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Bod Péter Akos: Gazdasdgpolitikai dontések vdlsdgos idékben.
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Bod Péter Akos azon magyar kozgazda-
szok kozé tartozik, akit nem sziikséges
kulon bemutatni, sem itthon, sem kul-
foldon, hiszen szamtalan kozleménye
jelent meg az elmult évtizedekben. Volt
ipari miniszter €s jegybankelnok, dol-
gozott az EBRD egyik vezetdjeként Lon-
donban €s tObb egyetem professzora.
Nem mell€ékesen rendszeres szereploje
a kozéletnek, ahol mértéktarto és kriti-
kus megszolalasai mindig érdeklddést
keltenek a politikai paletta teljes egé-
szében.

Bod Péter Akos kutatdsi témadi az ipar-
szervezettdl a pénzpolitikin at a rend-
szervaltozas €s az eurdpai integracio kér-
désé€ig terjednek. Emellett immar évtize-
des felsdoktatasi gyakorlata is indokolja,
hogy legutobbi kotetében a kozgazdasa-
gi elméletet a val6sag kihivasaival €és ne-
hézségeivel szembesitse. A jelen kotet,
ami egyszerre kézikonyv és tan-
konyvként is jol hasznalhato anyag, nem
a kozgazdasagtan és az elmélet 6nvizsga-
latanak vilagméretti aramaba kapcsolo-
dik. Sokkal inkabb praktikus célokat ko-
vet: viszonylag kevés eloképzettséglek-
kel is megérteti azt, hogy a gazdasagel-
mélet milyen konkrét ajanlasokat fogal-
maz meg, s ezek miképp éptlnek be -
tobbnyire eltorzultan - a gyakorlatba.

SzerzOnk konyve nem elméletkritika,
hanem dontéselmélet €s annak alkalma-
zasa egy sokunkat kozvetleniil érinté
kérdéskorre. Azt a dilemmat feszegeti,
hogy ha az elméletben nem lehetséges a
valsag, akkor miképp futottunk mégis
bele. Es mit tanultunk belSle, vagyis ho-
gyan tudunk valosagkozelibb, jobban al-
kalmazhato elméletet kialakitani.

Ha tOmondatban kellene valaszol-
nom, akkor az ,intézmények lényege-
sek” (institutions matter) lenne a meg-
fogalmazas. Igen, az emberek kozt kiala-
kult jatékszabalyok, irt €és iratlan jatsz-
mak azok, amelyek a papiron egyre eg-
zaktabb kozgazdasagi tételeket vilag-
szerte - s ekképp nalunk is - valami kii-
lonos, a konkrét végkifejlet formajaban
senki altal nem kivant végeredménnyé
alakitjak. SzerzOnk mindjart az elején ki-
mutatja, hogy a mikro- €s a makroszint
sosem lehet azonos, egyiket a masikbol
nem lehet magyarazni. S nemcsak azért,
mert az egész tobb a részek 6sszegénél,
hanem azért is, mert a tarsadalomban a
gazdasagi szempont €s az ezt koveto cé-
gek mellett a tobbség nem gazdasagi cé-
lokat kovet, sem elvileg, sem gyakorlati-
lag. Sem a kdozhatalom, sem az érdekkép-
viselet, sem a haztartas, az egész civil
szféra €s sok esetben a kulfold sem pusz-
tan a haszonelvet koveti.

Bod Péter Akos mir az elsé fejezet-
ben szétfesziti a szokasos tankonyvi ke-
reteket, amikor azt kérdezi: kik, mir6l és
miképp dontenek? Ebbdl kovetkezben a
dontés sosem ,optimalis”, hanem érdek-
€s értékvezérelt. Mi tobb e dontések jo
része hierarchiakban szuletik, ahol az in-
formacio gyakran elvész, vagy az érdeke-
ken kisiklik. A kormanyzat nem egyetlen
szerepld, hanem - jo esetben - fékek €s
ellensulyok rendszere. A szerzd érdekes
fejtegetésbe mertl (41-46. o.) arrol,
hogy a jo kormanyzas részben szabalyo-
kon alapul. Mégsem nélkiillozhetd a rog-
tonzés, az eseti mérlegelésen - a jozan
észen - alapulo gyors reagalas sem. Kii-
lonosen fontos az az észrevétel (52. 0.),
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hogy a dontéshozoknak - kulondsen a
pénzigyminisztérium €s a jegybank ille-
tékeseinek - a nemzetgazdasag szintjén
altalaban nincs elégséges €s jO minOsé-
gl informaciojuk a dontés ,tudomanyos
megalapozasahoz”, hisz ezek az adatok
altalaban tobb honapos (n€ha éves) ké-
séssel jonnek 1étre.

