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7 Kozgazdasagi kitekinté

KO6zZGAZDASAGI ELMELETEK

Tévhitek a keynesianus gazdasagfilozoéfiardl

Mark Thoma a The Fiscal Times honlapon megjelent irdsdban 7, a keynesi gazdasagfilozofidval kapcsolatos
tévhitet cafol meg.

1. tévhit: a keynesianusok nem torédnek a hosszu tava gazdasagi problémakkal.

A keynesi filozofia igenis tekintettel van a hosszu tavra is, viszont nem ért egyet azzal, hogy a révid tavd gondok
figyelembe nem vétele a legjobb mdd a hosszu tavu problémak megolddasara.

2. tévhit: a keynesi gazdasagfilozéfia nem foglalkozik a gazdasagi novekedéssel.

A keynesidnusok szamdra fontos a gazdasagi ndvekedés, de Iényeges az is, hogy a tarsadalom tagjai kozt hogyan
oszlik meg. A novekedés kulcsfontossagu a jovedelmek emelkedése szempontjabdl, de a névekedésbdl jutni kell
mindenkinek, nem csak a legfelsé rétegeknek.

3. tévhit: a keynesianusok a nagy allam hivei.

A keynesi stabilizaciés politika szerint a recesszio idején a gazdasag Osztonzésére az addkat csokkenteni és a
kormanyzati kiaddsokat névelni kell, majd a gazdasag allapotanak javuldsaval ezt a folyamatot visszaforditani. igy
az allami kiadasok és az addk szintjének valtozasa csak dtmeneti; az allam atlagos mérete hosszabb id6tavot
tekintve nem véltozik.

4. tévhit: a keynesianusok nem foglalkoznak az allamaddssaggal.

A keynesianusok is megértik az dllamaddssag problémajat; a f6 kérdés azonban nem annak mértéke, hanem hogy
a munkanélkiiliség és az addssag ara kozotti kompromisszumot helyesen eltaldljuk. Komoly recesszidkban és a
mostanihoz hasonlé amerikai allamaddssag mellett a munkanélkiiliség ara nagyobb a koltségvetési hiany
novekedésének aranal; ahogy a gazdasag allapota javul, a deficitcsokkentés lesz fontosabb tényezd.

5. tévhit: a keynesianusokat nem zavarja az inflacid.

A keynesidnusok szamdara a legfontosabb a magas és stabil foglalkoztatds és a dolgozdk jovedelmének

novekedése; az inflaciéval annyiban torédnek, amennyiben az ezen célok elérését befolyasolja.




6. tévhit: a keynesianusok nem hisznek a monetaris politikaban.

A keynesi gazdasagfilozéfia nem tagadja a monetaris politika gazdasagi novekedést segité hatdsat, de szerintiik
kizardélag a monetaris politika nem tud kihdzni a recesszidbdl egy orszagot; ehhez a fiskalis politika is sziikséges.

7. tévhit: a keynesianusok régi, idejétmult modelleket haszndalnak.

Amikor beltott a gazdasagi valsag és a modern makrogazdasdagi elméletek kudarcot vallottak, sokan a régi keynesi
modellekhez nydultak vissza. A régi modellek hasznosnak bizonyultak mindaddig, amig figyelembe vették annak
hibait és gyengeségeit. Erdekes, hogy az Uj keynesidnus modellek &ltaldban ugyanazokat a gazdasagpolitikai
intézkedéseket javasoljak, mint a régiek.

http://www.thefiscaltimes.com/Columns/2013/05/07/Seven-Myths-about-Keynesian-Economics.aspx#pagel

Az észak-atlanti valsag tanulsagai a gazdasagi elméletek és a gazdasagpolitika szamara

