult kinalattal (eladas). Minthogy a kinalat feltételezés szerint
mindig tényleges (tehat a kiindulopontban A), ezért sziikségképp a tényleges (megvalosult)
keresletet marad el a tervezett kereslet értékétél: a készletvaltozas alacsonyabb az
eltervezetthez képest. Mas szdval, a tervezett beruhdzasok (melyben készletvaltozas is
szerepelhet) magasabbak voltak, mint a tényleges beruhazasok: i*-dg=i

A véllalatok nyilvan végre akarjak hajtani terveiket, vagyis vissza akarjak allitani
készleteket a terv szerinti szintre, ezért novelik a termelést (kinalatot) dg-vel. Ezzel egyben
visszapumpalnak dg realjovedelmet a gazdasagba.

A nagyobb realjovedelem c¢’-nyi hanyadat a haztartasok elkoltik, vagyis ennyivel megint
csak megnd a kereslet. Ez megint csak azt jelenti, hogy a tényleges kinalat alacsonyabb,
mint a tervezett kereslet, vagyis a készletek megint csak nem szdndékolt médon csokkentek.
A vallalatok ezért novelik a real hrivnyaban kifejezett kinalatot ¢’dg-vel

A fenti folyamat egészen addig folytatodik, amig el nem jutunk az 0j egyensulyba:

dy=dg+c’dg+c’(c’dg)+...

vagyis (a végtelen mértani sor 6sszegképlete alapjan):

ALLITAS: multiplikator - hatas
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Egy autonom real keresletnovekedés nagyobb mértékii real jovedelemndvekedést idéz eld,
mint a kiindul6 keresletnovekedés.

Amennyiben nem redlvaltozokban érveltiink volna, akkor ugyanez az allitds olyan
formaban lenne igaz, hogy egy hrivnyaban kifejezett autonom keresletnovekedés nagyobb
nomindlis GDP ndovekedést eredményez, mint az eredeti keresletndvekedés. Ebben az esetben
a termelés nem feltétlen nd, mert a megnovekedett pénzben kifejezett keresletet megnovekedett
arakon is ki lehet elégiteni (neoklasszikusok allaspontja).

Noha ez a modell igen egyszeri (egyetlen egyenlet egyetlen valtozoval), nem csak a
multiplikator — hatds bemutatdsara alkalmas. Elméleti szempontbol a megtakaritasi paradoxon
a multiplikator - hatasnal is fontosabb:

ALLITAS: megtakaritasi paradoxon

Attol, hogy a szerepl6k megtakaritasi hatarhajlandosaga né, a real hrivnyaban kifejezett
teljes megtakaritas még nem fog ndéni (megtakaritasi paradoxomn). Vagyis nem a
megtakaritdsok hatdrozzak meg a beruhdzdsokat, hanem forditva, a beruhdzdsok a
megtakaritasokat.

Ennek oka trivialis: ha nem vasarolnak az emberek, akkor a vallalatok termékei irant is
csokken a kereslet, azaz a termelés csokkenni fog. Ezzel a gazdasagban kevesebb jovedelem
keletkezik, és hiaba sporoljak meg nagyobb hanyadat a zsugorodé jovedelemnek. Az uralkodo
elmélette]l homlokegyenest eltéré oksagi irdny a meggazdagodas alaplogikdjanak tudhat6 be.
Az uralkodé elméletben a meggazdagodas alaplogikdja oikonomia A-(P)-A’; ennek
megfelelden a megtakaritast ugy kell elképzelni, hogy ha a buzat nem essziik meg, akkor az
megmarad és elvetve még tobb buza lesz beldle. Keynes elméletében a meggazdagodas
alaplogika pénzgazdasag lévén pénz elkoltésével indul. Ennek megfelelden a megtakaritasra
ugy kell gondolni, mint a bananra, amit ha nem esziink meg, akkor elrohad; ha nem vasarolnak
az emberek, akkor nyilvan nincs sziikség a termelés novelésére €s igy beruhdzasra sem. A
megtakaritds maradvanyvaltozé (rezidudlis valtozo). Az uralkodd elmélet szotaraban Keynes
megtakaritasi paradoxonat tigy szokds mondani, hogy a megtakaritas nem valik automatikusan
beruhazassa. Vagyis a megtakaritas novekedése csak akkor jar termelésnovekedéssel, ha ezzel
a beruhazas is novekszik. De még egyszer, ez a megfogalmazas félrevezetd: a beruhazasok
novekedése okozza a megtakaritasok novekedését. A logika nem az, hogy a vallalkozasok
elhatarozzak, hogy tobbet sporolnak, hogy majd tobbet ruhazzak be sajat forrasbol, hanem az,
hogy elhatarozzak, hogy tobbet ruhaznak be és emiatt tobb megtakaritasuk is fog keletkezni.

Ezt az aszimmetriat a vallalkozasok ¢s haztartasok kozott Michel Kalecki-nek
tulajdonitott, de irasban Kaldor Miklosnal (Nicholas Kaldor (1956), Alternative Theories of
Distribution. Review of Economic Studies, 23 (2): 83-100. 96.0) talalhato mondat foglalja
Ossze: “A kapitalistak azt keresik meg, amit elkoltenek, a munkasok pedig azt koltik el, amit
megkeresnek.” Keynes ennek az allitasnak (1930, The Treatise on Money, p. 139) az
Otestamentumbdl vett 6zvegy korséja (widow’s cruse) elnevezést adta: a véllalkozok dsszes
profitja (PR) parhuzamosan mozog a beruhazasokkal (1) illetve a profitbol valo fogyasztassal
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(CK), vagyis: PR=I+CK. Vegyiik észre, hogy ez nem mas, mint a (4’)-es egyenlet:
S=PR-CK=l.

>

Ys

119Z3AI3] ‘14

Yo

450

Ft, tényleges

Egy pénzgazdasdgban tehat a beruhazasok jatszak a kdzponti szerepet; ekkor
viszont szerencsés lenne, ha a beruhazasokat nem Kkiviilr6l adnank meg a
modellben.

2.2.1.2 1S- LM modell

Szokas szerint Keynes modelljét az IS-LM modellel
azonositjak; de az 1S-LM modellt az 1972-ben Nobel-
dijjal jutalmazott Sir John Richard Hicks (1937, "Mr.
Keynes and the 'Classics', A Suggested Interpretation”,
Econometrica, 5(2): 147-159) irta fel. Az IS-LM
modellben a beruhdzis endogén, azaz a modell altal
meghatarozott €s nem a modellalkotd altal kiviilrdl
megadott (exogén) valtozo. Hicks feltételezi, hogy a teljes
gazdasagban a szandékolt beruhdzéasok real hrivnyaban
kifejezett értéke forditottan fiigg a real kamatlabtol: i(r),
ahol a—'<0.

or
E feltételezést az aldbbi  érveléssel szokas

alatamasztani: a vallalatok ruhaznak be, tehat a vallalatnak
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kell meghatdrozni a beruhazasra vonatkozé dontési szabalyat. Nyilvan azért pumpal a
gazdasagba beruhdzasként pénzt a vallalat, mert ettdl nagyobb nyereséget remél, mint a pénz
egyéb felhasznalasi modjaitol. Pénzhez hitellel juthatunk, tehat a pénzhez vald hozzajutas
koltsége a kamat. Ennek megfeleléen a pénz beruhazasra valo elkoltésének az alternativa
koltsége is a kamat. Ha a kamat varhatoan alacsonyabb, mint a sajat beruhazasu projekt
nyeresége, akkor a vallalatnak megéri beruhazni. gy minél alacsonyabb a kamatlab, annal tobb
olyan projektlehetoség lesz, amelyik jovedelmezd, tehat annal tobbet kolt a vallalatok
Osszessége beruhazasra és forditva.

Technikai oldalrol nézve, amennyiben a szandékolt redl beruhazast a redl kamatlab
fliggvényének tessziik meg, akkor két ismeretleniink van y €s r, de csak egy egyenletiink:
y=c(y)+i(r), tehat egy Gjabb egyenletet kell a rendszerhez irni, ami végs6 soron meghatarozza
a kamatlabat.

A kamatlab a hitel ara, tehat egy adott id6szaki valamilyen pénzben kifejezett teljesités
(példaul hitelbe adott pénzért vagy aruért) és e teljesitésért cserébe elismert tobblet-tartozas
aranya, ahol elismert tartozason a jovobeli id6szak(ok)ban fizetendo teljes Osszeget értem. Ezt
szokas helyteleniil roviden tigy mondani, hogy mai pénz holnapi pénzre cserélésének ara.

A piac a csere helye; tehat ezek szerint a kamatlab a pénzpiacon hatdrozdédik meg, ahol
(mai) pénzt cserélnek (holnapi) pénzre. Azért helytelen kiilonb6z6 iddszaki pénzek
elcseréléseként gondolni a kamatlab kapcsan, mert olyan, hogy holnapi pénz nincs (mint ahogy
holnapi alma sincs). A holnapi pénz egy pénzre sz616 kovetelés (kotvény). Tehat a pénzpiacon
kotvényt ,,cserélnek” pénzre. Es akkor a kotvénypiacon mit cserélnek mire? Ugyanezt? Akkor
a pénz ¢és kotvénypiac azonos. Akkor nincs minden joszégnak 4ra?

Minden bizonnyal a pénz keresletének ¢és kinalatanak egyenstlyat (mar ha egyaltalan van
értelme a pénz kapcsan keresletben és kinalatban gondolkozni) nem szerencsés pénzpiacnak
nevezni — annak ellenére, hogy igy szokas és én is igy fogok tenni, mert sziikségképp eggyel
kevesebb piac van, mint ,,joszag”: a pénznek ebben az értelemben nincs piaca.

Mint lattuk, a hagyomanyos (rossz) pénzdefinicid szerint a pénz olyan joszag, ami altalanos
csereeszkoz (azért fogadom el, hogy az iddszakon beliil tovabb cseréljem), értekdrzd (két
iddszak kozott lehet vele cserélni) és elszamolo egység. Ezek szerint a szereplok azért tartanak
pénzt, hogy cseréljenek vele az id6északon beliil és hogy cseréljenek vele az id6északok kozott.
Az eldbbit tranzakciés pénzkeresletnek, az utdbbit spekulacios pénzkeresletnek nevezziik.
A fogyasztot (haztartas) természetesen az érdekli, hogy mennyi joszdgot tud megkapni
pénzéért, hiszen célja a szlikséglet-kielégités. Mas szoval mindig real értelemben gondolkozik.

A ,,pénzpiacon” a pénz keresletének és kindlatanak egyenstlya azt jelenti, hogy a nominalis
pénzkinalat megegyezik a nominalis pénzkereslettel; a tranzakcios és spekulacids pénzkereslet
viszont redl pénzkereslet, ezért arszinvonallal korrigalni kell:

Ms=Mp
Mg = pmy(y,r)
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ahol Ms a nominalis pénzkinalat, p az arszinvonal, y a real jovedelem, r a real kamatlab.

Az uralkod6 elmélet problémai nem allnak meg a Hahn-problémanal: vegyiik észre, hogy
a spekuléacios pénzkereslet az id0szak végén tartani kivant pénzmennyiségre vonatkozik; tehat
ez stock—pénzkereslet. A tranzakcids pénzkereslet viszont az idészakon beliil tartani kivant
pénzmennyiségre vonatkozik; vagyis az id6szakon beliili kiilonb6z6 idépontokban tartani
kivant pénzmennyiségre. Minthogy ez a pénzmennyiség az iddszak alatti tranzakciok
végrehajtasara szolgal, ezért erre a pénzkeresletre, mint flow pénzkeresletre gondolunk.
Minthogy kiilonbdz6 idépontokra vonatkozé keresletekrdl van szd, ezért nincs értelme
Osszeadni Oket. Ez is oka az uralkodd pénzelmélet stock-flow problémajanak (azon feliil, hogy
a j0szag hibasan jelenthet egyszerre stock-ot és flow-t).

Tehat a kiilonb6z6 idépontokban a kiillonbozd szereplok kiilonbozé célbdl akarnak pénzt
tartani. Az id6szak alatti pénzkeresletet az idOpontok pénzkeresleteinek atlagaként
értelmezhetjiik. Ez ingadozhat, de a gazdasagban 1év0 pénz sziikségképp van valakinél: a
tervezett és ténylegesen tartani kivant pénz tehat a tervek valtozdsan keresztiil keriil
egyensulyba, mely igazodas a ,,pénzpiacon” a pénz aranak, a realkamatlabnak az igazodasan

om om
keresztlil megy végbe. Feltételezziik, hogy ar <0, 0< E , azaz magasabb redlkamatlab
r

esetén kevesebb redl pénz akarnak tartani a fogyasztok minden mas valtozatlansaga mellett, €s
magasabb realjovedelem esetén pedig tobbet.

A redl és nominalis kamat kozott a kapcsolatot szintén egyszerlien levezethetjiik abbol,
hogy a real valtozok esetén a viszonyitasi alap a kiillonb6z6 iddszakok pénzének értéke kozott
az, hogy azonos joszagkosarat mennyi pénz vasarol meg a kiilonb6zé idészakokban. R
nominalis kamatlab mellett 1hrivnya idén jovore (1+R) hrivnyat ér. Ha egy adott joszagkosarat
idén pontosan 1 hrivnyaért tudtunk megvasarolni, és jovore p-ért, akkor a realkamatlab — azaz

1+R 1+R

az a kamatlab, amit a tobblet-joszagkosarban mériink: 1+r = Ton’ azaz alacsony
p +7

1 ~ 7% ~R-7. Ezért szokas hiivelykujj-szabalyként azt az Gsszefiiggést
+7

hasznalni, hogy a nominalis és redlkamatlab k6zott az inflacio az eltérés.

inflacio esetén r =

A GDP a végso felhasznalasra megtermelt aruk értékét jelenti. Ennek megfelelden a
realvaltozokkal felirt egyenstlyi GDP-t meghatarozd egyenletet arupiaci egyensulyi
feltételnek nevezik:

y=c(y)+i(r)

Ehhez a feltételhez a pénzpiaci egyensulyi feltételt hozzairva ismét megoldhatd a modell:
M
TS =mqy(y.r)
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Az arupiaci egyensulyi feltételt IS gorbének (Investment-Saving curve) is szokas nevezni,
1évén i=s azonossagot tartalmazza a konyvelés (4”) egyenlete alapjan: y=c(y)+i(r)=c(y)+s(y).
Az IS gorbe tehat az arupiaci egyensulyi pontokat mutatja a realkamatlab és a realjovedelem
fliggvényében; vagyis nem nemzeti szamviteli pénzaramlasi azonossag, hanem a szereplok
terveit mutatja.

A pénzpiaci egyensilyi pontokat meghatarozo egyenletet LM gorbénck hivjak
(Liquidity — Money curve). Az LM gorbe tehat a pénzpiaci egyenstlyi pontokat mutatja meg a
realkamatlab és a realjovedelem fliggvényében.

Ha feltételezziik, hogy a pénzkereslet az alabbi specialis alakra hozhatd, akkor az LM gorbe
az ugynevezett mennyiségi pénzelméletet adja, amennyiben feltételezziik, hogy a pénzkereslet

nem fligg a kamatlabtol. Tehat, ha feltételezziik, hogy m, (r, y) =m, (r)y alaku, akkor:

M = pm, (I’)y
azaz.
1
M = py
m, (r)

Feltételezve, hogy N v konstans:
m, (r)

Mv = py

A jobb oldali tag a piacra vitt termékek pénzben kifejezett értéke, azaz ennyi értékben adtak
el termékeket pénzért az iddszak alatt (flow). A bal oldali tag akkor sziikségképp azt fejezi ki,
hogy pontosan ugyanannyi értékii pénz cserélt gazdat: az idészak alatt 4tlagosan rendelkezésre
allo nominalis pénzmennyiség (stock) megszorozva a pénz forgasi sebességével (velocity of
money) v-vel (egy idszak alatt egységnyi pénzzel hanyszor fizetnek).

A mennyiségi pénzelmélet (quantity theory of money) szerint a pénz forgési sebessége v
fix, a termelés y nagysaga ismert; igy ha a gazdasagban 1év0 teljes pénzmennyiség n6, akkor
csak az arszinvonal n6é. Ez az allitas a pénzsemlegesség (neutrality of money) tana. Ebben a
formaban vald kimondasa azonban tautologikus: eléfeltételezziik, hogy y értéke ismert, tehat
fliggetlen az arszinvonaltol majd ugyanazt az eredményt kapjuk vissza.