A mdsodik rész foglalkozik a valsa-
gok idején hozott dontésekkel. Ebben a
részben Herbert Simon Korlatozott raci-
onalitasi €rveire €pit, s bemutatja: a val-
tozasok menedzselése mindig toredékes
és kockazatos, €s igy egy elvileg jol sza-
balyozott, st hiperracionalis rendszer-
ben is keletkeznek hibak. Ehhez hozzaja-
rul a biztonsag illuzioja €s a szabalyozo
politikusok rovidlatasa, de a verseny
mellékhatidsa és a Keynestdl is ismert
csordaszellem, ami a valosagos piacok
valosiagos szerepléit jellemzi (67-69.
0.). De persze ehhez hozzajarulhat és
hozza is jarul a kormédnyzati kudarc (74.
0.), kilonosen az adossag alakulasaval
szembeni k0zOmbaosség esetén. Az elmé-
let felel6ssége (84 -89. 0.) akkor mertl
fol, ha sajat szépségébe bodulva mind-
két kudarcrol - azaz a piacirol és a kor-
manyzatirol - megfeledkezik, és ekképp
a hamis biztonsagérzetet erdsiti, mert a
folyamatok teljes kiszamithatosagat su-
galmazza.

A harmadik fejezet targya a politikai
€és gazdasagi ciklusok, kiilonos tekintet-
tel a hazankban igen erds politikai kon-
junkturaciklusokra, aminek hatasara
valasztasi években a hiany atlagosan 3,2
szazalékponttal magasabb a szokasos-
nal (98. 0.). A szerz6 értékes Osszeha-
sonlitassal mutatja be a versengd elmé-
leteket, ugyanakkor nem hallgatja el azt
sem, hogy a fejlett orszagokra vonatko-
zOan ezt avonzo - €s elterjedt - elméle-
tet az empirikus elemzések nem igazol-
tak. SOt a Nagy Mérséklet koraban
(1992-2007) szinte kivételnek szamit
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az, ha és ahol - mint nalunk - mégis
megfigyelhetd. A szerz6 meglehetésen
agnosztikus a szabalyalapu koltségvetés
kovetelményével €és elméleteivel szem-
ben. Ervelése szerint ezek a szabalyok
akkor mikodnek, ha magas foku a tar-
sadalmi bizalom, ha erdteljes a kor-
manyzat pénzigyi fegyelem melletti el-
kotelezettsége, ha érvényesul a koz-
pénziigyek atlathatosaga. Igaz, e foltéte-
lek mellett kiilon intézményesiilés hi-
jan is érvényesul a ciklus kisimulasa €s
persze a kozpénziigyek fegyelmezettsé-
ge és ennek novekedésserkentd hatdsa
is (130-131. 0.).

A negyedik fejezet tirgya a nemzet-
kozi pénzuigyi rendszer valsaga. E végte-
len torténetbdl szerzdnk azt emeli ki,
hogy a piac elméletéhez legkozelebb al-
16 gyakorlati intézmény, a pénzpiac, ero-
sen instabilnak bizonyult, és a korabban
kizart nagy kilengések is bekovetkeztek,
méghozza Onerdsitd modon. A valsag-
hoz vezet6 dontéseket elemezve a
142-148. oldalakon kiemeli a globalis
kornyezetet, a prociklikus gazdasagpoli-
tikat, az ingatlanpiaci buborékosodast
€s az értékpapirosodast - valamint az
ezekkel szemben k6zombos szabalyozo-
kat. Es amikor a valsag kitort, az dllamok
a korabban mar-mar a muzeumba utalt
keresletélénkité €s vallalatmentd be-
avatkozasok soraval enyhitették a pénz-
ugyi oOsszeomlas kovetkezményeit. Te-
gyuk hozza, az nyitott kérdés, hogy a val-
sag emiatt vagy ennek ellenére volt vi-
szonylag gyors lefolyasu, minddsszesen
4-6 negyedéven at, illetve hogy nem ve-
tett€k-e el ekkor a kovetkezd pénzigyi
megrazkodtatas magjat.

Az otodik fejezet targya: a magyar al-
lam valsagban. A szerz6 bemutatja a kol-
tekez6 politika egészébe illeszkedd
»,huzd meg, ereszd meg” kedvezotlen ko-
vetkezményeit, és azt, hogy mar 2004-t6l
jelentOss€ valt az orszag kiils6 sebezhe-
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t0sége. Ehhez hozzajarult az egymast ko-
vetd konvergenciaprogramok hitelvesz-
tése, az euro bevezetési ditumanak poli-
tikai jatékszerré silanyulasa. A 2008
0szén elszabadult adossagvalsagot a
szerz0 - helyesen - a 190. oldalon a pia-
ci és a politikusi panik egymast erdsito
szomorujatékaként irja le. A 2008. okto-
ber végi 280 forintos eurodarfolyam valo-
ban nem volt sokkolo, hisz a kozéparfo-
lyam kozepét se érte el - mégis, a gigahi-
tel iranti kérelem arra utalt, hogy nem-
csak a piaci szereplok, de a dontéshozok
is nagy bajtol tartottak (194. o.). Es valo-
ban: a hitel-megallapodas végigvitele
tulnyomorészt mar az tigyvezet$ Bajnai-
kormanyra maradt.