A Nobel-dijas kézgazddsz, Stiglitz szerint sokkal tobbet tehettiink volna a valsag megel6zésére és hatasainak
enyhitésére, de még tobbet tehetiink, hogy megakadalyozzunk egy kovetkezé valsagot. Az elmult 30 év,
korulbeltl 100 kisebb-nagyobb valsaga (amikor a liberalis gazdasagpolitikdk valtak dominanssa), vagy akar az
elmult 150 év valsagai elegend6 adatot és tapasztalatot szolgaltatnak ehhez. Az éget6 kérdés Stiglitz szerint nem
az, hogyan tortént mindez, hanem az, hogyan hagyhattuk figyelmen kiviil a valsagok hosszu torténelmét és
gondolhattuk azt, hogy mindent megoldottunk a gazdasagi ciklusok elméletével.

Egy nagy lecke, amit a valsaghdl megtanulhattunk — bar mar hosszu ideje tudnunk kellene —, hogy a gazdasagok
nem feltétlen hatékonyak és stabilak, illetve nem javitjdk ki automatikusan onmagukat. A két megkésett
felfedezés ezzel kapcsolatban az, hogy ugyan régebben a sztenderd modellek az exogén sokkokra fékuszaltak, ma
mar nyilvanvald, hogy a gazdasag zavarainak nagy része endogén, az igazan nagy sokkok a gazdasagon beliilrél
érkeznek. A masodik kései felismerés, hogy a gazdasagoknal nem teljes az 6nkorrekcid, és emellett az allam
intézkedései jelenleg nem megfelelSek.

Habar human eré6forras, tékedllomany és természeti eréforrasok tekintetében korilbelll a valsag el6tti szinten
allunk, sok orszag még nem tért vissza a valsag el6tti GDP-szintre, a novekedési palyardl nem is beszélve. A
probléma azonban tulmutat a mérleg valsagon, és a tSkeattétel-csdkkentésen. Az Egyesiilt Allamok és Eurépa
ugyanis strukturalis atalakulason megy keresztiil, ehhez pedig a feldolgozoéipartdl a szolgaltatasi szektor alapu
gazdasagba val6 atmenet tarsul.

A kozgazdasz allitja, hogy az eddigi reformok csak félintézkedések voltak, ,foltozgatasok”, és az sem biztos, hogy
ezeknek koszonhetben valsag el6tt és utdn a gazdasag jobban teljesitett volna. Példaul néhany reformnak
koszonhetSen a gazdasag ellendllébba valt kis sokkokkal szemben, ugyanakkor a nagyobb gazdasagi sokkokkal
szemben nem. SGt tisztan latni kell, hogy a valsag el6tti Ujitdsok épphogy emelték az orszdgok kockazati
kitettségét. A valsag felhivta a figyelmet a makrogazdasagi stabilitas eléréséhez sziikséges pénziigyi szabalyozasra,
de Stiglitz ebben is csaldédott. Szerinte a ,,tul nagy ahhoz, hogy ténkremenjen” bankok esetében a helyzet még
rosszabb, amit még sulyosbit a bankok tulzott 6sszefonddasa, egymasra valé kélcsonhatasa.

A reformok és modellek tokéletlenségét latva szdmos javaslatot, tanacsot fogalmaz meg Stiglitz. Sokkal nagyobb
figyelmet kell forditani a gazdasagpolitikaban és a makro-modellekben a hitelnydjtasra, kiilonésen a kis- és
kozepes vallalkozasok szamdra. Tovabba tobb automatikus stabilizatorra van sziikség, kevesebb destabilizator

mellett, nemcsak a pénziligyi piacon, hanem az egész gazdasagban. Az elosztassal kapcsolatban kiemeli, hogy
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nagyobb foku heterogenitast, és a heterogenitas gazdasagi hatasait be kellene épiteni a modellekbe. Meglatasa
szerint az sem kovetendd, hogy a monetaris politika csak a révid tavi kamatra koncentraljon, a kormanyoknak
koordinalt formaban a makro-és mikroprudencialis, és a hagyomanyos monetdris politikai eszk6zokre is szlikséglik
van. Végiil azt is kifejti, hogy szoros koordindcio sziikséges a monetdris és a fiskalis politika k6zott.