Ezt orvosoland6 Robert Lucas 1995-ben Nobel - dijjal jutalmazott neoklasszikus
kozgazdasz a pénzsemlegesség hittételét masképp probalta bizonyitani. A neoklasszikus
kozgazdasagi elmélet (neoclassical economic theory) szerint:

1. a gazdasag mindig (walras-1) egyenstlyban van (tehat tobbiddszakos altalanos egyensulyi
keretben érvelnek)

2. aszereplok varakozasai racionalisak

3. (sokszor reprezentativ szereplés modellben gondolkoznak)

Ami az elsé feltételezést illeti: ha a gazdasdg mindig egyensulyban van, akkor miért
foglalkoznak a neoklasszikus kozgazdaszok kozgazdasagtannal? Egyensulyban ugyanis
mindenki azt csindlja, amit eltervezett, semmiféle gazdasigi probléma nem meriil fel -
gunyolodik F. Hahn (1982) Money and Inflation, cimii kényvében.
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Racionalis varakozasok (rational expectations) azt jelentik, hogy a szerepldk varakozasai
nem torzitottak abban az értelemben, hogy a valoésagban realizalodott valtozo és a vart valtozo
varhato értéke megegyezik. Masképp fogalmazva, ha példaul egy szerepld varakozasait
tekintjiik sokszor az arszinvonalra vonatkozoan, akkor a vart és tényleges inflacid kozotti
eltérés hol erre, hol arra tér el véletlenszertien oly modon, hogy elég sok megfigyelés esetében
a pozitiv €s negativ eltérések kioltjak egymast; és a legjobb elorejelzés a kovetkezé megtigyelés
hibatagjara szintén nulla. Sok szerepld esetében egyetlen jovébeni arra vonatkozo6 varakozasok
hibai a szereplok kozott atlagolodnak ki. Nehogy félreértsiik: a raciondlis varakozéasok tehat
nem definidljak, hogy milyen modon képzik a szereplok a varakozasaikat. Sokféle varakozasi
viselkedés lehet raciondlis véarakozas. A raciondlis varakozasok tulajdonképp kikeriilik a
varakozasi viselkedés meghatarozasanak problémajat. Ennek oka, hogy nincs olyan egységesen
elfogadott viselkedési szabaly, mint példaul a haszonmaximalizalasi feladat a fogyaszto
dontésére. Racionalis varakozasok tehat olyan allapotot tekintenek, ahol a valdsagban
megfigyelt valtozd értéke nem mond ellent a vart valtozo értékének, tehat nincs ok arra, hogy
megvaltoztassuk a varakozasok kialakitasat meghatérozoé viselkedést; ennélfogva nincs sziikség
a varakozasok kialakitdsat meghatarozo viselkedés explicit abrazolasara sem.

A reprezentativ szereplés modell azt jelenti, hogy a gazdasagi szereplok egyetlen
szerepldvel is abrazolhatok. Ezt a fogyasztok esetében a Gorman-féle hasznossagfiiggvény
biztositja.®® Reprezentativ szereplok nagyon lekorlitozzak az értelmesen kezelhetd
makrodkondémiai kérdések korét, ugyanis a reprezentativ szereplés modellekben a
tevékenységek a szereplok kozotti vagyon- és jovedelemelosztastol fliggetlenek.

Koénnyen megmutathatd, hogy ez a feltételrendszer elégtelen a pénzsemlegesség
bizonyitasara (Frank Hahn, Money and Inflation, 1982, 1asd 1.1.2.2).

Az IS gorbe abran az egyszerUsitett Keynes-i modell abrajabol levezetve:

35 A Gorman - féle kézvetett hasznossagfiiggvény az alabbi alaku:

vi(py, Py, 1) =2a,(py, p,)+b(py, P)I,

ahol az i index az i-edik szerepl6re vonatkozik. A kozvetett hasznossagfliggvény az adott arak és jovedelem
mellett elérhetd legmagasabb hasznossagi szintet mutatja meg: V; ( Py Py, I i ) = Ui (Xl, X, )

A Gorman tipust hasznossagfiiggvény tehat additiv médon szeparalhato tgy, hogy az a tag, ami a jovedelem
egylitthatoja — b(p) — minden szereplére azonos, az a tag viszont, ami csak az araktol fiigg — ai(p) — lehet kiilonb6z6
miden szerepl6re. Ebben az esetben az i-edik szerepl6 j-edik joszag iranti keresleti fiiggvénye

aai(pl, pz) 8b(p1, pz)
8pj _ 6pj .
b(pl, pz) b(pl’ pz) I

Ha olyan szereploknek adjuk Ossze az egyéni keresleteit, akiknek a kdvetett hasznossagfiiggvényei Gorman -
alakra hozhatoak, akkor tulajdonképp a Gorman - alaknak megfeleléen valasztott hasznossagfiiggvénnyel
rendelkezd egyetlen reprezentativ szerepldvel is dolgozhatunk, akinek a jovedelme az egyéni szereplok
jovedelmének 6sszege. A Cobb-Douglas hasznossagfiiggvény példaul ilyen.
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Ft, tervezett
r,<r, .
ne s~ yo=c(y)+i(r)
B .
‘ yo=c(y)+i(ro)
D —\7 "vuw 2
A
di=i(ry)-i(ro)
450
Ft, tényleges
dy

Minden lehetséges kamatlabra elvégezve €s (r, y) térben abrazolva adodik:

Az IS gorbét egymasba forgatott tér-negyedek segitségével is levezethetjiik, amennyiben
nem az y=c+i azonossagot, hanem az 1=S azonossagot hasznaljuk:
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Az LM gorbe egyszerli abrazolasa végett tételezziik fel, hogy a pénzkeresleti fliggvény
additiv modon szeparalhato tranzakcios (k(y)) és spekulacios (I(r)) pénzkeresletre:
M
My, r)=k(y)+10)

Egymasba forgatott tér-negyedekkel dbrazolva:
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A 45 fokos egyenessel megadott derékszogl haromszog trividlisan adja az Osszegzést, |évén
példaul k(y) az origétdl a szaggatott vonalig tart az M/p tengelyen, onnan pedig a derékszog(i

haromszog oldalegyenlGségébdl I(r).
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Az IS és LM gorbék metszéspontja meghatarozza azt a kibocsatast, ahol mind az arupiac,
mind a pénzpiac egyenstlyban van. A modell szerint az alabbi gazdasagi logika érvényesiil a
gazdasagban a kormanyzati kiadasok novelésén keresztiil bemutatva:

2 ser)

(A—B): A korményzati kiaddsok novelése megnoveli a keresletet az egyszeriisitett Keynesi
modell logikaja alapjan.

(A—C): A megnovekedett jovedelem ndveli a tranzakcios pénzkeresletet; de adott
pénzmennyiség mellett a tranzakcids pénzkereslet csak a spekulacios pénzkereslet rovasara tud
ndni, azaz megnd a kamatlab. (A tervezett (spekulacios)pénzkeresletet a novekvo kamatlab
csokkenti le a tényleges pénzkinalat nagysagara.)

(B—C): A megnovekedett kamatlab hatidsara azonban csokkennek a beruhazasok, tehat
csokken a jovedelem.

A kormanyzati kiadasok novekedésével tehat trividlisan né a GDP, de nem olyan mértékben,
mint az egyszerisitett Keynes-i modellben: az eltérést Kiszoritasi hatasnak (crowding out
effect) nevezik, 1évén a magasabb kamatlab maganberuhazasokat szorit ki; a GDP Osszetétele
az allami €s maganszféra hozzajaruléasat illetden az elébbi javara mddosul.

Az egyszertsitett Keynesi modellnél felmeriilt hiAnyossag, miszerint a beruhazasok kiviilrol
voltak megadva ¢€s ezaltal végsd soron a GDP is kiviilrdl volt adott tehat megoldddott.

Keynes modelljét a tartos munkanélkiiliség magyarazatara dolgozta ki. Nevezetesen, Keynes
allitasa az alabbi:

ALLITAS

Nincs mechanizmus a piacgazdasagban arra, hogy a kibocsatas az egyensulyi teljes
foglalkoztatasnal alakuljon ki. Masképp fogalmazva, elképzelhetd, hogy a munkapiacot

55



leszamitva minden piac egyensulyban van (aru és pénzpiac) és nincs mechanizmus a
gazdasdgban a munkapiaci talkinalat spontén felszamolddasara. 3

Jean Cartelier értelmezésében (L économie de Keynes, 1995) ez azért van igy Keynesnél,
mert a munkaadd és a munkavallaldo aszimmetrikus viszonyban van. A munkapiacon a
vallalatok dontik el, hogy milyen 4&ron mennyi munkaerét kivannak véasarolni. A munkavallalok
csak akkor szamitanak — akkor vannak alkupozicioban —, ha a munkaadok olyan alacsony bért
ajanlanak, hogy nem tudjak alkalmazni a tervezett mennyiségli munkaer6t. Vagyis csak a
munkaer? ,,tulkereslete” esetén miikodnek a piaci mechanizmusok, tulkinalata esetén nem; a
kereslet és kinalat torvénye (ar a tulkereslet iranyaban valtozik) a munkapiacon csak
korlatozottan érvényesiil. Még egyszer, azért tételezheti fel Keynes, hogy a piaci mechanizmus
nem miikodik ugy, mint a tobbi piacon, mert 6 is elfogadja azt a régi tételt, miszerint a
munkaad6 és munkavallalé nincsen azonos targyaldsi pozicidban a piacon, hidba ,,6nként”
vallal mindenki munkat. A klasszikus k6zgazdaszok nem magyaraztak ezt a feltételezést, mert
ugy gondoltdk, hogy trivialis és nem szorul magyardzatra. Marx a termelési tényezdk
birtoklasdval magyardzta a munkaaddk és munkavallalok kozotti aszimmetriat. Keynes sem
magyarazkodik sokat, de mint Cartelier ramutat, ez a feltételezés a pénzhez vald hozzajutas
aszimmetriajaval van Osszhangban: a hitelpénz-gazdasagban hierarchikus viszony van a
munkavallal6 a vallalat és a bank kozott. A munkavallald csak a munkaadotol juthat pénzhez,
mig forditva ez nem igaz.’

A teljes modell legegyszeriibb formaja az alabbi:

1) Minthogy a munkaerdpiaci aszimmetria okan alapvetéen a keresleti oldaltol fligg a
munkaerdpiaci foglalkoztatds, a munkakindlati fiiggvény a munkanélkiiliség allapotdban
nem szamit. Akér feltételezhetjiik a szokasnak megfeleléen, hogy a munkaeré kinalata LS a
realbér (W/p) pozitiv fiiggvénye, LS(W/p), amit a szokasos haszonmaximalizalasi feladat
megoldasanak is vélhetiink. De mint mondtuk, a foglalkoztatds nem feltétlen ebben a
pontban fog kialakulni, vagyis nem feltétlen lesziink az L5(W/p) munkakinélati gérbén. Ezt
Keynes ugy fogalmazta meg, hogy elutasitja, hogy a munkat mindig a munkabdl eredo
hasznossagcsokkenés (a szabadid6 a hasznos) szerint fizetik meg.

Formadlisan a munkaerd kinalatat az alabbi reprezentativ fogyaszté haszonmaximum feladata adja:

maxU(y,V)
yVv
py +WV =WV

ahol V a szabadidét jeldli, V pedig a haztartas ésszes rendelkezésre 4ll6 idejét. [gy trividlisan V=V-L5.
Abran illusztralva a megoldast adédik, hogy a munka kinalata egy bizonyos szakaszon névekvé, majd
csokkend. Ez az atfordulas akkor kovetkezik be, amikor a jovedelmi hatas (income effect, kizarélag a
realbér valtozas hatdsara bekovetkez6 keresletvaltozds) abszolit értéke nagyobb lesz, mint a

3 Tehat nem igaz a Walras — térvény, miszerint az 6sszes piacon a piaci tikeresletek értékének dsszege minden
ar mellett nulla.

37 Fogyaszt6i hitelt a bérbdl kell visszafizetni, tehat végsé soron a vallalatoktél megkapott pénzzel van
visszafizetve. Ezzel szemben a vallalkozoi hitelt a vallalkozok teszik be a gazdasagi korforgasba és ugyanennek a
kivételével (vallalat nyereségebol) fizetik vissza.
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helyettesitési hatds (substitution effect, kizardlag az dararanyvaltozas hatasara bekovetkezd
keresletvaltozas) abszolut értéke.

uj abra kell a jelolések miatt

o
1<

a(L)

Ha feltételezziik, hogy a redlbér nem annyira magas, hogy a munkakinalati fiiggvény visszahajlo
szakaszan vagyunk, akkor adédik, hogy a munkakinalati fliggvény pozitiv fliggvénye a realbérnek:

L3=LS(W/p).

2) A munkat mindig hatartermelékenysége szerint fizetik meg, magyaran mindig a
munkakeresleti fliggvénynek megfelelé foglalkoztatas és redlbér van a piacon:
LP=LP(Wip).

A munkaerdékereslet a reprezentativ vallalat profitmaximum feladatabdl vezethetjiik le:
max pF (K, L) -WL
L
amibdl:
oF

Toow
paL

ool
p

3) Az arupiaci egyenstlyi pontokat meghatarozo IS gorbe: y=c(y)+i(r).

azZaz:

M
4) A pénzpiaci egyensilyi pontokat meghatarozé LM gorbe: —> =m, (y, r)
P

Adott arszinvonal mellett az aru és pénzpiaci (IS-LM) egyensulybol adodik a kibocsatas
egyensulyi értéke. Az egyensulyi kibocsatas a termelési fiiggvényen keresztiil meghatarozza
azt a foglalkoztatast, ami adott tékeallomany mellett ehhez a kibocsatashoz sziikséges. Semmi
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ok sincs arra, hogy ez a teljes foglalkoztatas legyen. A munkaerdpiac szerepe csak a nominalbér
¢s (minthogy adottnak tételezziik fel az arszinvonalat) a realbér meghatarozasa. A munka ara
(nominalbér) nem hat vissza a munkaerdpiaci tulkeresletre, ellentétben a tobbi piaccal, ahol a
joszagok aranak valtozasa hat a tulkeresletre.

Az 1S-LM modellnek tobb alkalmazasa is van.

Az egyik a gazdasagpolitikak hatasossaganak magyarazata, amit a multiplikator nagysagaval
mérhetiink (1hrivnyanyi beavatkozasnak mikor van nagyobb hatasa a GDP-re). Ez nyilvan az
IS-LM gorbék relativ meredekségétol fiigg. Sz€lsdséges esetben IS lehet fiiggdleges (a
beruhazas érzéketlen a kamatlabra). Ekkor nyilvan csak a koltségvetési politikanak (fiscal
policy) van hatasa (tehat az allami koltségvetést kozvetlen befolyasolo tételek modositasanak,
mely jelen esetben az adok t és kormanyzati kiadasok g valtoztatasa; ezek az IS gorbében
jelennek meg, tehat ebben az esetben IS tolddik). Masik szélsdséges esetben az LM gorbe
fliggbleges (spekulacios pénzkereslet érzéketlen a kamatlabra). Ekkor csak a pénzpolitikanak
(monetary policy) van hatasa (a pénzmennyiség valtoztatasa az LM gorbében jelenik meg, tehat
ebben az esethen az LM gorbe tolodik). Mindkét gazdasagpolitika a keresleti oldalra hat — a
termékek irdnti kereslet szintje a termelésen keresztiil végsd soron a munkaerd keresletét
hatarozza meg.

Egy masik alkalmazas a gazdasagpolitikai beavatkozasok varhatdé eredményességének
vizsgalata, amit azzal ragadnak meg, hogy a GDP-re milyen hosszt hatdsmechanizmussal hat.
A kormanyzati kiadadsok a GDP része, tehat azonnal hat. Az adok megvaltozatasa azonban els6
Iépésben csak a fogyasztok rendelkezésre allé jovedelmét (disposable income, végsé
fogyasztasra koltheté jovedelem) valtoztatja meg és a GDP-re csak akkor lesz hatasa, ha a
rendelkezésre allo jovedelem valtozasanak hatdsara a hdztartdsok valdban a vart mdédon
valtoztatjdk meg fogyasztisukat. A pénzmennyiség valtoztatdsdnak hatdsa pedig csak két
Iépcsdben hat: elsd 1épésben a tartott pénz mennyisége valtozik, aminek valoban a vart moédon
kell hatni a kamatladbra. Amint valtozik a kamatlab, akkor pedig a vart modon kell a
beruhazasoknak reagalni.