A hatodik fejezet taglalja az allam-
pénziigyi valsag kezelését. A nyitottsag,
a mar meglévl adossagallomany és a
kuls6 piacok sziikiilése 2009-ben és
2010-ben nem adott es€lyt arra, hogy a
valsagot a novekedést serkent6 1€pések-
kel oldjak fol. A hitelvalsagra a realgaz-
dasag szerepldi a termel€kenységnove-
1és és a koltségcsokkentés hazasitasaval
reagaltak - nem meglepd ezért a mun-
kanélkiiliség megugrasa, a kilencvenes
évek elso fele, vagyis jo masfél évtizede
nem tapasztalt kétszamjegyu szintre, €s
egész 2011 februarjaig novekedve.

A hetedik fejezet a valsagok uto€leté-
vel foglalkozik, s mar cimében is kieme-
li: a rendkiviili viszonyok nehezen sziin-
nek meg. Abbol, hogy a korabbi jo éve-
ket naiv - mar-mar panglossi - modon
altalanosit6 nézetek megddltek, nem ko-
vetkezik, hogy a nyitottsig mérséklése,
vagy a pénziigyi kozvetités elsorvaszta-
sa, vagyis a korabbi keleti-azsiai fejleszté-
si diktatarak majmolasa jelenten€ a Kki-
utat - fejtegeti a szerzo. A biztos csupan
az - €és ez k0z0Os a magyar €s a gorog eset-
ben - hogy sorozatos hibazas utin biz-
tos a buntetés, ha nem is az elméleti mo-
dellekben feltételezett azonnali modon.
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A 243. oldal ki is mondja a kellemetlen
tanulsagot: a pénziigyi krizis 2010-re
nem oldodott fol, csak elnapolodott. Igy
pedig a kormanyvaltozast kozvetlentl
kovetd lendiletes megélénkiilésrol szo-
16 - némelykor hivatalos dokumentu-
mokban is megjelent - folvetések min-
den redlis alapot nélkiloztek. Az 0j kor-
many kozpontositott iranyitasi-dontési
rendje mellett képes volt a kiilsé kornye-
zet gyors valtozasaira rugalmasan - bar
sokszor szokatlan 1€pésekkel - reagalni.
A rendkiviili 1€pések kore és 1éptéke a
254-6. oldalak szerint messze talment a
helyzet kényszerén, €s az elméletben ke-
véssé igazolt kinalati oldali gazdasagpo-
litika leegyszertsit0 €rtelmezésén ala-
pulhatott. Az adozas és a foglalkoztatas
kozti kozvetlen, linearis kapcsolat pedig
sem altalaban, sem a hazai konkrét folté-
telek ismeretében nem mutathato ki.

Kovetkeztetéseiben a szerz6 6v a gaz-
dasagi dontések folyamatjellegének koz-
kelettivé valt elhanyagolasatol, az elmé-
lettelen kisérletezéstdl €s a gazdasag
szervezeti meghatarozottsagabol s korla-
tozott tanuloképességébdl adodo korla-
tok semmibevételétdl. Mindeme szemlé-
leti hianyossagok a kozgazdasagtanban
és foként annak oktatasaban kialakult,
gyakorta tulzottan is leegyszertsito
szemléletnek is betudhato.

Bod Péter Akos legutobbi kétete jol
felépitett, olvasmanyosan Kkifejtett, tan-
teremben €s a szélesebb szakkozOnség
szamara egyarant haszonnal forgathato
olvasmany. Mivel le nem zart torténelmi
folyamat kozepette, mintegy pillanat-
kép-szertiien mutatja be a fejleményeket,
bizonyara lehet vele vitatkozni, s min-
den elemz6 a maga szempontjabol jogos
tovabbi kiegészitésekkel is €lhet. A kotet
kétségtelen elénye olvasObarat volta, a
szamos részletkérdést tomoren elemzo
kisdossziék, a szakirodalmi hivatkoza-
sok szigoru, de azért a tovabbolvasast, il-



286

letve az alapozast kielégitden segité ko-
re. A cimvalasztis szamomra talan na-
gyobb elméleti ivii kozelitést is sugallt,
de a szerz0 altal valasztott kifejtést indo-
kolhatja a tartalom é€s a terjedelem sze-
rencsés egyensulya. Es persze minde-
nekelo6tt az, hogy - organikus, nem for-
ditott miként - a magyar talajpban gyo-
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kerez0, relevans ismereteket ad at az ol-
vasok széles korének. Dicséret illeti a ki-
adot az izléses kivitelért és a gyors meg-
jelentetésért, az elfogadhato arazasért,
kevésbé illeti dicséret a név- €s targymu-
tato €s a lektor immar szokasos hianya-
ért.