http://www.voxeu.org/article/lessons-north-atlantic-crisis-economic-theory-and-policy

A japan kisérlet

El-Erian szerint Japan egy jelentG6s elmozdulast kezdeményezett a gazdasagpolitikai paradigmajaban, melyre a
reakciok az optimizmustél, hogy az orszag kikeril a gazdasagi stagnalds allapotabdl, egészen azon aggodalmakig
terjednek, hogy a dolgok még inkabb rosszra fordulnak.

Az 0j kormany egy forradalminak nevezhet6é gazdasagpolitikai megkozelitésre tért at, amelyek kézo6tt olyan
kezdeményezések is vannak, amelyeket egykor valdszin(itlennek, elképzelhetetlennek, s6t nemkivanatosnak
tartottak. A pénzkindlat novelésétdl a fiskalis élénkitésen keresztiil a széleskor( strukturalis reformokig, az Uj
gazdasagpolitikai paradigma az egyik legbatrabb kisérlet Japan 2. vilaghaboru utani torténelmében — véli az
elemzd. A japan jegybank a kormannyal egyiittmiikddve hathatds intézkedéseket hozott.

El-Erian két feltételt emel ki, melyek mindenképpen szikségesek ahhoz, hogy a politikai kezdeményezés sikeres
legyen: jelent@s strukturalis reformok véghezvitele, amelyek alapjaiban valtoztatjdk meg, ahogyan a gazdasag
egyes szegmensei mikodnek és reagalnak; és, hogy mas orszagok tovabbra is beleegyezzenek a japan valuta
leértékelésébe, ami az orszag globalis piaci részesedésének novekedéséhez vezet. Az elsé feltétel teljesiilése a
japan allampolgarok és valasztott képvisel6ik kezében van. A sziikséges reformok a kormany megoldasi és
végrehaijtasi képességét fogjak tesztelni, valamint a népesség hajlanddsagat arra, hogy a rovid tavon jelentkez6
zavarokat elviseljék a hosszu tavu hasznok érdekében.

A masodik feltétel ennél bonyolultabb. A Japannal folytatott kereskedelem 3altal, vagy a t6kedramlasi csatornan
keresztiil érintett orszagok tobbségének egyel6re nem volt ideje reagadlni a japan gazdasagpolitikai
valtozasokra. El-Erian szerint ugyanakkor mar csak idé kérdése, hogy a vilag tobbi része felismerje, hogy a japan
,kisérlet” hogyan érinti 6ket, amire remélhetSleg Ugy reagalnak, hogy véghezviszik a sajat hazai reformjaikat,
amely kompenzalja ket a Japan okozta kibocsatas veszteség miatt.

http://www.project-syndicate.org/commentary/the-uncertain-impact-of-japan-s-policy-revolution-by-mohamed-

a--el-erian

A kapitalizmus jovGjének négy forgatékdnyve

A vildg még mindig nem heverte ki a 2008-as pénzligyi 6sszeomldst. A krizis azonban nem a kapitalizmus végét

« s

szerint: szabalyozott, féktelen, egyéni vagy vilagméret(.

Szabdlyozott kapitalizmus: a globalis gazdasag hatalmas gazdagsagot és jolétet hozott Iétre sokaknak a vilagon,

de tobb orszag is veszélyt 1at a piacok tul nagy szabadsagaban. A szabalyozott kapitalizmus azt jelenti, hogy a
kormdnyzati szervek és a viladg bankjainak koz6s ereje integralt piaci intézkedésekkel egyiitt biztositjak a hatékony

és erds gazdasagot. A szigoru kontroll e keveréke harom tényezében lathatd a legjobban, amelyek befolyasolni
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fogjak a jové kapitalizmusanak ezt a tipusat: a szocialis piaci forrasok névekvé haszndlata a gazdasag
befolydsolasdra; a kozponti bankok erejének megszilarditasa a piaci erék kontrollalasa végett; és a vilaggazdasag
fokozatos integralddasa a pénziigyi egyesilésen keresztiil.