Keynes ez utobbi mechanizmussal kapcsolatban felvet egy eshetéséget mely likviditasi
csapda (liquidity trap) néven vonult be a koztudatba. Eléfordulhat, hogy a pénzkereslet
végteleniil rugalmas (értsd: végtelen érzékenyen reagal) a kamatldbra. Ekkor az LM gorbe
vizszintes. Ebben az esetben hidba van tllkinalat az arupiacon, az arszinvonal csokkenése
kovetkeztében nem nd a kereslet, azaz nem keriil a gazdasdg egyensulyba. Ez azért is
kellemetlen, mert jabb példa arra, hogy a gazdasag megragadhat olyan allapotban, amikor
nincs altalanos egyenstly. Ha a fogyasztast a vagyontol fliggbévé tessziik, akkor a likviditasi
csapda eltlinik: nevezetesen csokkend arszinvonal novekvd fogyasztast €s igy novekvo
keresletet indukal (IS gorbe az arszinvonal hatasara jobbra tolodik). Ezt nevezziik Pigou-
hatasnak (Pigou-effect).
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Likviditasi csapda Mines likviditasi csapda
L pentban a pénzpiac egyensdlyban, L pontban a pénzpiac egyensulyban,
arupiacon tulkinalat (y*=y), de hidba az arak arupiacon tdikindlat (y*<y), az arak
csikkendse (LM balra), y nem valtozik cedkkenése (LI balra), y* egyensilyhoz

vezat
A
;
!
s IS LM M
LM L y
", : L ’-{
.H"'-.__‘ L / Jf____-':" )
—_— T, - o
¥y ¥y

3  Oszvér-modell: neoklasszikus szintézis modell

A neoklasszikus modell az uralkod6 altalanos egyensulyelmélet egy specidlis esete (lasd
1.1.2.2 pont vége). Nevezetesen, a neoklasszikus elmélet szerint minden jol mikodo (értsd:
tokéletes versenyzodi) piacon szimmetria van a szereplok kozott; ez alél a munkaerdpiac sem
kivétel. Hitiik szerint a jol miikodd piacokon az arak valtozasa — tobb piacot tekintve az arak
szimultan valtozasa —mindig altalanos egyenstilyba hozza a gazdasagot.

Ha a Keynes-i modellben eltekintiink a munkaerépiaci aszimmetriatol, akkor a jol miikodé
piacokon megsziinik a kényszerli munkanélkiiliség lehetésége is, mert ebben az esetben a
munkaerdpiac IS pontosan ugyanazoknak a mechanizmusoknak engedelmeskedik, mint az
Osszes tobbi joszag piaca. Magyaran mindig igaz a kereslet és kinalat torvénye és a Walras-
torvény. Az ezzel a feltételezéssel €16 modellt nevezik neoklasszikus szintézis modellnek vagy
AD-AS modell, mert az uralkod6 kozgazdaszok (a neoklasszikusok) igy hiszik szintetizalni a
keynesi modellt és a standard egyensulyi elemzést. E szintézis szerint Keynes elmélete nem
érinti az uralkodé elmélet alapjait.

3.1 AD-AS modell neoklasszikus valtozatban

A neoklasszikusok a keynesi elemzési keretben az alabbi modon képzelik el modelljiiket.
Az y=c+i egyenletet nem arupiaci egyensulyi feltételnek kell értelmezni, hanem egyszeriien az
aruk keresletének. Tehat formalisan az IS gorbével azonos gérbénk van, de most nem tételezziik
fel, hogy y=yP=y sziikségképp fennill:

yP=c(yP)+i(r).
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Noha formailag ez az egyenlet a pénzaramlasi logikabol levezetett azonossaggal analog,
tartalmilag a joszagatalakitasi logika mentén értelmezhetjiik: ¢ a héaztartdsok és az allam
joszagvasarlasait mutatja, i pedig a vallalatokét.

Az arupiaci egyensulyi feltétel kiiktatasa a pénzpiaci egyensulyi feltételt is modositja: a
tranzakcios pénzkereslet a megvasarolni kivant aruk mennyiségétél fligg. Vagyis, ha nem
tételezziik fel, hogy a kereslet mindig megegyezik a kinalattal, akkor az LM gorbe egyenlete:

M/p=mq(yP,r).
Ez az LM gorbe tovabbra is a pénzpiaci egyensulyi pontokat adja meg.

Az egyensulyi feltételtdl megszabaditott 1S-LM gorbékbdl meghatdrozhatd az a real
arukereslet y°(p), ami adott arszinvonal mellett kompatibilis a c+i részkeresletekre vald
felbontassal és a pénzpiacokat IS egyszerre egyenstlyban tartja. Ezt nevezik a gazdasag
aggregalt Kkeresleti fiiggvényének, AD (agregated demand) 1évén a gazdasag Gsszes tobblet-
termékének (y) végso keresletét (c+1) mutatja az arszinvonal fiiggvényében:

azaz.
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Az aggregalt keresleti fiiggvény a keynes-i modellben egybeesik az aggregalt kinalati
fiiggvénnyel (a teljes foglalkoztatds eléréséig) 1évén Keynes-nél mindig a kereslet hatarozza
meg a termelést.® Vagyis a keynes-i modellben az aru és pénzpiac egyensulya esetén nincs
semmiféle erd, ami az arszinvonal valtozasat okozna fliggetlentil att6l, hogy a munkaerdpiacon
esetleg tulkinalat van.

A neoklasszikus modellben ez nem igaz. Ott a foglalkoztatast a munkakereslet és
munkakinalat egyensulya hatarozza meg:

LP(W/p)=L5(W/p)

Ennek az egyenstlyi feltételnek jol viselkedd fiiggvényeket feltételezve egy megoldasa
van, vagyis a realbér és a foglalkoztatas a munkaerépiacon hatarozodik meg. A neoklasszikus
modellben tehat feltételezés szerint soha sincs a munkaerépiacon ttlkinalat (azaz kényszer(i
munkanélkiiliség) és a foglakoztatas az arszinvonal modosulasaval sem valtozik, mert azt a
nominalbér-valtozas ellensulyozza. A fix foglalkoztatas a termelési fliggvény ismeretében fix
kibocsatast jelent, magyardn minden arszinvonal mellett a kibocséatas azonos. Azt a gorbét, ami
a gazdasag teljes kibocsatasat mutatja az ar fiiggvényében aggregalt kinalati fiiggvénynek AS-
nek (aggregated supply) nevezik. A neoklasszikus modellben tehat az AS fiiggdleges. Az
egyensulyi (tehat teljes) foglalkoztatas altal meghatarozott munkanélkiiliségi ratat nevezik a
munkanélkiiliség természetes ratajanak (natural rate of unemployment).

Munkanélkiliségi rata (unemployment rate) a munkanélkiiliek szamat jelenti az aktiv népesség
aranyaban. Az aktiv népesség (active population) a munkaerGpiacon megjelené népességet jelenti. A
foglalkoztatottsagi rata (employment rate) a foglalkoztatottak szamat jelenti a teljes népesség

38 Ott a y=c+i egyenletben y kinélatot jeldlt.
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aranyaban. Tehat, ha példaul a 18-64 éves korosztalyban 1 munkanélkili né elmegy sziilni, akkor a
munkanélkuliségi rata javul, de a foglalkoztatdsi rata valtozatlan marad.
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Amennyiben az arszinvonal olyan, hogy nagyobb arukereslet esetén lenne az aruk kereslete
egyenld az aruk kindlatdval - magyardn ha talkinalat van az arupiacon -, akkor a kereslet és
kinalat torvényét alkalmazva az arszinvonal csdkkenne ezaltal novelve az arupiaci keresletet
(pénzpiacon a realpénzkinalat novekedésével a kamatlab csokkenne, ami beruhdzasokat
indukdlna). A kinalat és a foglalkoztatas sem valtozna, mert a munkaerdpiacon az arszinvonal
véltozasa csak a nominalbérek megfeleld véaltozasat vonna maga utan:
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A neoklasszikus modell szerint (értsd: az uralkod6 elmélet alapmodellje szerint) tehat
kizarolag onkéntes munkanélkiiliség (voluntary unemployment) van, ami annak tudhat6 be,
hogy a munkavallald visszautasitja a hatartermelékenységének megfeleld bért. Persze a
surloddsmentes modellhez képest a valdosagban létezik még a piaci igazodasi folyamatok
megvaldsulasa  kovetkeztében fellépd munkanélkiiliség, az ugynevezett suarlédasos
munkanélkiiliség (frictional unemployment). De a kényszerti munkanélkiiliség (involuntary
unemployment), - tehat olyan munkanélkiili, aki szeretne dolgozni az adott realbéren, de nem
kap munkat - kizart, amennyiben valami kiilsé beavatkozas nem akadalyozza meg az egyébként
jol miikddo piaci mechanizmus érvényesiilését.

A neoklasszikus modellben csak ugy kaphatunk kényszeri munkanélkiiliséget, ha olyan
feltételezésekkel €liink, ami igy, vagy Ggy, de nominalbér-merevséghez vezet. A legegyszerlibb
ilyen feltételezés, hogy a bérek lefelé merevek az allam altal eldirt minimalbér miatt):
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A neoklasszikus modell tehat homlokegyenest az ellenkez6jét mondja, mint Keynes. Keynes
szerint a kibocsatast és a foglakoztatést a keresleti oldal hatarozza meg, tehat keresletosztonzo
gazdasagpolitikaval (koltségvetési és pénzpolitika) a foglalkoztatas és a GDP is novelhets. A
neoklasszikusok ezzel szemben azt mondjak, hogy a kinalat kizarélag a munkaerépiacon
keresztiil hatarozodik meg. Sem a foglalkoztatasra, sem a GDP-re nincs (tartdés) hatdsa a
keresletélénkitd gazdasagpolitikdnak; az végsé soron csak az arszinvonal emelkedésében
csapddik le.

Hogyan lehetséges ezt a két homlokegyenest ellentétes nézetet 6tvozni?

3.2 AD-AS - modell neoklasszikus szintézis valtozatban

A neoklasszikusok a neoklasszikus szintézis modell névre keresztelt modelljiikben gy
oldjak meg a sajat és altaluk keynesinek mindsitett modell 6tvozését, hogy a munkakindlati
fliggvényben kicserélik az arszinvonalat vart arszinvonalra: LS(W/p®), ahol feltételezik, hogy a
vart arszinvonal a tényleges arszinvonal fiiggvénye, p®(p). Ebben a keretben az 6 modelljiik
egységnyi rugalmassagli varakozasokat tételez fel -, amit tokéletes varakozédsnak is szokas

€
hivni, &» =1 -, Keynes altaluk atértelmezett modellje pedig nulla rugalmassagu

ap
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véarakozasokat, e 0, amit keynes-i pénzillazionak neveztek el**. Amennyiben kizarjuk a
P
o : ol A op° . :
tuligazodas lehetdségét, akkor e két szélsdséges eset kozott 0 < Y <1; atokéletes varakozast
Y

leszdmitva, az AS pozitiv meredekségli gorbe, tehat a keresletosztonzés is hatdsossa valik
(abran a koztes esetet):

P

y=F(K.L)

Yo Y1

. ) e o op°
Nem véletlen, hogy a tligazodas esetét nem veszik szamitasba, amikor is 1< L Ekkor

op
ugyanis azt kapnak, hogy az arszinvonal emelkedésével a foglalkoztatas és igy a kibocsatas is
csokken; magyardn negativ meredekségli lenne az aggregalt kindlati gorbe. Ekkor az is
eléfordulhatna, hogy szemmel lathatéan nem lenne stabil az AS-AD egyensuly.*

A neoklasszikus szintézis modell hivei szerint tehat a kiilonb6z6 gazdasagi iskolak csak arrol
vitatkoznak, hogy melyik keresleti és kinalati gorbének mekkora a meredeksége, de a kapitalista
gazdasag leirhato keresleti — kinalati logikéaval, tehat altalanos egyensulyelméleti keretben.

39 Mert szerintiik a keynes-i modellben a szereplék nem érzékelik az arszinvonal mozgasat, mert szerintiik
Keynes rogzitett arszinvonal mellett érvel.

40 Azért irom, hogy szemmel lathatéan, mert - mint lattuk - az altalanos egyensuly stabilitisa korantsem
problémamentes még Marshall-keresztekkel sem.
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Mint lattuk az 1.1.2-es pontban, az altalanos egyensulyelméletben szamos logikai
onellentmondas van. Ennek ismeretében mar elvetettik, mint a kapitalista gazdasagi
rendszereket leiré lehetséges tudomanyos elmélet. A neoklasszikus szintézis modell azonban
még az altalanos egyensulyelméleti kerettel is ellentmondasban van:

1) a haszonmaximalizalasbdl levezetett keresleti fliiggvények kizarolag az araktol fiiggnek,
mig itt a fogyasztasi fliggvény a jovedelem fliggvénye. Tehat nem képzelhetjiik, hogy a
fogyaszto viselkedése a haszonmaximum feladat megoldésabol szarmaztathato.

2) a bérek rogzitése trivialisan nem elég az altalanos egyenstlyelméletben a munkaerdpiaci
egyensulytalansag eldallitasahoz, ugyanis az altalanos egyensulyelméletben egy ar
szabadon megvalaszthato (relativ arak vannak).

A neoklasszikus szintézis modell integralni véli a keynes-i modellt az altalanos
egyensulyelméleti keretbe; mint ahogy a neoklasszikus modell is az dltaldnos egyensulyelmélet
egy valtozata. A neoklasszikus szintézis modellbe beszuszakolt Keynes-i elméletnek kevés
koze van Keynes elméletéhez. Az altalanos egyensulyelméletben minden piacon szimultin
armeghatdrozas van abban az értelemben, hogy minden ar hat(hat) és visszahat(hat) minden
arra, mert a szereplok a piacon szimmetrikus helyzetben vannak abban az értelemben, hogy
minden szerepld cselekedete hat az arra (még akkor is, ha ennek maga a modellszerepld nincs
tudataban, mint a tokéletes versenyz6i piacon). A Keynes-i modellben ez nem igaz a
munkaerdpiacon: a szereplok aszimmetrikus viszonyban vannak abban az értelemben, hogy a
vallalkoz6 szabja meg egyediil, hogy milyen dron mennyi munkaerét alkalmaz mindaddig,
amig talkinalat van a munkaerdpiacon. A munkavallal6 cselekedete a munka talkinalata esetén
nem hat a munkabérre; nincs szimultdn &rmeghatdrozés. Ezért a bérek csokkenése nem hozza a
munkaerdpiacot feltétlen egyenstlyba, mert a foglalkoztatds novekedéséhez a termelés
novekedése is szlikséges, amihez pedig a keresletnek kell néni. Ezért szokas minden
keresletosztonzd gazdasagpolitikai javaslatot keynes-i1 gazdasagpolitikanak nevezni. Keynes
elméletébdl levezetett keresletosztonzd gazdasagpolitikai javaslatokat évtizedekig alkalmaztak
tobb-kevesebb sikerrel a gyakorlatban, mignem hatastalanok nem lettek. Ekkor valt a
neoklasszikus iskola uralkodova.

A neoklasszikus allaspont szerint sem nd a foglalkoztatas a csokkend bérek mellett, mert a
szabad kapitalizmusban olyan probléma, hogy kényszeri munkanélkiiliség nem is létezik,
ugyanis egyenstlyban mindenki azt teszi, amit eltervezett: aki nem dolgozik, az nem is akar
dolgozni. Alapesetben nemcsak kényszerii munkanélkiiliség, hanem semmiféle gazdasagi
probléma nem létezhet, mert hitiik szerint a kapitalizmus 1ényege megragadhat6 az idealizalt
(tokéletes versenyzd6i) piacok egyensulyi elméletével. Minden olyan tapasztalas, ami ezt az
allitast alaassa annak tudhat6 be, hogy vagy a valosagban a tokéletes versenyzoi piaci feltételek
tobbé-kevésbé sériilnek (piackudarc, market failure), vagy csak a piaci alkalmazkodas valds
idében zajlo surlodasait észleljiik, vagy az egyébként jol miikodé piac miikodét az allam
akadalyozza. Az allam szerepe ebben az ideologidban tehat csak a piackudarcok szerepének
csOkkentésére €s a tokéletes piac zavartalan miikodésének biztositdsara szoritkozhat.
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Egy mondatban 6sszefoglalva: a neoklasszikus ideoldgia szerint a kapitalizmus egy olyan
egyensulyi gazdasagi rendszer, ami mindenki szamara a lehet6 legjobb (mindenki maximalis
hasznossagot ér el), ,,maskiilonben nem lett volna észszerii Istennek, hogy egyaltaldn teremtse”.

A mondat eleje Gottfried Wilhelm von Leibniznél (1710, Teodicea): ,,Az adott vilag a
lehetséges vilagok legjobbika,...”

Keynes részben szembement ezzel az ideoldgidval, mert azt allitotta, hogy a rendszer
spontan nem feltétlen a teljes foglalkoztatasnal keriil egyensulyba. De ha az uralkod6 elmélet
az 6 kapitalizmust leirni szandékozéd elméletének specidlis esete (ezért adja a f6 miivének
tekintett munkajanak a General Theory... cimet), akkor végsé soron elfogadja, hogy bizonyos
feltételek teljesiilése esetén az uralkodo elmélet a kapitalista gazdasagok leirasat adja.