CSABA LASZLO
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Az American Economic Review évszdzada
Szdaz év hisz legfontosabb tanulmdanya

Idén 100 éves az American Economic
Review, a kozgazdasagtan egyik legje-
lentésebb €s legnagyobb presztizzsel
bir6 szakmai lapja. Mi is lenne megfele-
16bb tinneplési mod, mint egy vissza-
emlékezés az elmult 100 évre? Raadasul
a multidézésben igen neves kozgaz-
daszok kalauzolnak minket: Kenneth J.
Arrow, B. Douglas Bernheim, Martin S.
Feldstein, Daniel L. McFadden, James
M. Poterba, és Robert M. Solow segitsé-
gével ismerhetjiik meg azon husz tanul-
manyt, amelyeket 0k a legmeghataro-
zObb olvasmanyoknak vélnek a lap tor-
ténetében. A zslri kompetenciajat ille-
toéen ne legyen kétségiink, hisz az egy
fore jutd Nobel-dijak szama 0,5! Talan a
husz cikk kivalasztasa nehéz feladatnak
tinik, am, ahogy a zstri tagjai irjak:
,lgen hamar megallapodtunk az els6 15
helyezettben. (...) Csak igen kevés meg-
lepetés lesz, ha lesz is egyaltalan.” Ime
tehat a végso lista alfabetikus sorrend-
ben:

Alchian, Armen A. és Harold Demselz.
1972. , Production, Information Costs,
and Economic Organization.” Ameri-
can Economic Review, 62(5): 777-95.
Mi egy vallalat specialis szerepe a ter-
melés megszervezésében? A szerzOk
amellett érvelnek, hogy ezen szerep
nem mas, mint az inputok és termelé-
kenységiik mérésének, illetve az er6for-
rasok allokalasanak képessége. Ez az a
jelenség, amely megmagyarazza, hogy az
inputok kozotti egyuttmuikodéseknek
miért csak egy része jatszodik le piacve-
zérelt szerz6déseken keresztiil. A terme-

lési tényezOk kozil a vallalat igényeit
elégitik ki utoljara: ez biztosit megfelelé
O0sztonzést a menedzsereknek. Az el-
méletbdl szamos kovetkezmény adodik.

Arrow, Kenneth J. 1963. ,Uncertainty,
and the Welfare Economics of Medical
Care.” American Economic Review,
53(5): 941-73

Ez a tanulmany egyfajta keretet nyujt,
amelynek segitségével lehetové valik az
orvosi ellatasok piacat kozgazdasagtani
aspektusbol vizsgalni, a modern mikro-
okonomia nyelvezetét €s eszkOzeit hasz-
nalva. Arrow szerint az emlitett piacon
folyamatosan piaci kudarcok vannak
jelen, mivel a fogyasztok olyan kockaza-
toknak vannak kitéve, amelyek nem tel-
jesen biztosithatoak (leginkabb moralis
kockazati problémak miatt), és mivel
nincsenek birtokaban annak az informa-
cionak és szakértelemnek, amely segit-
ségével képesek lennének a kockazato-
kat és ezek kezelését értékelni. Arrow
ugy véli, hogy az orvosi ellatasok alloka-
lasat iranyitdé intézmények kulonbo6zo
Iényeges vonasait ugy lehet a legkony-
nyebben megérteni, ha azokat tarsadal-
mi alkalmazkodasi folyamatokként kép-
zeljuk el, amelyek cé€lja a kialakul6 haté-
konytalansagok orvoslasa. Ugyanakkor
azt is megjegyzi, hogy olykor ezen intéz-
ményi alkalmazkodasok alaaknazzak a
versenyt €s hozzajarulnak a hatékonysag
hianyahoz. Habar a tanulmany joval
azelott irodott, mieldtt megjelent volna
az aszimmetrikus informaltsag szakiro-
dalma, mégis elore latta annak szamos
kozponti témdajat, amelyek még napja-

Az 0sszefoglalo a TAMOP-4.2.1/B-09/1/KMR-2010-0005. projekt keretében késziilt.
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inkban is rengeteg egészségugyi kozgaz-
daszt foglalkoztatnak.

Cobb, Charles W. és Paul H. Douglas.
1928. ,,A Theory of Production.” Ameri-
can Economic Review, 18(1): 139-05.

Jo bornak nem kell cégér: ezt a tanul-
manyt nem szikséges bemutatni. A
konstans rugalmassagiu Cobb-Douglas
fliggvény konnyt alkalmazhatosaga €s
sikerei miatt gyorsan elterjedt €s imma-
ron nem csak termelési lehetdségek
leirasara hasznaljak, hanem hasznossagi
fliggvényként is jelen van, illetve mind
az empirikus, mind az elméleti kozgaz-
dasagtan szamos teriiletén alkalmazzak.
Cobb és Douglas feltérképezték a fugg-
vény alapveto tulajdonsagait €s ramutat-
tak arra, hogy a munka €s a téke a teljes
jovedelembdl konstans aranyban része-
sedik, ahogy az empirikus tények is
mutatjak.

Deaton, Angus S. és John Muellbauer.
1980. ,,An Almost Ideal Demand Sys-
tem.” American Economic Review,
70(3): 312-20.