Féktelen kapitalizmus: a vallalatok nem csak irdnyitani és megtartani tudjik a profitjukat, hanem nagyszabasu

kezdeményezéseket is befolyasolni tudnak, az emberek javara és kardra is. Kérdés viszont, hogy a vallalatok vagy
egyének befolydsold hatdsa segitség lesz-e a tobbi ember szamara, vagy az is el6fordulhat, hogy egy gazdasagi
t6keattétel cs6dbe visz nemzeteket vagy nagyhatalmakat.

Egyéni_kapitalizmus: ez a divizié az egyéni sziikségleteken és vagyakon alapszik. Ebben a formdaban a helyi

gazdasagi rendszerek lehetévé teszik a mikodést a vilag piacai nélkil is. A helyi értékek Uj rendszerén alapulva
csokkenhet az allam, a cégek és az egyének jolétét létrehozva. Uj aruforgalmi szolgaltatasok, Uj l1épésekben, Uj
tertleteken jonnek létre.

Vilagméretii kapitalizmus: (j otletként mertlt fel az er6forras-alapu gazdasag. E mogott az az elképzelés all,

miszerint az Uj technolégidk segitségével az emberiség lehet6vé tette az eréforrasok megosztasat és a valddi
vilagméretli egyenlGséget. A vildgméretld kapitalizmus a vilagtorténelem egyik legnagyobb tarsadalmi
paradigmavaltasat hozhatja meg.

http://blog.p2pfoundation.net/four-scenarios-for-the-future-of-capitalism/2013/04/25

NEMZETKOZI SZERVEZETEK NEMREGIBEN MEGJELENT PUBLIKACIOI

Productivity or employment: is it a choice?

A hagyomanyos felfogassal szakitva az IMF tanulmanydban alkalmazott modellben a cégek a munkaerG-kinalati
sokkokra adott valaszként a hatékonysaguk novelésével/csokkentésével viélaszolnak; ezzel a totalis
tényez6termelékenységet (TFP) endogén tényez6ként azonositjak a szerzék. A tanulmany kovetkeztetése, hogy a
TFP és a munkaerd-felhasznalas kozott kdzép- és hosszu tavon negativ a korrelacid. Ennek gazdasagpolitikai
szempontbdl relevans kovetkezménye, hogy az alacsony termelékenységi noévekedés bizonyos orszagokban
részben a j6 munkaerdé-piaci helyzet ,,mellékhatdsa” is lehet.

http://www.imf.org/external/pubs/cat/longres.aspx?sk=40506

The Dynamic Effect of Social and Political Instability on Output: The Role of Reforms

A tanulmany a szocialis és politikai instabilitdsnak a gazdasagi kibocsatasra vald hatdsat vizsgalja; a szerz6k
kovetkeztetése szerint az instabilitasnak erés negativ hatdsa van a kibocsatasra. Kozéptdvon az instabilitds utan a
novekedés helyreallasa jelent&sen fligg attdl, hogy a kormanyzas rendbetételéhez sziikséges reformokat az orszag
mennyire képes véghezvinni.

http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2013/wp1391.pdf
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Economic Globalisation

Az OECD altal kiadott tanulmany a gazdasagi integracio torténetében tapasztalt f6bb forduldpontokat tekinti at,
és azt, hogy az integracié hogyan er6sodott 1990 ota. Emellett a kiadvany vizsgdlja a globalizacid
foglalkoztatottsagra, fejlédésre, kornyezetre és pénziigyi stabilitdsra gyakorolt hatasat.

