MONETARIZMUS, MINT A GAZDASAGELENKITES KERDOJELE
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Osszefoglalas

A gazdasagi vilagvalsag (1929 — 33) hivta fel igazan a figyelmet a piac sebezhetOségére, a gazdasagi folyamatok
Osszerendezésének piaci hidnyossagara. Keynes ,,Az altalanos elmélet...” megjelenése 1j megkdzelitést jelentett
a gazdasagi folyamatok stabilizalasa teriiletén, mivel 1j alapokra helyezte a gazdasigi egyenstly és
gazdasagélénkités kérdéskorét. A hangstly eltolodott a piac mindenhatosagaba vetett hitr6l az allami
gazdasagélénkités iranyaban. A sikeres kezdeti id6szak utian a lendiilet és a fiskalispolitikat 6vezd bizalom
jelentdsen alabbhagyott. Elotérbe keriilt a biztos elméleti alap latszatat kelt6 felismerés, pénzszabalyozas révén
zokken6mentesen megvaldsithatd a gazdasagi élénkités. A monetarizmus szerint; a gondosan szabalyozott
forgalomba keriil6 pénzmennyiség és a pénzpiacban rejld piaci automatizmus aktivizalédasa biztositja a gazdasag
kiegyensulyozott fejlodését. Nem ez tortént, mivel az elmult évek elhtiz6do krizis folyamatanak korrekcidja
vajmi kevés eredményt hozott; konny( belatni, valami baj van a monetaris pénzszabalyozassal.
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Summary

The great depression (1929-33) was that called really the attention to the vulnerability of markets, to the lack of
setting economic processes into a proper order. Keynes ,,General Theory” meant a new approach concerning
stabilization of economic processes, organizing the issue of economic equilibrium and stimulation on a new
basis. The accent was shifted from the faith in market omnipotence to the governmental stimulus of economy.
After a successful beginning, the initial velocity and believe in fiscal policy fall back sharply. It came to the front
a theory pretending the stable basis as stimulation of the economy can be established and realized through
financial regulations. According to the basic theory of monetarism, the carefully regulated money supply as well
as getting active the automatism which is implied in the money market secure the balanced development of
economy. It is easy to realise that there are huge problems with money regulations, because results of the
correction through the extending crisis were less than expected.
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,,..Statuszkormany a nemzetgazdasdg iranydban

majd positiv és tétleges, buzdito és 6sztonzo
majd negativ az az korldtozo s megszorito
majd feliigyeld s kozvetito

tevékenységet van hivatva kifejteni és tanusitani.’

>

Kautz Gyula: Nemzetgazdasagtan, (Buda, 1883 /17.0ld/)

A jelenleg vilagméretekben tapasztalhatdo gazdasagi valsag okai Gsszetettek, megnyilvanulasi
formai jelentOsen eltérnek regiondlis szinten. Azonban a gazdasag kiegyensulyozatlan — akar
regionalis, akéar globalis szinten értelmezett - miikodése mogott széles értelembe vett
kedvezdtlen piaci hatdsok huzodnak meg fiiggetleniil attol, hogy a gazdasagi szereplok rendre
deklaraljak a piac jotékony gazdasagi hatasat. Azonban a piac egyenstlyteremtd ereje
aszimmetrikusnak mondhat6, mivel az érték ekvivalencia a csere folyaman jelentds mértékben
sériil. Ebbdl a szempontbol fiiggetlen a megkodzelités irdnya, mert a piac mindkettd, vevod —
eladd oldalan megjelenik a csere alapjdul szolgaldé egyenld érték torzitdé hatdsa, ami a
késdbbiek folyaméan bemutatasra keriil. Abban az esetben, ha elégteleniil miikodik a piac érték
kiegyenlitd mechanizmusa, ha nem biztositott a piaci szereplék kozotti azonos kondiciok
birtoklasdnak lehetdsége, akkor joggal vetddik fel a kérdés; a gazdasag fejlodését biztositd
folyamatok 4ramlasanak irdnyat ra lehet-e bizni a napjainkban is alkalmazott piaci
folyamtokra, illetve a piacot stimuldlé eddig felismert gazdasagpolitikai elemekre vagy
szlikség van egy alapjaiban eltérd piaci folyamatokat kordaba tarto modszerekre.