Az alkalmazott 6konometriaban igen
sokan foglalkoznak specialis termékek
keresletének elemzésével €s a piaci
egyensulyt megvaltoztatd gazdasagpoli-
tikak fogyasztokra gyakorolt hatasaval.
Ez a tanulmany egy keresleti fuggvé-
nyekbdl allo rendszert mutat be, amely
Cobb és Douglas, Stone, és Gorman ku-
tatasain alapszik, és amely konzisztens a
hasznossagmaximalizacios elvvel, illetve
hasznilhatoé olyan joléti elemzésekre,
amelyek gazdasagpolitikai dontések
fogyasztokra gyakorolt hatasat kutatjak.
A Deaton-Muellbauer rendszer mara a
fogyasztoi kereslettel foglalkoz6 empiri-
kus kutatasok alapjat adja.

Diamond, Peter A. 1965. ,National
Debt in a Neoclassical Growth Model.”
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American Economic Review, 55(5):
1126-50.

Diamond ezen tanulmanyaban mu-
tatta be az egyutt €l6 nemzedékek
(OLG) tokejavakkal bovitett modelljét,
amelynek alapjat Paul Samuelson gene-
raciok kozotti fogyasztasi kolcsonokkel
foglalkoz6 munkdja adta. Diamond a
hasonlo modellek tulajdonsagait ma-
gyarazta két alapvetd megfigyelésen
keresztiil. El6szor megallapitotta, hogy
a versenyzOi egyensuly a végtelen ido6-
horizontia OLG modellekben nem lehet
hatékony, még a szokasos piaci kudar-
cok hianyaban sem. Masodszor pedig
leirta azon mechanizmusokat, amelye-
ken keresztill mind a kuls6é, mind a
bels6 adossag a tékeallomany csokkené-
séhez vezethet. A cikk tisztazta, hogy
milyen altalanos egyensulyi hatasai van-
nak annak, ha az egyéni portfoliokban a
fizikai t6két kormanyzati adossaggal
helyettesitik. Ezzel egy igen hosszu
multra visszatekintd vitat oldott meg:
megvalosithato-e az, hogy a kozkiada-
sok finanszirozasanak terheit belso
adossag altal a jovObeli generaciokra
haritsak?

Diamond, Peter A. és James A. Mirrlees.
1971. ,Optimal Taxation and Public
Production I: Production Efficiency.”
American Economic Review, 061(1):
8-27, valamint ,,Optimal Taxation and
Public Production II: Production Effici-
ency.” American Economic Review,
61(3): 261-78.

Ez a két részben publikilt tanulmany
az optimalis ad6zasi elmélet, valamint az
ujraelosztasban €s a magantermelésben
jelen 1évé masodik legjobb limitaciok
melletti koztermelés elméletének alap-
koveit rakja le. Diamond €s Mirrlees
megmutatjak, hogy hogyan lehet az ado-
rendszert ugy beallitani, hogy az mini-
malizalja a torzitasokat €s az ellenosz-



OSSZEFOGLALOK A KOZGAZDASAGTUDOMANY! IRODALOMBOL

tonz6 eroket, valamint hatastalanitsa a
termelési hatékonytalansagokat. Az ado-
rendszereket szigori mikrookonomiai
vizsgalatoknak alavetve ez a tanulmany
inditotta el az adofolyamatok tervezésé-
re és az adoterhek minimalizalasara ira-
nyulo kutatasokat.

Dixit, Avinash K. és Joseph E. Stiglitz.
1977. ,Monopolistic Competition and
Optimum Product Diversity.” American
Economic Review, 67(3): 297-308.

Tl erds vagy tul gyenge termékdiffe-
rencialast eredményez a monopoliszti-
kus verseny differencialt javakkal és
minden termék esetén noévekvo hoza-
dékkal? - teszik fel a szerzOk kérdést. A
tanulmany a klasszikus mikrookonomia
eszkoztarat felhasznalva valaszol erre,
megteremtve ezaltal egy teljesen uj iro-
dalmat, amelyben a termékek szama é€s
tulajdonsagai endogének, illetve a valto-
zatossag igényének kovetkezményei
altalanos egyensulyi keretek kozott vizs-
galhatoak.

Friedman, Milton. 1968. ,The Role of
Monetary Policy.” American Economic
Review, 58(1): 1-17.

A figgdleges, hosszu tavu Phillips-
gorbe megteremtdjének Friedman elno-
ki beszédét, valamint Edmund S. Phelps
kortars tanulmanyat tartjak. Ok definial-
tak a munkanélkiiliség természetes rata-
jat, az egyetlen ratat, amely mellett a vart
€s a tényleges inflacio egyenlOsége tar-
tosan megvalosulhat. Ez az alapja annak,
hogy a Phillips-gorbe hosszu tavon fig-
goleges, ezaltal csak egy atmeneti, rovid
tava atvaltast megengedve a munkanél-
kiiliség és az inflacio kozott. Ennek
pedig egyértelmi kovetkezményei vol-
tak a makropolitika, kilonosen a mone-
taris politika alakitdsira nézve. Oridsi
mennyiségu kutatas €s vita kovette a cik-
ket.
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Grossman, Sanford J. és Joseph E. Stig-
litz. 1980. ,On the Impossibility of
Informationally Efficient Markets.”
American Economic Review, 70(3):
393-408.