http://www.keepeek.com/Digital-Asset-Management/oecd/economics/economic-globalisation 9789264111905-

en

International trade and foreign direct investment - 2013 edition

A novekv6 globalizacid vildgaban, ahol a politikai, gazdasagi és technoldgiai korlatok egyre inkdbb eltlinni

latszanak, az Eurdpai Unid és tagallamainak képessége arra, hogy a globalis aktivitdsban részt vegyenek, fontos
mutatéja a teljesitményiknek és a versenyképességiiknek. Az Eurostat kiadvanyanak célja, hogy az EU
gazdasdgdnak kils6 dimenziojardl egy attekintést nyujtson a termékek és szolgaltatasok kereskedelmére, és az
FDI-ra vonatkozé adatok segitségével.

http://epp.eurostat.ec.europa.eu/cache/ITY OFFPUB/KS-FO-12-001/EN/KS-FO-12-001-EN.PDF

Key indicators for the euro area

A tablazatok és abrak gyljteménye az eurdézdéndra vonatkozéd legfontosabb gazdasagi adatokat tartalmazza.
Minden tablahoz tartozik egy rovid Osszefoglald. A dokumentum az ECOFIN miniszterek minden (lése el6tt
frissitésre kerdil.

http://ec.europa.eu/economy finance/db indicators/key indicators/documents/key indicators en.pdf

Spring forecast 2013 — The EU economy: adjustment continues

Az Eurdpai Bizottsag nemrégiben tette kozzé a 2013 tavaszi elGrejelzését, mely tartalmazza a f6 makrogazdasagi
adatok tekintetében a 2012-es tényadatokat, illetve a 2013-ra és 2014-re vonatkoz6 elGrejelzéseket, valamint
rovid jelentést ir minden eurdpai unids orszagrol.

http://ec.europa.eu/economy finance/publications/european economy/2013/pdf/ee2 en.pdf

Financial imbalances and household welfare: empirical evidence from the EU

Az ECB ezen tanulmdnydban a szerz6 azt vizsgdlja, hogy a kdzvélemény foglalkozik-e a pénziigyi stabilitdssal és
egyensulyhidnnyal, valamint ezek f6 makrogazdasagi hatdsaival, a munkanélkiiliséggel és az inflaciéval. A szerzé
aldtdmasztja azt a koradbbi eredményt, hogy a haztartasok jélétét méré megelégedettség negativan flgg a
munkanélkiliségtél. Tovabba azt is megallapitja, hogy erés empirikus kapcsolat all fenn a megelégedettség és a
fogyasztoi bizalom kozott. A szerzd az Eurobarometer 26 EU-tagdllamban végzett kutatasat hasznalta fel.

http://www.ecb.int/pub/pdf/scpwps/ecbwp1543.pdf
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Monthly Bulletin, May 2013

Az ECB 2013 majusi kozleményében tobbek kozott az eurdrendszer szakértGinek makrogazdasagi el6rejelzéseinek
értékelésrél, orszag-kiigazitasokrél és jelenlegi helyzetlkrél, valamint a kozponti bankok Transzeurdpai
automatizalt valds idejd bruttd elszdmoldsi rendszer szerinti (TARGET) mérlegér6l és monetaris politikai
mdveleteirél olvashatunk.

http://www.ecb.int/pub/pdf/mobu/mb201305en.pdf

Made Poorer by Choice: Worker Outcomes in Social Security v. Private Retirement Accounts

A tanulmany szerzdi azt vizsgaljak, hogy a nyugdijalapok befektetési szabadsaga rosszabb helyzetbe hozza-e a
munkavallaldkat. A szerz6k a tdrsadalombiztositdsi rendszert és egy magdn nyugdijalapot vetettek Ossze
szimulacié segitségével. Az eredmények fényében korlatozott vdlasztasi lehetGségnek kellene kdzponti
komponensként szerepelni a maganszamla alapu rendszerekben.

http://www.federalreserve.gov/pubs/feds/2013/201323/201323pap.pdf
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