A neoklasszikus ideoldgiaval alapjaiban ellentétes allitas azonban nem ez, hanem az, hogy
akarmilyen esetét is tekintjiik az altalanos egyensulyelméletnek, ez az elmélet akkor sem a
kapitalizmus leirasat adja. Az igazi vita, nem a piacok tokéletes vagy nem tokéletes voltarol
folyik; az igazi vita arrdl, folyik, hogy a kapitalista rendszer hibai nem kiils6 okokkal és
tokéletlenségekkel magyarazhatok, hanem a rendszer immanens mitkodési zavaraival, kiilonos
tekintettel a teljes rendszer miikddését veszélyeztetd zavarokra.

A divatos makrookondomiai modellek (a legujabb divat a Dynamic Stochastic General
Equilibirum Models, DSGE*") mind — mind a neoklasszikus szintézis modellhez hasonlo
problémaktol terheltek: ,,hittel és elszantsaggal” (op.cit. Hahn 1982) aggregalt keresletek és
kindlatok egyensulyi feltételeit kiilonbozd valtozoktdl teszik fiiggdvé ¢és ésszerii
magyarazatokkal szolgalnak arra, hogy miért olyan fiiggést tételeznek fel. Majd - mint Paul
Romer (2016, The American Economist) The Trouble with Macroeconmics cimi cikkében
ramutat -, ezeket a modelleket teljesen megalapozatlan statisztikai modszerekkel becsiilik ezzel
keresve empirikus igazolast a modell ésszerti feltételezéseire és a modell hasznélhatosagara.*?

"Csak azt a statisztikat hiszem el, amit én magam hamisitottam.”" (Winston Churchillnek
tulajdonitott mondas)

abra: egy ponthalmazra szdmtalan legjobb illeszkedesti gorbét lehet illeszteni attol fliggden,
hogy mit tételeziink fel a hibatagrol.

A divatot Thomas Kuhn (1962, The Structure of Scientific Revolutionns) 6ta a tudomanyban
paradigmanak hivjuk.

4l Mint lattuk, az alap altalanos egyensulyelmélet (GE) is logikailag inkonzisztens modell. Sebaj: még tobb
matematikaval teletomve még sziikebb kor érti. A matematika tudomany. Akkor a DSGE modell minden bizonnyal
nagyon magas tudomany ... -nak fog tiinni a kiviilallok szemében, mert nyilvan az a magas szintli tudés, amit
kevesen értenek meg.

42 Romer szerint ezt a kozgazdasdgtudomany tudomany jellegét alddsd divatot foként hiarom prominens
kozgazdasznak kdszonhetjiik: Robert Lucas, Tom Sargent és Ed Prescott.
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Jo szaz éve az altalanos egyensulyelmélet az a keretrendszer — paradigma —, amiben a
kozgazdasagi problémakrol gondolkozunk. ,,4z idd, amit a rozsadra vesztegettél, az teszi a
rozsadat olyan fontossd.” (Antoine de Saint-Exupéry Le Petit Prince (A kis herceg), 1943, XXI.
fejezet vége, 83.0) Pedig ha a kapitalizmus tudomanyos elméletét akarjuk felépiteni, akkor el
kell fogadni, hogy ez a rozsa mar teljesen elszaradt. ,,Ha hallod, hogy egy prominens
kozgazdaszt az egyensuly, vagy a normalis eloszldas szavakat hasznalja, ne vitatkozz vele
eészervekkel, egyszeriien ne vegyel tudomast rola, vagy probalj meg egy patkanyt tenni az inge
ala.” (Taleb, op.cit. 210.0)

,Uj kozgazdasdgi paradigma sziikséges” (Joseph Stiglitz kozgazdasagi Nobel-dij
2001, Needed: a new economic paradigm, Financial Times, 2010.08.19.)
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Il Makro-KREMATISZTIKE

Az uralkodé ideoldgia ,,dllitolag tudomdnyos elmélet’-e (op.cit. Soros) a kapitalizmus
magyarazatara az altalanos egyensulyelmélet. Az altalanos egyensulyelmélet a kapitalizmus
leirasa szempontjabol logikai onellentmondasokat tartalmaz, tehat nem tudomanyos. Ezért ha a
kapitalista gazdasagi rendszer tudomanyos leirasa a cél, akkor az altalanos egyenstlyelméleti
modelleket el kell vetni.

A kozgazdasdgtudoméanyban létezik egy masik keretrendszer, ami nem fizikai dolgok
keresletének ¢és kindlatanak egyensulyaban gondolkozik, hanem szamviteli logikaval abrazolja
a gazdasagot. Ebben a keretrendszerben két modellt lattunk.

Az alapvetben a gyakorlat altal inspiralt Leontief - modell nem kivan magyarazatot adni a
kapitalizmus mitkddésére, ezért ez nem felel meg célunknak.

Keynes viszont a kapitalizmus mitkodését leiro elmélet megalkotasara tett kisérletet. A nagy
gazdasagi valsagot megélt Keynesnek a kapitalizmus kielégit6 modellje csak olyan modell
lehetett, ami a valosagban tapasztalt tartdos munkanélkiiliség lehet6ségét is megengedi. A
munkanélkiiliség illetve ennek tiikorképeként a foglalkoztatottsag elemzéséhez a termelés
fizikai mennyiségének meghatarozasa is sziikséges, mar amennyiben fiiggvénykapocslatot
tételeziink fel a foglalkoztatas és a kibocsatas fizikai mennyisége kozott. Mint lattuk, a pénzben
mért valtozokrol igen erds megkdtések mellett tudtunk attérni fizikai mennyiségekben mért
valtozokra; de ez dnmagaban nem jelent Onellentmondast, csak az elmélet érvényességét
korlatozza. Keynes elméletének nem ez jelenti az igazi hidanyossagat. A f6 probléma, hogy nala
sincsenek krematisztikus szereplok az elméletben. Krematisztikus szereplok nélkiil pedig
biztosan nem a kapitalista gazdasagi rendszert vizsgaljuk, még akkor sem, ha lehetnek olyan
tulajdonsagai az altala tekintett pénzgazdasdgnak, ami minden pénzgazdasdgban — tehat
krematisztikus szereploktél mentes pénzgazdasagokban is — kozos. Keynesnél az, hogy
pénzgazdasagban vagyunk és nem az altalanos egyenstlyelmélet kizarolag fizikai mennyiségek
altal meghatarozott vilagaban két tekintetben volt tetten érhetd: 1/ nem a megtakaritdsok
hatdrozzak meg a beruhazisokat, hanem forditva, a beruhdzasok a megtakaritasokat. 2/
aszimmetria van a munkaerdpiacon a munkavallal6 és a munkaado6 kozott.

A krematisztikus szereplék hozzdadasa a pénzgazdasighoz a kdvetkezd kozvetlen
kovetkezményekkel jar. Minthogy a krematisztikus szerepldk célja pénzkoltés tobb pénzbevétel
elérése érdekében, mint az eredeti koltés, ha egy krematisztikus szereplé megvalositja tervét,
akkor a tobblet pénzbevételbdl legalabb 1 hrivnyat visszatart — és 1évén krematisztikus szerepld
— ezt 4jbol ugyanezzel a céllal elkolti. Tehat ne esslink hibaba: a krematisztikus szerepld a
tobbletpénzbevételét elkolti, nem a parnaja alatt tarolja (bar azt is megtehetné). Viszont ezen az
Ujabb koltésen is akar tobblet pénzbevételt realizalni és ezen ujabb tobbletpénzbevétel
elkoltésébdl eredd tobbletpénzbevételen is, €s igy tovabb. Tehat egy krematisztikus gazdasagot
leir6 csontvaz-modell:

e nem egyetlen idészakos modell. Masképp fogalmazva a krematisztikus gazdasagokat csak
dinamikus modellben érthetjiik meg, a statikus szemléletet el kell felejteni;
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e nem egyetlen tipusu szereplébdl all. Vagyis egy krematisztikus gazdasagban az
oikonomikus szerepl6k mellett vannak krematisztikus szereplok is.

Ez a pénzkoltési spiral azt sugallja, hogy egy krematisztikus gazdasagban a pénzforgalom
¢és ennélfogva a pénzben kifejezett kibocsatas is folyamatosan nd. Se az egyensulyi elemzésben,
se Keynes-nél nincs ilyen sziikségszeriség a kapitalizmusban: lehetséges, hogy az idék
végezetéig nulla gazdasagi novekedés van az arak valtozatlansaga mellett. Szakszoval
lehetséges nulla ndvekedés és nulla inflacio melletti stacioner egyensily.*?

1 Krematisztiké a modern hitelpénzrendszerben

A modern hitelpénzrendszerben a pénzt maganbankok elsdsorban hitelmiivelettel teremtik,
masodsorban pedig profitjuk elkoltésével.

A bankokat ugy definialtuk, hogy olyan gazdasagi szerepld, amelyik tud pénzt teremteni.
Hangsulyozom, azért igy definidltuk a bankot, mert ez a bank lényege. A bankoknak
tulajdonitott pénzkozvetitd szerep a hitelezok és hitelfelvevok kozott méasodlagos.

A hitelmiivelet (loan) olyan miivelet a szereplék kozott, melynek soran olyan tartozas
keletkezik, amit pénziigyi eszkdzzel kell megsziintetni. Hangstlyozom:

e A hitelmiivelet nem idészakok kozotti csere; a lényeg pontosan az, hogy a tartozast nem
valos eszkozzel, hanem pénziigyi eszk6zzel kell megsziintetni.

e Nem véletlen nem hasznéltam a fizetni szot. Egy szerepld tartozdsanak megsziintetésérol
besz¢Eliink és nem egy szerepld kovetelésének a megsziintetésérol: fizetni koveteléssel nem
lehet, de tartozast megszilintetni igen.

Ha A szerepl6 ad B szerepl6nek egy almat azért, hogy egy hét mulva két almat kapjon vissza, akkor
az egyszerlien egy id6szakok kozotti csere. Akkor valik hitelmiveletté, ha abban allapodnak, meg, hogy
nem két almat (valds eszkoz), hanem egy két almardl sz616 elismervényt kell visszakapnia, ahol nyilvan
nem mindegy, hogy ki dllitja ki az elismervényt:

‘b ;%6 ezt az efz'mervényt datadja,
valés eszkoz: énzigyi eszkoz:
j P gy azonnal, /6579 ket almat.

X Jzerg]a/(j

Nyilvan nem célszer( olyanba beleegyezni, hogy az aldir6 maga az A szerepld: ekkor ugyanis A
megteheti, hogy ezt az elismervényt, amivel B szerepl6 megszabadulhat tartozasatol csak sok almaért
cserébe allitja ki. Valtoztat a Iényegen valamit, ha ezt az elismervényt C szerepl6tél kell beszerezni?
Tehat a hitelviszony aszimmetrikus ellentétben a cserével, ami szimmetrikus m(velet a szereplék
kozott.

43 Stacioner egyensily tehat lehet aranyos novekedési palya vagy ciklikus. A 1ényeg, hogy a végtelenségig
fenntarthato palyat jelent.
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Szamlakon abrazolva a hitelpénz-teremtés 1ényege tehat az alabbi:

Nem banki szereplo Bank
Eszkoz Forras Eszkoz Forras
Pénz Hitel Hitel Pénz
(Tartozas) (Kovetelés)

A nem banki szerepl6 aldirja a hitelszerz6dést (G tartozik, a bank kbvetel) és cserébe a bank jovairja
a szamlajan a hitelszerz6désben rogzitett 6sszeget: nem banki szereplénél eszkdz oldalon pénz. Ezt a

|Il

pénzt a bank teremti, tehat nala forrds oldalon szerepel. Fontos: a bank a ,semmibél” teremti a pénzt,
nem a meglévé pénzt hitelezi tovabb.

A mai gazdasagok kétszintli (tehat hierarchikus) bankrendszerrel miikodnek. A kozponti
bank (central bank) egyetlen és kizardlag neki van joga tobbek kozott a pénzt papirra
kinyomtatni (készpénz (cash), KP), a kereskedelmi bankoknak (commercial bank) ehhez
nincs joguk. Amennyiben a pénzt nem nyomtatjak ki papirra, hanem csak beirjak a szamléaba,
akkor két elnevezést kaphat, attol fiiggen, hogy kinek a szamldjara irtdk: a kereskedelmi
bankok kozponti banknal vezetett szamlajat tartaléknak (R, reserve) nevezik, a nem banki

szereplok kereskedelmi bankoknal vezetett szamlajat pedig latra sz616 betétnek (deposit, LB).

Azért latra sz6ld, mert az lgyfél kérésére azonnal koteles a bank készpénzt adni a szamlan
bejegyzett elszamold egységekért és azért betétnek, mert forditott logikdval a szdmlapénz felfoghatd,
ugy, hogy a nem banki szereplG betette a készpénzt a bankba (nem vette le esetiinkben). A kézponti
bank kereskedelmi bank viszonylatban azért kapta a latra szolé betét helyett a tartalék nevet, mert
amennyiben a nem banki szerepl6 szamlajardl le akarja venni a készpénzt, akkor a kereskedelmi bank
Ugy tudja ezt teljesiteni - Ugy tud készpénzhez jutni -, hogy a kdzponti banktdl 6 is leveszi a szamlajarol
a készpénzt. Magyardn a kereskedelmi bank szamlaja szolgal tartalékul ahhoz, hogy fizetési
kotelezettségét a nem banki szerepl6k fele teljesiteni tudja.

A nem banki magénszereploknek csak a kereskedelmi bankoknal lehet szdmlaja.** A pénz
hitellel valo teremtésének masik ,,o0ldalat” egyszerien hitelnek (kovetelés/tartozas) nevezik
(loan) minden szerepl6 kozott kivéve a kozponti bank kereskedelmi bankok viszonyaban, ahol
refinanszirozasi hitel a neve.

Szamléakon:

4 Most kezdtek kutatdsokat az irdnyban, hogy maganszemélyek kdzvetleniil is nyithassanak szamlat a kdzponti
banknal. (John Barrdear és Michael Kumhof (2016) Staff Working Paper No. 605, Bank of England, The
macroeconomics of central bank issued digital currencies) Ezzel a maganbankok altal kibocsatott pénzmennyiség
csokkenne és az ezzel jaro haszon Ujra az allamé zsebébe vandorolna.
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Kétszintii bankrendszer
Kozponti bank

W} Monetaris bazis
‘ artalek (pénz a banki szerepl6k kdzott)

Kereskedelmi bank

Hitel
Kovetelég

Ref.hitel

Tartalék R

Nem banki szereplé

Hitel
(Tartozas

PENZ
(pénz a nem banki

szerepldk kozott)

A kétszint( bankrendszerben a pénzteremtés tehat az alabbi médon megy végbe: a nem banki
szerepl6 felvesz hitelt a kereskedelmi banktdl, cserébe a kereskedelmi bank a nem banki szerepl6
szamldjan jovairja a pénzt (LB). Ahhoz, hogy a nem banki szerepl6 készpénz tudjon levenni a
szamlajardl, (illetve hogy a kereskedelmi bank a kotelez§ tartalékrata elGirdsanak is meg tudjon felelni),
a kereskedelmi bank is felvesz hitelt, csak 6 a kozponti banktdl, melyért cserébe a koézponti bank
ugyanugy jévairja a szamldjan a tartaléknak nevezett pénzt, mint ahogy a kereskedelmi bank tette a
nem banki szereplének. Ha a nem banki szereplének sziiksége van készpénzre, akkor a kereskedelmi
bank levesz a kdzponti bankndl tartott szamlajardl készpénzt, majd az ATM (Automated Teller
Machine)-n vagy a bankfidkon keresztiil a nem banki szerepl6 is fel tudja venni a szamlajardl a
készpénzt. Vegylk észre, hogy nincs sziikség semmiféle el6zetes betétre, sem megtakaritasra ahhoz,
hogy a kereskedelmi bank hitelt tudjon nyujtani. A bank pénzkozvetit6 szerepe (betétgydlijtés és
hitelkihelyezés) teljesen masodlagos; csak azért teszi, mert igy olcsdbban jut forrdshoz mintha a
kozponti banktdl venne fel hitelt, illetve nagyobb piaci részesedéssel fliggetlenebbé valik a kdzponti
banktol.

A fizetés a jol ismert modokon torténhet. Nevezetesen, az A nem banki szerepld tigy tudja
kifizetni B nem banki szerepl6t, hogy szamlavezet6 bankja csokkenti A pénzét a szamlajan
(megterheli), B szereplé szamlavezetd bankja pedig teremt pénzt a masik szereplé szamlajara
(jovair), csak a pénzteremtés ellentételezéseként B bankjanak kovetelése A bankjara szol, amit
késébb (példaul a nap végén) fizet ki A bankja B bankjanak (giro). Persze A készpénzzel is ki
tudja fizetni B szerepldt, csakligy, mint A bankja B bankjat, illetve A bankja ugy is kifizetheti

B bankjat, hogy a kdzponti banknél vezetett szamlajardl a kozponti bank leemeli a tartalékot,
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egyidejlileg B bankajanak szdmléjan jovairja. Ha nincs A bankjanak elég tartaléka, akkor hitelt
vesz fel a kdzponti banktol, aki cserébe jovair A bank szdmlajan tartalékot.