Amint azt szamos kutato bemutatta,
egy sz€tszort informacioval jellemezhe-
t6 vilagban az egyensulyi ar mar onma-
gaban egy informacioforras, hiszen az
magaban foglalja az Osszes résztvevo
tudasat. Grossman és Stiglitz azt az ese-
tet vizsgaljak, mikor az adott informacio
bizonyos koltség mellett beszerezhetd.
Ha van egyensuly, néhanyan az informa-
cio beszerzése mellett dontenek, a tob-
biek pedig informalatlanok maradnak; a
két dontés pedig kozombos. (Nagyon
specialis feltevések sziikségesek a sze-
replok kockazatkeriilésérdl és heteroge-
nitasarol.) Ha van olyan egyén, aki képes
tokéletes informaltsagra szert tenni
valamilyen véges koltség mellett, akkor
nem l€tezik egyensuly, mivel ha valaki
megszerezte az informaciot, az jelent-
kezni fog annak ariban, midltal a tobbi-
ek szamara koltségmentesen elérhetdvé
valik, mig, ha senki nem vasarolja meg
az informaciot, akkor barmelyik egyén-
nek megéri azt megvasarolnia.

Harris, John R. és Michael P. Todaro.
1970. ,Migration, Unemployment and
Development: A Two-Sector Analysis.”
American Economic Review, 60(1):
126-42.

Ez a sokat idézett tanulmany egy rej-
téllyel indul: a szegény fejl6dd orsza-
gokban az emberek a mezdgazdasagi
teriletekrol a varosokba vandorolnak,
annak ellenére, hogy a mezdgazdasag-
ban pozitiv hatartermékkel rendelkez-
nének, mig az urbanizalt tertiileteken a
munkanélkiliség komolyan veszélyez-
teti Oket. A magyarazat elsd lépéseként
megjegyzik, hogy az urbanizalt tertile-
teken politikailag meghatarozott mini-
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malbérek akadalyozzak a béralkalmaz-
kodast €s ezaltal a teljes foglalkoztatott-
sag elérését a migralok korében. A
potencialis munkavallalok egyensulyi
eloszlasa a ruralis és a varosi lakossag
korében biztositja a munka mezdgazda-
sagban elért hatartermékének és a
varosi teriiletek vart bérének, azaz a
bér és a foglalkoztatasi valoszinlség
szorzatanak egyenlOségét.

Hayek, FE. A. 1945. ,,The Use of Knowled-
ge in Society.” American Economic
Review, 35(4): 519-30.

A szerz6 a gazdasagi rendszer termé-
szetének fundamentalis kérdését fesze-
geti: milyen szerepe van a kulonbozd
erOforrasok allokaciojaban annak, ha
egy alapvet$ tudasbazis egy nagy popu-
lacio tagjai kozott van szétosztva? Ez a
tudas magaban foglalja a fogyasztoi pre-
ferenciakat, a termelési kapcsolatokat €s
az erdOforrasok rendelkezésre allasat.
Pontosabban, az altalanos tudomanyos
alapelvek - amelyek korében a szakér-
tok véleménye lehet a legjobb - csupan
egy kis részét adjak a tudasbazisnak.
Hayek hangsulyozza, hogy az arrendszer
fontos szereppel bir az er6forrasok
hatékony felhasznilasaban és a koordi-
nacioban, mikdzben nem vonja maga
utan az informaci6 egy kozponti helyre
torténo lehetetlen aggregalasat.

Jorgenson, Dale W. 1963. ,,Capital The-
ory and Investment Behavior.” Ameri-
can Economic Review, 53(2): 247-59.
A tanulmany egy, az optimalis tékeal-
lokacio neoklasszikus elméletén nyugvo
teoretikus keretet dolgoz ki a beruhaza-
si viselkedések leirasara. Megjelenik a
tOke felhasznaloi koltsége, amely maga-
ban foglalja a finanszirozas koltségeket
(kamatok és részvényhozamok) é€s az
adoszabalyokat (adokulcsok, értékcsok-
kenési itemezés). A szerzo ezt a felhasz-
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naloi koltségmérést Cobb-Douglas ter-
melési technologiaval kombinalva meg-
kapta a kivanatos tOkeszintet, majd
pedig ezen optimalis szint alapjan egy, a
beruhazast leir6 0konometriai egyenle-
tet hozott Iétre. A beruhazasi dontéseket
meghatarozo faktorok leirasara azota is
a Jorgenson altal bemutatott vaz altala-
nositott (pl. joval altalanosabb termelési
fiiggvények hasznalata) valtozatait hasz-
naljak. Az elmélet valt tovabba az alter-
nativ adoszabalyok teoretikus vizsgalata-
nak alapkoncepciodjava.

Krueger, Anne O. 1974. ,The Political
Economy of the Reni-Seeking Society.”
American Economic Review, 64(3):
291-303.