A fizetés modjanak meghatarozasabol nyilvanvald, hogy amit szokasosan pénznek
neveznek (készpénz és latra sz0l6 betét) és ami pénz a nem banki szerepldk kozott, az nem
mind pénz a bankok kozott. Ugyanis az egyik kereskedelmi bank nem tudja a sajat maga altal
teremtett latra szolo betéttel kifizetni a masik kereskedelmi bankot: ehhez neki a kdzponti bank
altal teremtett pénzt kell hasznalni. Vagyis minden gazdasagi szereplo kozott csak a jegybank
altal teremtett banki tartalékok és a készpénz a fizet6eszkoz, azaz pénz. Ezt — tehat a jegybank
altal teremtett pénzt — nevezziik monetaris bazisnak (monetary base). A nem banki szereplok
kozott a kereskedelmi bankok altal teremtett 1atra sz616 betét is fizetdeszkoz, tehat pénz. Ebbdl
kovetkezik, hogy amennyiben nem tiltjuk meg a kereskedelmi bankok pénzteremtési jogat
akkor a monetaris bazis mindig kisebb, mint a gazdasagban 1év6 pénz — értsd a nem banki
szereplok kozotti pénz — mennyisége. Masképp fogalmazva, 1 hrivnyanyi jegybank altal
teremtett pénzbdl a magan kereskedelmi bankokon keresztiil tobb mint 1 hrivnyanyi pénz
keletkezik. Ebbdl vilagos, ha az dsszes nem banki szerepld le szeretné venni szamlapénzét
készpénzben, akkor a kereskedelmi bankok fizetésképtelenek lennének. A kdzponti bank
dontésén mulik, hogy ebben az esetben hagyja a kereskedelmi bankokat fizetésképtelenné valni,
vagy rendelkezésiikre bocsat készpénzt (refinanszirozasi hitelmiivelettel). A kdzponti bank
tehat a végso hitelezo (lender of last resort).

A pénzteremtés mikéntjének ismeretében megallapithatjuk, hogy a hitelpénzgazdasag
hierarchikus szerkezetti: legfeliil a kozponti bank all, alatta a kereskedelmi bankok ¢és legalul a
nem banki szereplok. A hierarchia alapja a fizetési rendszerben betoltott hely, vagy Jean
Cartelier kifejezésével a pénzhez vald hozzajutas aszimmetriaja.

A modern kapitalizmus kétszintli bankrendszerében tehat a gazdasag csticsan a jegybank
jelenleg még els6 szamu pénzét, az USA dollart kibocsatdé amerikai jegybank, a Federal
Reserve (FED), tulajdonképp maganbank, tehét a vezetdit nem demokratikus modon valasztjak.
A tulajdonosok kore — gy gondolndm, hogy méltan kézérdekili adat — nem lelhetd fel a FED
hivatalos honlapjan. Nem megbizhato forras®® szerint 1913-ban 8 csaldd vésarolta fel
(részvényeinek csak 1/5-e maradt allami kézen): Goldman-Sachs, Israel Moses Seif; Kuhn-
Loeb; Lazard; Lehman; Rockefeller, Rothchild és Warburg. Most mi lehet a tulajdonosi
szerkezet?

A majdnem minden orszagban allami kézen 1évd kozponti bank altal teremtett monetaris
bazis (MB: minden gazdasagi szerepld szaméra pénz) és a gazdasagban 1évo teljes
pénzallomany (M: a nem banki szereplok kozott pénz, a kereskedelmi bankok kozott nem
sziikségképp pénz) tehat nem egyezik meg. A kettd kozott a kapcsolatot a pénzmultiplikator
(money multiplier) mutatja: a jegybank altal teremtett lhrivnya a kereskedelmi bankokon
keresztiil megsokszorozddik, latinul multiplikalodik.

45 http://rainbowwarrior2005.wordpress.com/2008/09/29/federal -reserve-owners-and-history/. Egyébként mi
megbizhatd a manipulalt vilagunkban?
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A legegyszerilibb esetben, amikor a nem banki szerepl6k mindig a teljes pénzallomany rogzitett k
KP
hanyadat tartjak készpénzben (k = V), a kozponti bank altal elGirt kotelezé tartalékrata z (latra

sz016 betétek z hdnyadanak megfelelé pénzt kell a kereskedelmi banknak a kézponti banki szamlan

Rkt‘)telezé’ ) Rszabad )
’

tartani, Zz = , a szabad tartalékok aranya az Gsszes tartalékhoz viszonyitva s (S =

akkor a kereskedelmi bankok a monetaris bazisbdél az aldbbi mennyiségii pénzt teremtik:

M=KP+LB=kM+LB LB=(1-k)M

R= Rk(’iteleZé' + Rszabad =zLB+sR R= z LB = Z(l_ k) M
1-s 1-s
MB = KP+ R kM + 22K
1-s5
Tehat:
1-s

(@—sk+z(1-k)

1-s
A monetaris bazis egyitthatdja, ( a pénzmultiplikator.

1-sk+z(1-k)

A pénzmultiplikator azt az illuziét keltheti, hogy a kozponti bank a jegybankpénz
mennyiségén keresztiil kontrollalja a pénzmennyiséget a gazdasdgban, mivel a maximalis
pénzmennyiséget elvben meghatarozza a monetaris bazis nagysaga (a monetaris bazist pedig
kizarolag a kdzponti bank kontrollalja). Igen 4m, de a pénzteremtés logikédja pontosan forditott:
a pénzteremtés a nem banki szereploktdl indul. Ha a nem banki szerepldk nem akarnak felvenni
hitelt, akkor a kereskedelmi bank nem tud pénzt teremteni; a kereskedelmi bank sem vesz fel
hitelt a kozponti banktol, magyaran a kdzponti bank sem tud pénzt teremteni. Természetesen a
bankrendszer a pénzhez valo hozzajutas pénzben kifejezett aranak modositasaval (kamatlab,
interest rate) befolyasolhatja a nem banki szereplék hitelfelvételi szandékat; tehat a kozponti
bank is képes befolyasolni a gazdasagban 1évé pénzmennyiséget a kereskedelmi bankoknak
nyujtott refinanszirozasi hitelek refinanszirozasi kamatlaban keresztiil (repo rate). A jelenlegi
bankrendszerben a kozponti bank kamatcélt fogalmaz meg, vagyis meghirdeti egy adott
idGszakra érvényes jegybanki alapkamatot (central bank base rate), amelyen a kereskedelmi
bankok (kockazati felarral) elvben barmennyi hitelt felvehetnek a kdzponti banktol. Tehat a
tartalékok nagysaga elvben nem korlatozza a kereskedelmi bankokat abban, hogy mennyi pénzt
tudnak teremteni, mert a megfeleld tartalékot a kozponti banktdl felvett hitellel barmikor
biztosithatjak. A kereskedelmi bankok pénzteremtését alapvetden a jovedelmezd hitel-
kihelyezési lehetdségek korlatozzédk. Ez a vita pénzmennyiség kozponti bank altal valo
kontrollalhatésagarol nem tjkeleti, a banking school képviseléi a pénzmennyiség
kontrollalhatatlansaga mellett érveltek, mig a currency school képvisel6 ez ellen. A jelenlegi
bankrendszer esetében a banking school logikaja érvényesiil.
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A pénzrendszer szabalyainak ismeretében tovabbi kovetkeztetést is levonhatunk:
amennyiben egy gazdasagi szerepld visszafizeti hitelét, akkor a pénzteremtéssel pontosan
ellentétes miivelet zajlik. Vagyis ekkor a pénzt nem teremtik, hanem a pénz megsziinik. Ha
figyelembe vessziik, hogy a bankok is gazdasagi szereplok (meggazdagodas érdekében
cselekszik), akkor sziikségképp szigortan pozitiv kamatot szabnak, vagyis lhrivnya hitelért
cserébe tobb mint 1hrivnyat kell visszafizetni. Tehat egy hitel visszafizetése soran mindig tobb
pénz sziinik meg lIétezni, mint amennyi a hitelnyujtassal keletkezett.

Ha egy gondolatkisérlettel a zart hitelpénzrendszert nulla pénzrdl inditjuk és feltételezziik,
hogy a nem banki szereplk dsszességében 100 hrivnya hitelt vesznek fel, és tobb hitelfelvétel
nem torténik, akkor trivialisan lehetetlen visszafizetni az 6sszes hitelt barmit is tesznek a nem
banki szerepldk: ami nem létezik, az nem is sziinhet meg létezni. Ha kizarolag hitelmiivelettel
lehet pénzt teremteni, akkor egyetlen megoldas van arra, hogy meglegyen az elvi lehetdség a
hitel visszafizetésére: nem banki szereplok megfelelé nagysagu ujabb hitelfelvétele. Az ujabb
hitellel lesz annyi pénz a gazdasagban, hogy a lejart 100 tartozast elvben lehet torleszteni
kamatostul. Ahhoz, hogy ezt az ijabb hitelt is ki lehessen fizetni, megint csak ijabb hitelt kell
felvenni és igy tovabb.

Ebben a formaban a hitelpénzrendszer egy pilota-jaték (Ponzi game?®). Vigyazat! A pozitiv
kamat 6nmagaban nem indukal kamatos-kamat logikaval novekedési kényszert! A ndvekedési
kényszert ebben az egyszerti példaban az okozza, hogy a bankok nem koltik el teljes egészében
nem hitelekre a tobbletpénzbevételeiket!

A valésagban a bankok nemcsak kizarolag hitelmivelettel teremthetnek pénzt;
masodsorban joguk van elkélteni profitjukat. Ebben az esetben tulajdonképp pénzteremtéssel
vasarol a bank (4ltalaban attételesen a nem banki szerepld, aki osztalékként megkapta a
profitot). Azért masodsorban, mert ha nem helyez ki hitelt a bank, akkor nem is lesz
kamatbevétele és profitja sem. Magyaran a profit elkoltésével torténd pénzteremtés eldfeltétele
a hitelezés. A pénzteremtésbdl szarmazd nyereséget seignorage-nak nevezik.

A profit elkoltésével torténd pénzteremtést szamviteli (és banki) szabalyok befolyasoljak.
Amennyiben egy kereskedelmi bank tobb nyereséget mutat ki (példaul a kétes kintlévGségeket nem
irja le veszteségnek), mint a tényleges nyeresége, akkor tébbet is kdlthet, tehat tobb pénzt is teremt.
Kereskedelmi banki szinten az ilyenféle lgyeskedés kdnnyen visszalithet, mert csokkenti a banki
tartalékokat és egy bank fizetésképtelenné valhat: a kozponti bank a refinanszirozasi kamatlabon nem
koteles hitelt nydjtani. Ha megtagadja a kereskedelmi bank refinanszirozasat, akkor a kereskedelmi
bank fizetésképtelenné valik. Ez tortént a Lehman Brothers-szel 2008. szeptember 15-én. Mint a 2008-
s valsag is mutatja, a nagybankok 6sszeomlasa a fizetési rendszeren keresztiil a teljes gazdasagra is
sulyos kihatassal lehet, ezért sokszor megmentik 6ket, mondvan, hogy tul nagyok ahhoz, hogy
beomoljanak (to big to fail). Ezt tudvan a nagybankok Oszténdzve vannak arra a nagyobb profit
reményében, hogy tulzott kockazatot vallaljanak, modvan ugyis megmentik 6ket, ha baj van (erkolcsi
kockazat problémaja - moral hazard).

46 Az angol elnevezés Charles Ponzi 1920-as években alkalmazott modszerébdl szarmazik: gy jutott pénzhez,
hogy a befektetOknek igért hozamokat ujabb befektetdk pénzébdl finanszirozta. Nyilvan egy ilyen tizlet csak addig
miikodik (lehet kifizetni az esedékes tartozdsokat), mig megfeleld nagysagu jabb és ujabb befektetéseket lehet
bevonni a jatékba.
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Egy zart gazdasagban a kézponti bank nyilvan soha nem fizetésképtelen, I[évén 6 maga teremthet
olyan pénzt, amivel barmelyik szerepl6t ki lehet fizetni. A kdzponti bank nyereségét altaldaban a
kormdnyzat koltheti el.

1.1 Jellemzéi: egyszerisitett Rosier - modell

Michel Rosier (1991, Cahier monnaie et financement, n°20,
La monnaie entre formel et informel, 176-85.) az ,,Eléments
d’une approche théorique et comptable du phénomene
d’endettement” cimii munkajaban szamviteli  Keretben
megvizsgalta a modern bankrendszer mukodését azzal a
feltételezéssel, hogy a bankok pozitiv megtakaritasaik nagyobb
részét  konvertdljak pénziigyi eszkozokbe, mint valds
eszkozokbe. A szereploket két kategoriaba aggregalja, bankokra
¢s nem banki szereplokre:

BANK NEM BANK
dRA
Sb dRARb Snb
FA
d dFL dFA
dFL

A bankok mérlegének valtozasara a t-edik id6szban alatt mindig igaz, hogy a bankok 6sszes
eszkozének valtozasa (valds eszk6zok valtozasa dRA + pénziigyi eszkdzok valtozasa dFA)
egyenld a bankok 0Osszes forrdsanak valtozasaval (egyéni gazdagsdg valtozasa + pénziigyi
forrasok valtozasa dFL). Az egyéni gazdagsag valtozasat megtakaritasnak, Sb neveztiik. Tehat
a bankok mérlegvaltozasa:

dRA+dFA=dFL+Shbt @

Egyszertsitsiink. A bankok valos eszkoz - vasarlasai elenyészéek a bank
mérlegf6osszeghben (total assets, a mérleg eszkoz oldalara beirt 6sszes érték Gsszege), mert a
bankok megint csak definicio szerint hitelmivelettel valo pénzteremtéssel foglalkoznak. Ezért
most eltekintiink ettdl a tagtol.

dFA=dFL+Sh 1)
A bank megtakaritasa Sb a bank visszatartott nyeresége, vagy mas szoval a bank altal képzett

tartalék:
Sbt:PRbt-Obt
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ahol Ob: a bank nem koltségként elszamolt kiadasait jelenti (tehat a bank profitbol vald
kifizetéseit; gondolhatunk példaul az osztalékra).

A bankok pénziigyi eszkozei sokfélék. A bankok f6 tevékenysége a hitelkihelyezés, tehat
pénziigyi eszkozeik is foként a nem banki szereplokre sz616 kovetelésekbdl (hitelekbdl) allnak,
amit ennek megfelelden L-lel (loan) jeloliink. A bankok pénziigyi forrasai is sokfélék lehetnek,
de a hitelkihelyezés tiikkorképeként legfoképp pénzbdl, M allnak. Tételezziik fel, hogy a bank
mérlegében csak pénz és hitelek vannak ¢és tekintsiik a bank mérlegének valtozasat a t-edik
1d6szak alatt:

BANK
Sb
dM

dL

dLi=dM+Sh
azaz.
dM=dL+Sh:  (17)

Ez az alapegyenlet mutatja tehat a pénzmennyiség valtozasat egy zart hitelpénz-
gazdasagban.

1. Allitas

Egy hitelpénzgazdasagban tendencia van arra, hogy a pénzallomany valtozasa egy adott
iddszakban a hitelallomany valtozas bankok altal visszatartott profittal csokkentett nagysagaval
egyezzen meg.

A tendencia van arra kifejezés azt jelenti, hogy atmenetileg eltérhet, mert a bank egyéb
pénziigyi eszkozei és forrasai, illetve a valos eszkdzei is valtozhatnak az (1) egyenlet alapjan,
de tartésan nem térhet el az (1) egyenlettdl, mert akkor a banki mérleg felborulna abban az
értelemben, hogy ellentmondasba keriilnénk azzal, a kiindul6 viselkedési feltételezéssel, hogy
a bank hitelmiivelettel teremt pénzt.

Gondoljuk el példaul, ha a bank teljes visszatartott profitjabdl mindig részvényeket vasarolna,
akkor a végén a részvény/hitel arany felborul a részvények javéra; marpedig a bank hitelintézet.

Ha elfogadjuk azt a feltételezést, hogy a bankok pozitiv megtakaritdsaik nagyobb részét
konvertaljak pénziigyi eszk6zokbe, mint valds eszkozokbe (ami a bank definici6jabol megint
csak kovetkezik), akkor igaz, hogy:

dRA<Sb: ha Sbt>0 (2)

Ebbdl viszont az kdvetkezik az (1)-es azonossagbol, hogy:

dFA>dFL; (3
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Az egyszerisitett modellben pedig az igaz, hogy:
dLe>dM; (3"

vagy mas formaban:
Lt-1-Mea<Li-Mi<Ly, 1évén Lt és M0 minden t-re.

Tételezziik fel, hogy a bank krematisztikus szerepld. EKkor a bank sziikségképp nem osztja
ki teljes egészében profitjat, azaz tartalékot képez. Tomoren: ha egy krematisztikus bank
megvalositja tervét, akkor megtakaritasa sziikségképp szigoraan pozitiv. A visszatartott profit
nem jelenti, hogy a bank nem kolti el a profitjat. SOt, pontosan, hogy elkolti: ujabb hiteleket
helyez ki, hogy még tobb pénzbevételre tegyen szert. Nevezziik azt az allapotot, amikor a
szereplOk elvben képesek megvaldsitani terveiket, a gazdasag normalis miikodésének.

Tehat:

1A. Allitas

Ha egy krematisztikus hitelpénz-gazdasag normalisan mukodik, akkor a hitelallomany,
illetve a netto hitelallomany (pénzmennyiséggel csokkentet toketartozas, ahol téketartozason a
koznyelvbdl a folyodsitott hitel nagysagat értem) is ndvekvé tendenciat mutat; a hitelallomany
¢s a pénzallomany az id6ben olloként szétnyilik. Az oll6 a (17) alapegyenlet alapjan pontosan
a bankok altal képzett tartalékok nagysagaval aranyos: dL-dM=mSh=m(PRbOBy).

Minthogy a nem banki szereplékre semmiféle megkotést sem tettiink, ez az eredmény
fiiggetlen barmiféle nem banki szerepldkre tett viselkedési szabalytol! Az elemzés ezen a
szintjén azt, hogy a hitel és pénzillomany mogdtt mennyi valos termék van, nem tudjuk
(pénzben érveltiink, az arakrél nem tudunk semmit). Ezért az 1A. Allitas azt jelenti, hogy a
normalisan mikodé modern hitelpénz - gazdasdgban nomindlis, azaz pénzben kifejezett
novekedési kényszer van.

Ha az id6szakok folyaman visszafizetendd hitelek nagysaga (flow) folyamatosan nd, akkor
nyilvan a visszafizetésre forditott pénzmennyiség is né. Ha az iddszakon beliili idépontokban
rendelkezésre allo pénzallomany (stock) valtozatlan maradna, akkor ez azt jelentené, hogy
ugyanannyi pénzzel a végtelenségig novelhetd lenne a pénzforgalom (flow), ami trividlisan
lehetetlen:

2. Allitas
Egy normalisan mikodé krematisztikus hitelpénz — gazdasagban a pénzallomany is
novekvo tendenciat mutat.

Az eddig elmondottak illusztraldsara tekintslink egy egyszer(i példat. Egy bankokbdl és nem
bankbdl allé gazdasagban minden t-edik idGszakban felvett hitelt a kovetkezd id&szakban kell
visszafizetni kamatostul, ahol a kamat 10%. Nincs cséd. A gazdasagban Iév6 pénzallomany konstans
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100hrivnya. A kiindulé 0-dik id6szak elején nincs se hitel, se pénz. A bankok nem koltenek
nyereségiikbél. Ahhoz, hogy a pénzdllomany konstans legyen az id6szak elején, az id6szak folyaman
mindig ugyanannyi pénznek kell bedramolni a gazdasagba, mint amennyi eltlinik. Vagyis a kamatnak
megfelel§ pénzt is hitelb8l kell biztositani. igy a hiteldllomany csakigy, mint a pénzforgalom,
folyamatosan né:

stock flow

Hiteldllomany kamattal Pénzdllomany az | Felvett hitelaz  Torlesztés kamattal
azid6szak elején, D  id6szak elején, M | idGszak alatt, L az idGszak alatt, R

0 0 0 100 0

1 110 100 110 110
2 121 100 121 121
3 133,1 100 133,1 133,1
4 146,41 100 146,41 146,41

Amennyiben a bankok teljes egészében elkdltenék profitjukat, akkor ez a novekedési kényszer
megsz(inik, vagyis nem 6dnmagdaban a kamatos kamat indukalja a névekedési kényszert:

Hitelallomany Pénzillomany az Felvett hitel Torlesztés Kamatbevétel
kamattal az id6szak elején, az id6szak kamattal az elkoltése az
id6szak elején, D M alatt, L idGszak alatt, R idGszak alatt, S
0 0 0 100 0 0
1 110 100 100 110 10
2 110 100 100 110 10
3 110 100 100 110 10
4 110 100 100 110 10

Az elsé esetben nyilvdn nem indulhatunk dgy neki az Ujabb és Ujabb idészakoknak, hogy a
pénzallomdany konstans, vagyis elenyészévé vdlik a pénzforgalomhoz képest, mert ekkor nem
biztositott, hogy valdban végre lehet hajtani az id6szak folyaman a tranzakcidkat. Ha a tranzakcidk
kapcsan csak a hitelekre gondolunk, akkor hidaba igaz aggregalt szinten, hogy elégséges pénz van a
gazdasagban a hitelek visszafizetésére, ha az id6szakon beliil olyan a hitelek lejarata, hogy nem lehet
teljesiteni a fizetési kotelezettségeket. Képzeljik el példaul, hogy pont 101hrivnyat kellene visszafizetni
a 4-dik id6szak elején, de még nem vettek fel djabb hitelt és csak 100 hrivnya van még a gazdasagban.
Akkor tételezhetjiik fel, hogy a tranzakcidk zavartalanul mennek végbe, ha a pénzallomdany tébbé-
kevésbé aranyos marad az idGszak folyaman torténé 6sszes fizetéssel. Ezért az elsé estben a konstans
pénzallomany helyett ndvekvé pénzallomanyt kell feltételezni. Ha a pénzallomany novekedése példaul
11%, akkor mind a pénz-, mind a hitelallomany néni fog, mig be nem all a konstans 1:10,9 arany a kett6
kozo6tt és mindkettd a stacioner palyan azonos 11%-os névekedési itemet produkal.*’

abra

47 Levezetést lasd a feladatoknal.
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Az alapegyenletbdl az 1A allitas forditottja is adodik. Nevezetesen, ha dLi<dM, akkor:
mShi<0, tehat Sbi<0, vagyis legalabb egy krematisztikus bank biztosan nem tudja megvalositani
tervét, veszteséget szenved el. Ha eltekintliink a bankok egymés kozotti hiteleitdl, akkor a
bankok csak akkor lehetnek veszteségesek, ha a nem banki szerepldk nem képesek visszafizetni
tartozasaikat (cs6édbe mennek). Tehat biztos, hogy legalabb egy nem banki szerepld rosszul
kalkulalta az iizleti tervét, mar amennyiben feltételezziik, hogy senki sem tervezi, hogy cs6dbe
megy (mas szoval, ha mindig mindenki vissza akarja fizetni esedékes tartozasait). Ha egy
gazdasagban sziikségképp legalabb egy szerepld nem tudja végrehajtani a tervét, akkor azt
mondjuk, hogy altalanos gazdasagi valsag van.

3. Allitas
Amennyiben a hitelallomany abszolut értékben kevésbé nd, mint a pénzallomany, akkor
altalanos gazdasagi valsag van.

Megforditva, altalanos valsagban biztosan Sht<0, azaz mSht<0 vagyis dLi<dM:, tehat:

4. Allitas
Altaldnos valsagban a nem banki szereplok nettd adossagallomanya nem novekvd (az
adossagok kevésbé ndének, mint a pénzallomany).

Figyeljik meg, hogy a hiteldllomany novekedése dnmagdban nem elégséges feltétele
annak, hogy ne legyen valsag és forditva, az addssagok csokkenése nem jelenti, hogy valsag
van. Mindazonaltal lehetetlen, hogy az adossagallomany tartds csokkenése mellett a gazdasag
normalisan miikodjon.

A fenti eredmények szoges ellentétben vannak az altalanos egyenstilyelmélet tanitasaval,
miszerint a mai valos gazdasagokban — tehat a modern hitel-pénzgazdasagokban krematisztikus
bankokkal — normalis miikodés esetén 1étezhet nulla inflacié mellett aranyos névekedési palya,
azaz olyan egyensuly, ahol mind a készletvaltozok (stock), mind a flow valtozok valtozasi
iiteme azonosan nulla az 1d6k végezetéig, csakigy, mint az drak valtozasa. Vagyis az 1 A éllitas
azt jelenti, hogy:

5. Allitas
Egy krematisztikus hitel-pénzgazdasag normalis miikddése esetén nincs nulla nominalis
novekedés. A novekedés alternativaja a valsag.

A hitelpénzgazdasagok nominalis novekedési kényszere rendszer szintli magyarazatot ad
az allamok eladosodottsagéanak jelenségére: a f6 ok nem a ,rossz 0Osztonzoknek kitett”
politikusokban keresendd. Bar ha az allami hitelfelvételt alkotmanyba iktatva halalbiintetéssel
stjtanak, akkor az nyilvan elég erés 0sztonzd lenne arra, hogy ne nagyon kacérkodjon egy
politikus sem az allami hitelfelvétel gondolataval. A rendszerszintli ok az, hogy ha a
maganszféra nem lat elegendé megvaldsithatd krematisztikus tervet, akkor nem is vesz fel a
gazdasdg normalis milkodéséhez elégséges mennyiségli hitelt (pénzallomany nem nd
megfelelden); tehat mas gazdasagi szereplonek kell ezt megtenni. Ebben az olvasatban még a
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tokéletes versenyzoi piac névre keresztelt ,,idealizaltan mikodé modern kapitalizmusban™ -
sem igaz, hogy az allamnak nincs szerepe. SOt, pontosan az allami elad6sodas teszi lehet6vé a
valsagok ritkabb és enyhébb eléforduldsat az allam altal gazdasagba pumpalt tobbletpénz okén:

6. Allitas

Egy krematisztikus decentralizalt hitel-pénzgazdasagban az allam rendszer-stabilizalo
szerepet tOlt be: allami adossag hidnyaban kizardlag a maganszféranak kellene a megfeleld
mennyiségl hitelt felvenni, ezért gyakrabban keriilne valsagba a gazdasag ¢s mélyebb lenne a
valsag, mint kormanyok nélkiil.

Minthogy egyeldre csak annyi megkotést tettiink a nem banki szereplokre, hogy mindig
vissza akarjak fizetni tartozasaikat, ezért akkor van sziikségképp altalanos valsdg, ha a
gazdasagban 1évo Osszes pénz sem elegendd az dsszes esedékes tartozas visszafizetésére, azaz:

Di>Mt.1+L +Oby 0
ahol
Dt a t-edik id6szakban fizetend6 addossagokat jeloli beleértve a kamatokat is.
Mt.1, a megel6z6 periddusokbol athozott pénz, tehat a t-edik id6szak eleji pénzkészlet;
Lt a t-dik peridodusban felvett hitel;
Obt a banki profitbol vald koltésekbdl eredd bevétel a t-dik iddszakban.

Természetesen, amennyiben Osszességében van elég pénz a gazdasdgban az Osszes tartozds
visszafizetésére, az még nem biztositja, hogy egyes szerepl6k nem mennek csédbe.

A szereplOk terve olyan, hogy vissza tudjak fizetni az esedékes tartozast, azaz:

Dt <M 1+LE%+0Ob%+T4%

ahol

T% a nem banki szereplok egymas kozotti tervezett bevételei és tervezett kiadasai kozotti

kiilonbség; az ¢ index mindenhol terveket jelol (expected).

Atrendezve:

Dt - M1-L°%-Ob®<T%
Két eset lehetséges:

1) ha feltételezziik, hogy a szereplék nem tévednek sem a kiutalt hitel nagysagat illetden,
(L%=L¢), sem a banki profitkoltéseket illetden (Ob%=0by), akkor altalanos valsagban adodik,
hogy:

0<Dt - My.1-L-Ob<T%

Vagyis a nem banki szereplok sziikségképp tévednek az egymaés kozotti vasarlasok
vonatkozasdban: a tényleges (megvalosult) tranzakciok Osszértéke a nem banki szereplok
kozott sziikségképp 0, de mint latjuk ez terv szinten nem igaz. A nem banki szerepldk tobbet
terveznek eladni, mint vasarolni: aggregalt tulkindlat lesz a piacon. Az egyenstlyelmélet
altal tanitott kereslet és kinalat torvénye tehat nem képes biztositani a kereslet és kinalat
kiegyenlitddését, mert az adossagok 1éte az arcsokkenésnek szigortian pozitiv also korlatot
szab: az adosok egy ,.tilzott” arcsokkentéssel nem érnek el megfeleld arbevételt és nem
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tudjak visszafizetni adossagaikat, tehat van egy pont, ami ala nem csokkentik az drat még
akkor sem, ha a szokasos modon levezetett kinalati gorbe szerint ezt megtehetné.
2) ha feltételezziik, hogy T°=0, tehat az egymas kozotti tervek koherensek, akkor a tervekre
igaz, hogy:
Dt < Mi1+L%+0b%
Altalanos valsagban:
Dt> Mr.1+L: +Oby

Ezért altalanos valsagban a tervekre sziikségképp igaz, hogy:
L%+O0b®>L; +Ob

Tehat a bankok altal a gazdasagba pumpalt pénz mennyisége kisebb, mint amennyit a nem
banki szereplok képzeltek. Ekkor sziikségképp tervezett vasarlasok maradnak el, mert
egyszerlien nincs mibdl megvenni a termékeket, igy a tényleges eladdsok sziikségképp
Kisebbek lesznek, mint a tervezett eladasok: T*=T=0, de a T% agregatum elemei és Tt elemei
kiilonboznek, mégpedig eléfordulhat, hogy Tt minden egyes eleme abszolut értékben
Kisebb, mint T% minden egyes eleme. Tehat megfogalmazhatjuk:

7. Allitas

Egy hitel-pénzgazdasagban altalanos valsagban az arak valtozasa nem tudja egyensulyba
hozni a piacokat; altalanos tultermelési valsag van abban az értelemben, hogy a nem banki
szereplok tobbet terveznek eladni pénzben kifejezve, mint vasarolni (vagyis a nem banki
szereplOk nem tudnak annyit eladni, mint amennyit szerettek volna azon egyetlen korlat mellett,
miszerint mindig szeretnék kifizetni esedékes tartozasaikat).

Ez a legmarkansabb megjelenési formaja annak, hogy az arak abszolut arak: az addssagok
nem értékelddnek 4t a tobbi joszaghoz képest; sem a Walras — torvény*®, sem a kereslet és
kinalat torvénye nem mitkodik. Mint lattuk Keynes is mutatott olyan allapotot, amikor a kereslet
¢s kinalat torvénye nem hozza meg a kereslet és kindlat egyenstlyat: ez a tartds
munkanélkiiliség allapota.

Az altalanos tultermelési valsadg az elnevezéssel ellentétben tehat egy pénziigyi helyzetet
jeldl. Noha igaz, hogy altalanos tultermelés van abban az értelemben, hogy nem elégséges az
Osszkereslet értéke, de ennek nincs koze a termelés fizikai mennyiségéhez.

Egy példaval szemléltetve: ha kiindulunk egy olyan helyzetbdl, ahol nincs tultermelési valsag és
feltételezzik, hogy egyetlen termékbdsl sem né fizikailag a kibocsatott mennyiség, akkor is
elképzelhetd, hogy a gazdasdag altalanos tultermelési valsagba keril (ha nem né megfeleléen a pénz és
hitelallomany).

48 Az egyenstlyelméletben mindig igaz a Walras - térvény (piaci talkeresletek értékének 6sszege minden 4r
mellett nulla) és ezért ott sohasem képzelhetd el, hogy minden piacon tilkinalat van.
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Kornai Janos A szocialista rendszer (1992) cimii munkajanak szohasznalatat atvéve a
modern hitelpénzgazdasag taltermelésre hajlamos gazdasagi rendszer szemben a szocialista
rendszerrel, ami pedig &ltaldnos hidnyra hajlamos rendszer. Tultermelés logikusan alul
foglalkoztatassal jar; vagyis a munkaerdpiac egyiitt mozog az arupiaci tulkeresletekkel és nem
ellentétes iranyban, mint ahogy az a Walras-térvénybdl kovetkezne.

Altalanos valsagban a talkinalat miatt eladatlan készletek halmozodnak fel. Ebbdl
kovetkezik, hogy sem a termelés sem a termeléshez sziikséges inputok vasarlasa nem né. Igy
valoszinli, hogy az eladatlan készletek és a termeléshez sziikséges inputok ara sem nd. A
munkaerdre leforditva: hidba csokkenne a munkabér, nem foglalkoztatnanak tobb munkaerdt.
Ez az eredmény is szoges ellentétben van az egyensulyelmélettel, ahol az arak csokkenése a
kereslet novekedését eredményezi (kozonséges joszagok esetében); a kényszerd
munkanélkiiliségre leforditva pedig a foglalkoztatas novekedését.