Szamos kormanyzati politika kovet-
keztében jaradékok keletkeznek a pia-
con, mint példaul az importengedélyek
a fejlédo orszagokban. Ugyan ezek a ja-
radékok és az altaluk okozott torzitasok
mar régota ismert jelenségek, ezen ta-
nulmany 4j jellegzetességekre hivja fel a
figyelmet: a jaradékvadasz magatartasra
€s annak jol€ti hatasaira. A tanulmany f6
felfedezése, hogy a versenyzoi jarad€k-
vadaszat megnoveli a kiillonb6z6 gazda-
sagpolitikai intézkedések, példaul a
kereskedelmi korlatozasok joléti koltsé-
geit. Igy tehat, amennyiben importkorla-
tozast akarunk bevezetni, érdemesebb
vamokat hasznialni, mintsem import
kvotakat, hisz a kvotak esetén fennall a
jaradékvadasz magatartas jelentkezésé-
nek lehet6sége. Azzal, hogy Krueger
ramutatott a jaradékvadaszat fontossa-
gara €s megteremtette annak joléti
elemzési keretét, az allami gazdasagpoli-
tikai eszkozok elemzésének egy uj
dimenziojat nyitotta meg. SOt, segitett
elinditani a korrupciéo €és az iranyitas
gazdasagi fejlddésben betoltott szerepé-
nek vizsgalataval foglalkozo szakirodal-
mat.
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Krugman, Paul. 1980. ,Scale Economi-
es, Product Differentation, and the Pat-
tern of Trade.” American Economic
Review, 70(5): 950-59.

Vannak olyan jelenségek, amelyeket
a klasszikus elmélet (amely szerint a
kiilkereskedelmet a komparativ eld-
nyok hatarozzak meg) nem tudott meg-
magyarazni. P€ldaul igen jelentds aga-
zaton belili kereskedelem figyelheto
meg, illetve az orszagok inkabb olyan
termékeket exportalnak, amelyekre a
hazai kereslet nagyobb. Krugman a
novekvé hozadékok melletti kereske-
delmet tanulmanyozta, és azt feltételez-
te, hogy az egyes orszagok termelési fel-
tételei kozott nincsenek kiilonbségek.
Az arakat a tokéletlen verseny €s a kolt-
ségmentes termékdifferencialas hata-
rozza meg. Egyszerti modellek haszna-
lataval Krugman formalizalta a kilke-
reskedelem folyamatat. Megmutatta,
hogy ha vannak szallitasi koltségek,
akkor minden orszag specializalodik,
€s egy terméket nem fog két orszag is
termelni. A nagyobb orszagban kedve-
zObb lesz a cserearany €s magasabbak a
bérek. A modell egyes Kkiterjesztései
megengedik az agazaton belili valasz-
ték megjelenését. Megmutathato, hogy
megjelenik az agazaton beluli kereske-
delem és az orszagok azon termékeket
exportaljak, amelyekre alegmagasabb a
hazai kereslet.

Kuznets, Simon. 1955. ,Economic
Growth and Income Inequality.” Ame-
rican Economic Review, 45(1): 1-28.

A fejl6do orszagok adatai azt mutat-
jak, hogy a gazdasagi fejlédés korai sza-
kasza novekvd jovedelemegyenldtlen-
séggel jar. Azok, akik a gazdasag modern
és gyorsan novekvd részében dolgoz-
nak, lehagyjak azokat, akik a mezdgazda-
sagban tevékenykednek, illetve egyéb,
onfenntartd tevékenységet végeznek.
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Az egyenlOtlenség akkor é€ri el csucsat,
mikor a modern szektor valik dominans-
sa a gazdasagban, utana azonban csOk-
ken. A folyamatot leir6 Kuznets-gorbe
szamos empirikus kutatas és vita kozép-
pontjaban all.

Lucas, Robert E., Jr. 1973. ,Some Inter-
national Evidence on Output-Inflation
Tradeoffs.” American Economic Revi-
ew, 63(3): 326-34.

A tanulmanyban megismerhetiink
egy modellt, amely leirja a résztvevok
viselkedését egy olyan szituiacioban,
mikor nem tudjak eldonteni, hogy egy
egyedi arvaltozas a relativ ar megvalto-
zasa, vagy pedig egy aggregalt arszintval-
tozas miatt kovetkezik be; azonban isme-
rik mindkét folyamat statisztikai tulaj-
donsagait. Ezen alapokbol felépitheto
egy modell, amelyben ha exogén mo-
don megvaltoznak az aggregalt kiada-
sok, akkor a realkibocsatas valtozasanak
az arszintvaltozashoz mért aranya a ko-
rabban emlitett folyamatok relativ vari-
d6 paneladatok csak nagyon kis mérték-
ben igazoljak a modell kovetkeztetéseit.
A modell hatterében huzodo implicit
feltevések mar nem hasznalatosak, azon-
ban maga a modellezési technika napja-
inkban is igen nagy szereppel bir.

Modigliani, Franco és Merton H. Miller.
1958. ,The Cost of Capital, Corporation
Finance and the Theory of Investment.”
American Economic Review, 48(3):
261-97.

A vallalatfinanszirozas egyik kozpon-
ti kérdése, hogy a vallalat pénziigyi don-
tései (p€ldaul az adossag- €s részvényfi-
nanszirozas kozotti valasztas) hogyan
befolyasoljak a toke koltéségét €s ezaltal
a beruhazasi tevékenységét. A tanul-
many egy keretet dolgoz ki a kérdés vizs-
galatara egy konkrét probléma megvala-
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szolasaval: hogyan befolyasoljak a kuilon-
boz6 adossag-részvény kombinaciok
kozotti dontések az Osszes befektetonek
(kotvényeseknek €s részvényeseknek)
juttatott pénzaram piaci €rtékét? A ta-
nulmany f6 tanulsaga az, hogy teljes t6-
kepiacok mellett €és adopolitikai torzita-
sok hianyaban a vallalat piaci értéke
nem attol fiigg, hogy milyen mértékben
finanszirozza tevékenységét kolcsonok-
bdl. Ez az eredmény konnyen belathato
a modellben, ha a részvénybefekteto
olyan kolcsonvételi, illetve kolcsonadasi
tranzakciokra képes, amellyel ellensu-
lyozni (fedezni) tudja a vallalat hiteldon-
téseit. A cikkben hasznalt elemzdi meg-
kozelités a modern pénzugyi kozgazda-
sagtan alapjava valt.

Mundell, Robert A. 1961. ,A Theory of
Optimum Currency Arveas.” American
Economic Review, 51(4): 657-065.

A tanulmany bemutatja, hogy egy
kozos valuta optimalis méretét két té-
nyezd egyensulya hatarozza meg. A
makrookonomiai stabilitast noveli, ha a
belsé tényezOémobilitis relative na-
gyobb a hataron ativel6 mobilitasnal. Ez
Oonmagaban azt eredményezhetné, hogy
tulzottan sok valutatvezet alakul ki
abbodl a szempontbol, hogy az dvezeten
atnyulo kereskedelem esetén igen jelen-
tOs tranzakcios €s értékelési koltségek
is felmertlnek. Az optimalis valutadve-
zet-méret a stabilitasbol szarmazo6 hatar-
haszon é€s a tranzakcios koltségek hatar-
koltségének egyenldsége mellett valo-
sul meg. Mundell az eur0 bevezetése
elott 30 évvel targyalta ezen problémak
europai orszagokra vonatkozo relevan-
ciajat.

Ross, Stephen A. 1973. ,The Economiic
Theory of Agency: The Principal's Prob-
lem.” American Economic Review,

63(2): 134-39.
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Ez az els6 tanulmany, amely leirja €s
elemzi a megbizo-ligynok problémat,
illetve a moralis kockazat fogalmat, ame-
lyek azota a modern mikrookonomia sa-
rokkoveivé valtak. A szerz6 az optimalis
javadalmazasi tervet keresi €s hasonlitja
0ssze az elso legjobb megoldassal. Arra a
megallapitasra jut, hogy a kett6 legtobb-
szor eltér, aminek oka az, hogy a megbi-
zOnak motivalnia kell az tgynokot. Jel-
lemzi a hasznossagi fliiggvények azon osz-
talyat, amelyek esetén a megbizo meg-
oldasa a kifizetési strukturatol fliggetle-
nill igazi optimum, illetve leirja azokat a
kifizetési strukturakat, amelyek esetén a
hasznossagi figgvény alakjara valo tekin-
tet nélkiil a megoldas igazi optimum. Sza-
mos olyan problémat felvet, amellyel az
azt koveto irodalom foglalkozik.

Schiller, Robert J. 1981. ,,Do Stock Prices
Mowve Too Much to Be Justified by Subse-
quent Changes in Dividends?” Ameri-
can Economic Review, 71(3): 421-30.
A piaci egyensuly standard modelljei
azt mondjak, hogy a vallalati részvények
értéke megegyezik a részvény vart jovo-
beli kifizetéseinek diszkontalt jelenérté-
kével. A tanulmany bemutat egy igen
leleményes eljarast az emlitett hipotézis
tesztelésére: az amerikai részvénypiac
1870 és 1979 kozotti adatain Osszeha-
sonlitja a részvények €ves armozgasanak
varianciajat a vallalati osztalékkifizeté-
sek varianciajaval. A részvényarak volati-
litasa joval nagyobb, mint amit az oszta-
lékfizetések valtozékonysaga indokolna.
Ezen eredmények szamos, a hatékony
piacok hipotézisének vizsgalataval fog-
lalkoz6 késObbi kutatas motivaciojat
adtak, amelyek a kovetkez6 témakra fo-
kuszaltak: idoben valtozo diszkontratak
a tékepiacon, részvénypiacok hozamai
€s a vallalati kifizetések Okonometriai
tulajdonsagai.
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