A kereskedelmi bankok hitelmiivelettel torténd pénzteremtése kovetkeztében a
pénzéllomany és a hiteldllomany 0sszefiigg egymassal. Mint lattuk, hiivelykujjszabalyként azt
mondhatjuk, hogy amennyiben a hitelallomany csokken, ugy a pénzéallomany is csokken és
forditva. A hiteldlloméany és pénzéallomany ilyen kapcsolata azt sejteti, hogy a modern hitel-
pénzgazdasagokban a kilengések erdsebbek, mint egy olyan gazdasadgban, ahol a hitelallomany
¢s a pénzmennyiség fliggetlen. Intuitive ugyanis, amikor a hitelallomany valamilyen okbdl nem
né eléggé/csokken, akkor a termékek megvasarlasara fordithatdo pénzallomany sem nd
eléggé/csokken; igy a termékek pénzben kifejezett kereslete is alacsonyabb lesz ahhoz az
esethez képest, mint amikor a pénzallomany eléggé né/nem csokken. Forditva, a hitelallomany
»tlzott” ndvekedésének iddszakaban a pénzmennyiség boviilésének kovetkeztében a pénzben
kifejezett kereslet is jobban nd, ahhoz az esethez képest, mint ha a pénzallomany nem bdviil.
Minden bizonnyal a pénzben kifejezett kereslet valtozdsa nem kizarélag az arszinvonal
valtozasaban csapodik le; feltételezhetden hat a termékek eladott mennyiségre is.

Formalisan, egy id6szak folyaman a gazdasagban elcserélt termékek dsszértéke pénzben
kifejezve sziikségképp megegyezik az iddszak folyaman a gazdasdgban kézrdl kézre adott
pénzmennyiséggel 1évén egy pénzgazdasagban pénzre cseréliink. Vagyis az iddszakban
atlagosan forgalomban 1évé pénz mennyisége M (stock) beszorozva a pénz forgasi
sebességével v-vel (lhrivnyaval - képzeljiik egy konkrét pénzérmével - az iddszak alatt
hanyszor fizetnek) megadja az id6szak folyaman eladott termékek, y pénzben kifejezett értékét,

py (flow):
Mv=py

Ezt a trivialis azonossagot Irving Fisher hasznalta eldszor elemzésében. Vagyis, ha a pénz
forgasi sebességét konstansnak vessziik, akkor a pénzallomany valtozasaval az eladott
termékek pénzben kifejezett értéke is sziikségképp aranyosan valtozik. A mennyiségi
pénzelmélet szerint ez az aranyos valtozas kizarolag az arszinvonalban csapodik le, vagyis a
gazdasagban 1évé teljes pénzmennyiség valtozasanak nincs hatdsa a szerepldk cselekedeteire
(tehat valtozatlanul hagyja a termékek relativ arait, a fogyasztas és termelés mennyiségét), a
pénz semleges. A masik szélsOséges eset, ha ennek forditottjat tételezziik fel: az aranyos
valtozas kizardlag az eladdsokban és ennélfogva termelésben csapddik le. Ha azt tételezziik fel,
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hogy a pénzmennyiség valtozdsanak hatasa nem csapoddhat le kizarolag az arakban, akkor a
pénzmennyiség valtozdsdval a kibocsatds is valtozik. Ha a hitelallomany-valtozds mindig
pénzallomany-valtozast indukal, akkor a hiteldllomany-ingadozas kovetkeztében fellépd
kibocsatas-ingadozasra (beruhdzasi hitelek) rarakodik a pénzallomény okozta kibocsatas-
ingadozas is. Raadasul ezen ingadozasoknak nem feltétlen van valds gazdasagi alapja -
gondoljunk példaul a szereplok varakozasaira.

Egy decentralizalt gazdasagban a jovOben megvalositando tervek sziikségképp nem
valhatnak mindig valdra, mert egy decentralizalt gazdasagban definicio szerint lehetetlen elére
kontrollalni a kimenetet; nincs a gazdasdg mindig egyensulyban. Ha ez igy van, akkor a
hitelalloméany sem fog mindig ,,megfeleléen” néni, vagyis:

8. Allitas
Egy decentralizalt hitelpénzgazdasagban tendencia van arra, hogy ciklikusan miikddjon.

1.2 Egy régen tervezett reformja: Chicago — terv

A modern hitelpénzrendszer el6z6 pontban vazolt kilengéseinek mérséklését célozta meg
a Chicago — terv a hitelallomany és a pénzallomany szétvalasztasaval. A Chicago — tervet
tamogatd kozgazdaszok kiinduldpontja, hogy a mai modern gazdasagokban a kézponti bank
nem képes a gazdasagban 1évé pénzmennyiséget érdemben befolyasolni; a pénzmennyiséget
alapvetden a kereskedelmi bankok hitelkihelyezésein keresztiil a nem banki szereplék
hitelkereslete hatarozza meg (banking school versus currency school).

Az 1990-es évek végén az USA teljes pénzdllomanyanak készpénz OsszetevGje (tehat a kdzponti
bank altal kontrollalt rész) mindGssze 5%-a volt a GDP-nek, mig a teljes pénzallomany a 200%-a. (Benes-
Kumbhof, The Chicago Plan Revisited, IMF Working Paper, 2012)

Ahhoz, hogy a kdzponti hatalom tudja kontrollalni a pénzmennyiséget, meg kell szintetni
a kereskedelmi bankok pénzteremtési jogadt — magyaran meg kell szlintetni a hagyomanyos
értelemben vett maganbankokat! - és meg kell akadalyozni a pénzhelyettesitok 1étrejottét, [évén
a pénzhelyettesitok elterjedése végsd soron hatastalannd tenné a pénz feletti kozponti kontrollt.
Ko6zponti kontroll a monetaris bazis felett van, vagyis azon pénziigyi eszk6zok felett, amivel az
Osszes szerepld ki tudja fizetni tartozasait. A szokdsosan pénznek nevezett pénziigyi
eszkozokkel a nem banki szereplok tudjak kifizetni dsszes tartozasukat. A pénzhelyettesitovel
tehat nyilvdn nem tudjak a nem banki szerepldk az Osszes tartozasukat kifizetni. Ebben a
kontextushan — teljes allami kontroll a pénzteremtés felett®® — a pénzhelyettesité olyan
pénziigyi eszkdz, amivel a nem banki szerepl6k nem tudjék kifizetni az allamot, csak egymast.
Emlékeztet6iil: minthogy a fizetés kovetelés megsziintetését jelenti, a pénzhelyettesitd csak
nem kovetelés (olyan pénziigyi eszk6z, aminek nincs lejarata) lehet.

49 Ezt kozpénzrendszernek (public money system) is szokds hivni lévén a pénzteremtés monopodliumanak
kizarolagos allami kézbe vételérdl van szo.
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A Chicago tervnek tobb valtozata volt. A legegyszeriibb valtozat szerint a kereskedelmi
bankoknak:

1) 100%-os kotelezo tartalékratat kell tartani, hogy a maganbank nem tudjon pénzt teremteni.
Az a tény, hogy a kereskedelmi bankok nem képesek hitelkihelyezéssel pénzt teremteni azt
jelenti, hogy a kereskedelmi bankok nem képesek tobbé a ,,semmibdl” sajat forrasaikat
megteremteni, mely privilégiumot egyetlen masik gazdasagi szereplé sem élvezi. Igy a
kereskedelmi bankok megsziinnének bankok lenni; tevékenységiikk valoban csak
pénzkdzvetitd szerepre korlatozddna; megsziinne a bankcsdd.
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100% tartalékrata hatasa
K6zponti bank (KB)

Jelenlegi helyzet
K6zponti bank (KB)

Kovetelés KB/cB ‘ Tartalék ‘ }MB . , ,
Kovetelés KB/cB Tartalék } MB
Kereskedelmi bank (cB) Kereskedelmi bank (cB)
Kovetelés cB/M | Tartozas cB/KB Koévetelés cB/M .
= = = = = — Tartozas cB/KB
Kovetelés cB/A 1 Kovetelés cB/A
Tartalék ,
Tartalék LB
Nem banki szerepl6k Nem banki szerepl6k
Tartozas M/cB Tartozas M/cB
4 LB = 4 LB =
Penz { Tartozas A/cB Penz { Tartozas A/cB

A mérlegek azzal az egyszer(lsitéssel késziiltek, hogy: nincs készpénz; allami hitel kizarélag a
magdnbankoktdl van. M itt nem banki maganszférat, A allam(kincstart) jelent.

Ha a bank 4altal kibocsatott értékpapirok is képesek helyettesiteni a pénzt, akkor a
kereskedelmi bank nem pénz kategdriaba tartozd értékpapirt is tud adni (teremteni) a
hitelért cserébe (nyilvan attételesen: kibocsat értékpapirt pénzért, majd ezt a pénzt
kolcsonzi ki). A kotelezo tartalékképzés csak a bank altal teremtett pénzre all fenn (latra
sz016 betét) ezen értékpapirokra nem. Tehat a bank ezzel a 1épéssel ki tudja kertilni azt,
hogy a nem banki maganszereplok kozott pénzként funkcionald pénziigyi eszkozt
kizarolag a kozponti hatalom teremti.

Pénzhelyettesitd - értékpapir
Kézponti bank
Kovetelés KB/cB |

Tartalék BLYE

Kereskedelmi bank

Kovetelés cB/M Tartozas cB/KB
Kovetelés cB/A Ertékpapir
Tartalék LB

Nem banki szerepl6k

, ' ) { Ertékpapir Tartozas M/cB
Pénz + pénzhelyettesit6é B Tartozas A/cB
Ezt megakadalyozando:
2) tilos értékesiteni a kereskedelmi bankok altal kibocsatott értékpapirokat a

maganszektornak, ilyen értékpapirokat csak a kézponti hatalomnak lehet eladni, hogy a
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maganbank ne tudjon pénzhelyettesitot 1étrehozni. Ugyanis ha csak a kozponti hatalomnak
szabad ezeket az értékpapirokat eladni, akkor végsé soron megint csak a kdozponti hatalom
akaratan mulik a pénzteremtés.

Chicago - terv: dllamkincstarnak Chicago - terv: kozponti banknak
K6zponti bank K6zponti bank
Kévetelés KB/A Tartalék } Kovetelés KB/A Tartalék }
Ovetelés artalé 7 artalé
MB Ertékpapir M8
Kereskedelmi bank Kereskedelmi bank
Kovetelés cB/M Ertékpapir Kovetelés cB/M Ertékpapir
Tartalék LB Tartalék LB
Nem banki szerepl6k Nem banki szerepl6k
) { I Tartozas M/cB ) { I Tartozas M/cB
Penz o Penz Tartozas A/KB
= = Tartozas A/KB
Ertékpapir

Ha a kdzponti hatalmon a kézponti bankot értjiik, akkor trivalisan az értékpapir pontosan
a kereskedelmi bank és kdzponti bank kozotti tartozas/koveteléssel megegyezd helyet kap,
csak mas elnevezéssel fut. Ha a kdzponti hatalmon az allamot (kormanyzat) értjiik, akkor
az allamkincstar (treasury) altal pénzért megvasarolt értékpapirral végsé soron csak
kozbeiktatjuk a kozponti banknak kozvetlen eladdssal torténd pénzteremtésbe az
allamkincstart. Az allamkincstar tartozasa a kozponti banknak hiaba formalisan tartozas,
gyakorlatilag soha nem kell visszafizetni (mindig megujitja a kézponti bank). Masképp
fogalmazva, az 4llam jobb zsebe tartozik az allam bal zsebének. Ezért is fontos egy ilyen
rendszerben:

3) pénzteremtési szabalyok eldirasa a kozponti hatalom szamara (pl.: fix novekedési iitem)
szemben az eseti dontések lehetdségével, hogy megakadalyozzdk a ,thlzott” allami
pénzkibocsatast (,,bankoprés™). A jelenlegi rendszerben is vannak ilyen szabalyok, mert
akkor az allamkincstar nyilvan nem a kereskedelmi bankokon keresztiil finanszirozna meg
a (belsd) allamadossagot, hanem koézvetlen a kozponti bankon keresztiil. Minthogy a
Chicago-tervnek pontosan a kozponti pénzkibocsatds a célja, ezért az allamaddssag
finanszirozasahoz felesleges a kereskedelmi bankok kozbeiktatasa:

Ezzel a megoldassal:

e a pénz léte nem tételezné fel sziikségképp hitel 1étét, igy a gazdasagi ciklusok kilengései
csokkennének; Nevezetesen az allamkincstar tartozésa a kdzponti banknak csak formalisan
hitel, tehat a teljes pénzallomannyal szemben nem hitel all.

e a maganszféra hiteladllomanya is jelentdsen csokkenne, mert a tranzakcios pénzkeresletet
nem hitellel teremtett pénzzel elégitenék ki.
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Ugyanis, a maganszféranak két okbol van sziiksége pénzre: egyrészt egy pénzgazdasagban
a szokéasos gazdasagi folyamatok lebonyolitasahoz (tranzakcios pénzkereslet). Igy egy
szerepl azért is kész felvenni hitelt a banktol kamatfizetés terhe mellett, hogy végre tudja
hajtani az eltervezett cseréket. Ha ezt a pénzt az allam a maganszféra rendelkezésére
bocsajtja hitelfelvétel nélkiil, akkor ezzel biztositja a pénzgazdasag miikodését és a
maganszféra hiteldllomanya csokken. Csak azoknak kellene hitel révén pénzhez jutni, akik
kockazatot vallalva be szeretnének ruhazni (beruhézasi hitel) vagy eldre szeretnék hozni a
fogyasztasukat (fogyasztoi hitel).

A teljes hitelallomény csokkenésével a hitelkockézat is csokkenne; a hitel olcsobbé valna;
az alacsonyabb kamat pedig a gazdasagi aktivitast fokozza.

az allam visszavenné a pénzteremtés monopoliumat és az ebbdl eredd hasznot a seignorage-
t;

az allami bevétel novekedése lehetévé tenné az adok csokkentését és igy az adok torzitd
hatasanak cs6kkentését;

Az uralkodd elmélet szerint a szabad piacon az drak a relativ sz(ikdsségek szerint alakulnak, vagyis
A/A’. Amennyiben az allam az addkkal ezeket az arakat mdédositja, akkor a piac nem a valds
szlikosségeket kozvetiti a szereplSk fele, tehat hatékonysdgvesztés lép fel. Vagyis nem igaz tobbé
az Els6 Joléti Tétel. Konkrétan az addzds miatt holtteherveszteség (elveszett
gazdagsagnovekmeény, deadweight loss) keletkezik. Kérdés, hogy mennyiben marad érvényben a
joszagatalakitdsi logika ebben a keretben.

csOkkenne az allami szféra adossdga, 1évén nem a magéanszfératol felvett hitellel
finanszirozna magat;

Egy zart gazdasagban — mi végig ilyet tekintettiink az elemzéseink soran — akar teljesen meg is
szlinhetne. A zart gazdasag (closed economy) olyan gazdasag, amelynek nincsenek gazdasagi
kapcsolatai kilfolddel. A kiilfoldet két eltéré mddon lehet definidlni: (1) A pénzrendszerhez vald
viszonya szerint: olyan gazdasagi szerepld, akinek fizetési rendszere mdas pénznemben van (Michel
Rosier). (2) A szokasos modon az allami kontroll alapjan: olyan gazdasagi szerepl6, akire egy adott
allami hatalom (belféld) nem terjed ki (vagyis orszaghatdrokkal definidljak). A bankrendszer
mUkddése szempontjabol akar célravezet6bb lehet Rosier definicidjat hasznalni. Egy nyilt
gazdasag (open economy) olyan gazdasag, amelynek vannak gazdasagi kapcsolatai kiilfélddel.

Gyorsszamolas Magyarorszag vonatkozéasaban az éves

A Chicago — tervet soha nem Iéptették ¢letbe. S6t, a kozgazdasagi gondolkodast

meghataroz6 Chicago - iskola is palfordulatot vett. A kapitalista rendszer stabilitasanak
elémozditasat az 1930-as években még a maganbankok megsziintetésében lato iskola, az 1970-
es évekre a pénzsemlegesség hittételének Nobel — dijjal jutalmazott (Milton Friedman 1976,
Robert Lucas, 1995) fellegvara lett. Véletlen egybeesés?

Napjainkban (Gjra) a pénzteremtés monopoliumabol valdé nagyobb allami részesedés

visszaszerzését célzo tanulmanyok késziilnek tobb orszagban a kozponti bankok altal
kibocsatott digitalis pénz (central bank issued digital currency, CBDC) formajaban (pl.: Bank
of England, Staff Working Paper No. 605, John Barrdear, Michael Kumhof (July 2016), The
macroeconomics of central bank issued digital currencies).
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2 Krematisztiké a kapitalista termelb szféraban

Az el6z0 pontban arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy a modern bankrendszer miikodési
logikdja nominalis ndvekedési kényszert indukal, felerdsiti a gazdasagi ciklusokat és a
maganbankok nagyrészt 1ef616zik a pénzteremtés hasznat. A Chicago-tervben vazolt pénziigyi
reform megsziintette volna a maganbankokat, mert ujra allami kézbe vonta volna a
pénzteremtés jogat. Azonban az a tény, hogy a jelenlegi bankrendszer miikodésének szamos
nem kivant hatdsa is van, nem jelenti, hogy a maganbankrendszer felszamolasaval a fent vazolt
miikodési zavarok is mind megsziinnek.

Lattuk, hogy a novekedési kényszer abbol a feltételezésbdl kovetkezik, hogy a
maganbankok nyereségiik egy részét visszatartva tartalékot képeznek, vagyis nettod
megtakaritasuk szigortian pozitiv. Azt is lattuk, hogy a krematisztikus bankok tartalékképzése
egyaltalan nem azt jelenti, hogy a visszatartott profitot nem koltik el ujra. Sét a krematisztikus
bankok pontosan, hogy elkoltik a visszatartott profitot: ujabb hiteleket helyeznek ki, hogy ezen
ujabb hiteleken is realizaljak a tobbletbevételt a jovoben.

Barmely krematisztikus szerepld pénzkdltéssel vald tobbletpénzbevételre valo torekvése
pontosan nem azt jelenti, hogy a tobbletpénzbevételen ,,iil” (bar ez is krematisztikus viselkedés
volna), hanem azt, hogy ezt a tobbletpénzbevételt Gjra bedobja a gazdasagi korforgésa, hogy
majd ezen is realizaljon tobbletpénzbevételt.

Ha a krematisztikus szereplok a tobbletpénzbevételen ,,lilnének”, akkor lehetetlen volna,
hogy mindegyikiik realizalja tervét: tobbletpénzbevételt is csak akkor lehet realizalni, ha el is
koltik az annak megfeleld Osszeget: egy hrivnya kiadas sziikségképp egy hrivnya bevétel egy
masik szereplonél. Ha 100 hrivnyat koltenek Osszesen a szereplok, akkor az dsszes bevétel is
sziikségképp 100 hrivnya. Hogyan lesz ebbdl tobbletpénzbevétel a krematisztikus szereplok
Osszességét tekintve?

Az egyik lehet6ség, hogy a krematisztikus szereplok csak 80 hrivnyat koltenek, de 100
bevételiik keletkezik, mert a nem krematisztikus szereplék elkdltik a hidnyzé 20 hrivnya
tobbletet. Ha a nem krematisztikus szereploknek nincs egy Kkiiirithetetlen pénztartalya
(reservoir), akkor nyilvan pénzkészleteik elobb-utobb kiapadnak. Persze ezt sem zarhatjuk ki:
lattuk, hogy a Chicago-terv alapjan miikodé pénzrendszerben az allami kézen 1évé kdzponti
banktol felvett allami hitelt végsé soron soha nem kell visszafizetni, igy tulajdonképp az allam
egyszerlien pénzt ,,nyomtathat” egy ilyen rendszerben. De a mai pénzrendszer nem teljesen
ilyen.

A masik lehet6ség, hogy maguk a krematisztikus szereplok koltik el a 20 hrivnya hianyzo
pénzt is. Hasonloan a bankokhoz, nyilvan nem tételezhetjiik fel, hogy ezt a 20hrivnya hianyzo
pénzt teljes egészében nem krematisztikus logikéaval koltik el — magyaran ezen a koltésen nem
akarnak tobbletpénzbevételt realizalni (példaul kiosztjak osztalékként) —, mert ekkor nem
lennének krematisztikus szereplok (pont annyit kdltenének, mint amennyi bevételiik volna).
Marad tehat, hogy elkoltik a teljes 100 hrivnyat, de példaul csak 80hrivnyanyi koltésen akarjak
realizalni a tobbletpénzbevételt az adott idészakban és a maradék 20hrivnya koltésen majd csak
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a jovoben. Magyaran 100 hrivnyat koltenek, de csak 80-at szdmolnak el koltségként, és 20
hrivnya beruhazasuk van.

Azt a kovetkeztetést vonhatjuk le, hogy egy krematisztikus gazdasdgban a beruhdzasok (és
amit segithet persze az allami pénzteremtés) teszik lehetévé a tobbletpénzbevétel realizalasat;
¢€s ugyanezen beruhazasok miatt kell ujabb beruhazasokat végrehajtani. Hangstulyozom, hogy
onmagaban a beruhazasok sem okoznak kamatos kamat logikaval ndovekedési kényszert, mint
ahogy a bankok kamatra térténé hitelkihelyezése sem. Mint lattuk, az okoz a bankok esetében
ilyen novekedési kényszert, hogy krematisztikus szereplék azaz visszatartanak pénzt a
kamatnyereségbdl, hogy aztan jbol krematisztikus céllal koltsék el. A vallalkozasok esetében
is a krematisztikus viselkedés okoz ndvekedési kényszert: magyaran a tobbletpénzbevételbol
legalabb 1hrivnyat ismét krematisztikus modon koltenek el.

A beruhdazasok kamatos-kamat logikaval vald novekedésének illusztraldsara vegyik az alabbi
egyszer( példat: minden t-edik id6szaki beruhazason a tobblet pénzbevételt a kévetkezd t+1-edik
id&szakban akarjak realizalni a vallalkozék és minden koltésen 10%-os tobbletpénzbevételt realizalnak.
A 0-adik id6szakban torténik az elsé 100hrivnya beruhdazas, egyéb koltés nincs:

Beruhazas = Osszbevétel Amortizacid Tobbletbevétel
100 0 100

110 \ 100 10
121 \ 110 11
133,1 \ 121 12,1

146,41 133,1 13,31

H W N - O

A masodik id6szakban a vallalkozdsok 6sszes beruhdzasa 121 hrivnya, tehat bevételiik is ennyi
(egyik vallalkozas koltése a masiknal), az elszamolt amortizacidé 110, tehat még az els6 id6szakban
elkoltott 110hrivnyan realizaljak a 10% tobbletbevételt, ami 121-110=11.

Ha a vallalkozas nem vallalkozas, vagyis nem krematisztikus szerepl6 (nevezzik vallalatnak), akkor
a tobblet pénzbevételbsl egyetlen hrivnyat sem kolt el djra olyan céllal, hogy azon is
tobbletpénzbevételt realizéljon (a kdznyelvben non-profit vallalat). Tételezziik fel példaul, hogy mindig
minden tobbletpénzbevételét kiosztja osztaléknak, melyet a haztartasok elkéltenek a vallalatoknal:

Beruhdzas Amortizaciéd Osztalék Osszbevétel Tobbletbevétel
0 100 0 100 100 0
1 100 \ 100 10 110 10
2 100 \ 100 10 110 10
3 100 \ 100 10 110 10
4 100 \ 100 10 110 10

Ekkor a masodik idGszakban a 100 beruhazas és a kiosztott osztalék altal lehetévé tett haztartasi
vasarlasok okdn a vallalatok 110hrivnya bevételre tesznek szert, koltségiik csak 100hrivnya és
realizdljak a 10% tobbletpénzbevételt.

Ebben a megyvilagitasban a modern pénzrendszer csak valaszul jott 1étre a krematisztikus
gazdasag pénzéhségének kielégitésére. A bankrendszer inkdabb okozat, mint ok: egy olyan
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rugalmas rendszer, ami ezt a pénzéhséget képes kielégiteni. A sokak altal tévesen rakfenének
tartott kamat nmagaban nem okoz novekedési kényszert: a visszatartott profit, azaz a profit
megint csak profitszerzési céllal elkoltott része okoz nominalis gazdasagi ndvekedést.

S6t, ami a kamatot illeti, 6nmagaban pozitivan is felfoghatjuk: ez is egy lehetdség a
,»felesleges” pénzek kivonasara a gazdasagbol. Ami a pénzéhséget illeti, mint lattuk, a gazdasag
pénzigénye egyrészt a szokdsos fizetési kotelezettségek teljesitésébdl (tranzakcids
pénzkereslet), masrészt a vallalkozok ujabb és ujabb krematisztikus terveinek megvalositasabol
ered. Ez utobbi immanens kockazatot hordoz: a pénz gazdasagi korforgasba valdé bedobésaval
soha sem biztos, hogy a vallalkozé ki is tudja szedni a korforgdsbol a tervezett pénzt. E
pénzigény kielégitése tehat tizleti kockazatot rejt. A Chicago-terv tiikrében a probléma a
modern pénzrendszerrel pontosan az, hogy a maganbankrendszer bekebelezte a tranzakcids
pénzkereslet kielégitését is; nemcsak az lizleti kockazatot rejté beruhazasi hiteleket biztositja a
gazdasag szamara.

Osszegezve: a krematisztikus szereplk tobbletpénzbevételiikbél legalabb 1hrivnyat tjra
krematisztikus céllal koltenek el. Ez azt jelenti, hogy egy ilyen szerepld netté megtakaritasa
szlikségképp szigortan pozitiv: a tobbletpénzbevételbdl elkoltott legalabb 1hrivnya nem lehet
kiadés, mert az definici6 szerint bele van szamolva a megtakaritasba csokkentd tételként. EQy
normalisan miikodé krematisztikus gazdasagban a pénz forgatasa olyan, mint a lavina: egyre
duzzad, majd a sziikségképp bekovetkezd valsdgok alkalméval maga ald temet egy-két
krematiszitkus szereplot.

Formalisan, a teljes krematisztikus gazdasag nemzeti szamlaibol (lasd 2.2 pont):
(I-A)=Stn (47)

Vagyis a t idészakban a (nettdé) beruhdzas mindig sziikségképp azonos a (nettd)
megtakaritadsokkal. A nettdé megtakaritds tartalmilag a gazdasagi szerepld adott iddszaki
gazdagodasat jelenti. Ezért tartosan soha nem lehet negativ egyetlen gazdasagi szerepldre sem,
mert a gazdagsag also korlatja a nincstelenség, azaz a zér6 gazdagsag. Ezért ha barmely -
krematisztikus vagy sem - gazdasag normalisan miikodik, akkor a netté megtakaritas 6sszege
sziikségképp nemnegativ. A krematisztikus szereplok nettd megtakaritasa sziikségképp pozitiv.
Ezért egy normadlisan miikodé krematisztikus gazdasag nettd megtakaritdsanak Osszege
sziikségképp szigortian pozitiv; vagyis pénzben kifejezve egy ilyen gazdasag sziikségképp
gazdagszik. A (4”) egyenletb6l adodik, hogy:

0<YSN=YI-YA 4)
Minthogy A nem lehet negativ:
YI>Y A0 (?)

Szavakban:

1. Allitas
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Egy normalisan mikodd krematisztikus gazdasagban tendencia van arra, hogy a
beruhazasok és igy sziikségképp az amortizacid pénzben kifejezett Osszege is idészakrol
idészakra novekszik.

Az amortizacio koltség, tehat a flow szamla kiadasi oldalan jelenik meg. A megtakaritasok
nem lehetnek tartosan negativok. Tehat ha az amortizacio novekszik, akkor sziikségképp a flow
szamla jovedelem oldalanak is novekednie kell. Ezt neveztiik teljes kibocsatasnak:

2. Allitas
Egy normalisan miik6dé krematisztikus gazdasagban tendencia van arra, hogy a pénzben
kifejezett teljes kibocsatas id6szakrol idészakra novekszik.

A termelési szamlabol lattuk, hogy: Y, =1,+C,. Mivel egy normdlisan miikodo

krematisztikus gazdasdgban tendencia van arra, hogy a beruhazas nd, a fogyasztas pedig
nyilvan nem csokkenhet 6rokké (alsé korlatja 0), ezért:

3. Allitas
Egy normalisan miikodé krematisztikus gazdasagban tendencia van arra, hogy a pénzben
kifejezett (hnominalis) GDP né.

Nyilvan egy decentralizalt gazdasdgban a kiillonb6zd 4dgazatok kozott az 6rokké aranyos
novekedés valoszinlisége nem nagy. Elég csak az innovaciora gondolni, mely a krematisztikus
viselkedés tobbletpénzszerzési motivumabol adodik, és ami atrendezheti a szereplok kozotti
status quo-t. A kapitalizmus e jellemz6jét J. Schumpeter (1942) Capitalism, Socialism and
Democracy cimii munkajaban teremté rombolas-nak (creative destruction) nevezi: a
profitszerzés motivuma miatt a vallalkozék mindig tjitanak; ezért a kiilonb6z6 tevékenyseégek
jovedelmezdsége folyamatosan atrendezddik, vagyis folyamatosan tonkre mennek
véllalkozasok és folyamatosan Ujak sziiletnek.

4. Allitas
A decentralizalt krematisztikus gazdasagok alapvetden ciklusosan miikodnek: normalis
miukodeés idoszakai és valsagok valtjak egymast.

Ha feltételezziik, hogy a krematisztikus gazdasdg haztartasokbol, vallalatokbol és
bankokbol all, akkor a tékeszamlakbol adodo I=S alapegyenlet részletezve az alabbi alakot 6lti:

I, —A =9Sv, +Sh, + Sb,
Ez a részletezett egyenlet tobbet mond, mint a teljesen aggregalt feliras. Mar nemcsak annyit
tudunk mondani, hogy egy normalisan miitkddd krematisztikus gazdasdgban a beruhdzasok és
a teljes kibocsatas pénzben kifejezett értékének novekedni kell, hanem:
5. Allitas
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Egy olyan normalisan miikodd krematisztikus gazdasagban, ahol nemcsak véallalkozasok
vannak, hanem a bankok is krematisztikus szerepldk, ott a nomindlis ndvekedési kényszer
nagyobb, mint ahol a pénzt nem krematisztikus bankok teremtik.

A bizonyitas trivialis: nem krematisztikus banknal Shi=0 is lehetséges allapot, a jobb oldali
tag tehat adott Svi+Sht esetén kisebb, mint krematisztikus bank esetén, amikor is sziikségképp
Sbi>0. Nyilvan nagyobb novekedést nechezebb produkalni, ezért ebben az esetben varhatéan
gyakrabban keriil valsagba a gazdasag, mint abban az esetben, amikor nem krematisztikus
bankok teremtik a pénzt.

Ha az allamot is bevonjuk az elemzésbe, akkor: I, — A = Sv, +Sh, +Sb, + S&,. Az allami
deficit elvben lehetévé tenné a krematisztikus gazdasag nulla névekedést is, ha igaz, hogy
> §=0. Ugyanis az allami deficit miatt id6szakrol idészakra felhalmoz6dé allamadossag példaul
egy Chicago-tervben vazolt pénzrendszerben csak formalisan volna az: az allam sajat maganak
tartozna.

6. Allitas
Az éllam a koltségvetési deficit révén csokkenti a krematisztikus gazdasadg novekedési
kényszerét, ezaltal csokkenti a valsagok gyakorisagat és mélységét.

Végiil érdemes egyben abrazolni egy bankokbol, vallalkozasokbol és haztartasokbol allo
gazdasagot a szamviteli szemléletben. Az egyszeriiség kedvéért feltételezem, hogy:
e csak a bankoktdl vesznek fel hitelt a szerepldk;
e az egyetlen pénziigyi eszkdz a nem banki szerepldk kezében a pénz;
e a haztartdsok megtakaritdsa nulla;
e abankok altal kifizetett bér nulla; és végiil
e abankok beruhazasa is nulla.
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Vallalkozas, v Haztartas, h Bank, b
koltség - bevétel + kiadas - | bevétel + kiadas - bevétel +
Cl; Cl, +1,+C, C. W, (R —Ly)
e: VAG Ovt
—
At % Oby
W, A
S.
(Rt - Lt—l) ;;BT
. ~ _—
g PRvt e: PRb
— Ob
, e: Sh,=0 =t
e: Sy, n e: Sht
dE dF dE dF dE dF
I, Sv, = Sh, Sh
A §
e: FKy, = e: FKh, e: FKb,
dE dF . = |dE dF dE dF
dMy, e: FKy, § S |dMhe  [e: FKh dL e: FKb,
dLve 5% dLh dM

Az 0Osszes azonossag adodik ebbdl a felirasbol tobbek kozott a bank szamlaibol a
pénzmennyiségre a Rosier-modell alapegyenlete: (dM=dMv+dMh, illetve dL=dLv+dLh
minden t idészakban): dM, = dL, —(PRb, —Ob,).
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