A tanulmany arra vallalkozik, hogy szdmba vegye az eddig alkalmazott piaci
folyamatokat koordinald, a piactol szinte teljesen fiiggetleniil miikodd hatdsok természetét és a
gazdasag egyensulyi folyamataira gyakorolt ellenmondéasos hatasat. Végezetiil kisérletet tesz,
az eddig alkalmazott piaci folyamatokat befolyasolo feltételek kialakitasanak sziikségességére.
A kozgazdasagi felvetés kidolgozasanak modszere, hogy az eddig felhalmozott kozgazdasagi
tudas felhaszndlasdnak deduktiv médon torténd tovabbgondolasa, keriilve a minden részletre
kiterjedd induktiv fogalomalkotast.

A tanulmény hipotézise valojdban roppant egyszerii, a gazdasagi egyenstly hosszu
tavi megvalositasat hivatott piaci mechanizmus elégtelen miikddése és az kormanyzatok altal
miikddtetett piaci folyamatokat befolyasold gazdasagpolitikai eszkdzok tudatos alkalmazasa
nem lehet hatékony eszkdze a tartds gazdasagi egyensuly kialakitdsanak, mert a modern
gazdasagokban a rendre sériil az érték ekvivalencia. Ebbdl kovetkezik, ha a modern
gazdasagok tartosan berendelkeztek a nem egyenld kondicidt biztositd szereplok folyamatos
dontéseibe, ha a piaci folyamatokat koordinadld feltételek nem biztositjadk a gazdasag
egyensulyteremtd képességét, akkor felmeriil egy eddig alkalmazott piacot befolydsold
eszkoz, eddigitdl eltérd gazdasagot befolyasolo eszkodz alkalmazéasanak sziikségessége.

A tartos piaci diszharmonia jelenségei

A dolgozat ketté gazdasagi jelenséget vesz figyelembe: az egyik a monopdlium rovid tavi
arképzésének gyakorlatat, a masik viszont a rezervaciés ar tanulsagait. A modern
gazdasagokban tartésan megjelennek azok az elemek, amelyek megakadalyozzdk a piac
egyensulyt biztositd miikodését. A gazdasagi egyensuly szempontjabol nem kivant elemek
mind a keresleti, mind a kinalati oldalon zavartalanul fejtik ki hatasukat fliggetleniil attol,
hogy az eddig alkalmazott piaci folyamatokat befolyasold eszkéz barmilyen mértékben is
elésegitené a hosszu tavi gazdasagi egyensulyt. A piaci folyamatot befolydsold kormanyzati



intézkedés csupan rovidtavon lehet eredményes, ebbdl kovetkezik, csupan atmeneti
megoldasként érhet el sikert.

A tart6s piaci diszharmoniat okozé a kinalati oldalon megjelend jelenség a monopol
ar természete, ami tartdésan érvényesiilhet a piacon. Az 1. dbra a kozgazdasagtant ismerdk
korében ismert Osszefliggést mutat, aminek Iényege; profitmaximalizaldsra torekvo
monopodlium a rendelkezésre allo eréforrasait nem hasznalhatja fel kénye — kedve szerint,
mivel a profitra iranyuld kényszer 6nfegyelemre serkenti a vallalkozast. Ugyanis csak olyan
mennyiség mellett keletkezik maximalis profit, ahol a legyartott mennyiség megegyezik a
hatarkoltség = hatarbevétel kritériummal. Ha ennél a kovetelménynél kisebb vagy nagyobb a
legyartott és értékesitett mennyiség a profit nem lehet maximalis.

1. abra
A profitmaximalizal6é darabszam maghatdrozdsa monopodlium esetén
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Forras: Sajat szerkesztés

Azonban a hatarkoltség ¢és a hatarbevétel metszéspontjaval generalt arat nem
alkalmazhatja a monopolium, mert a miikodés koltségei nem tériilnek meg, mivel a
profitmaximalizalé arndl magasabb a gyartott termék atlagkoltsége. A rentdbilis eldallitas
érdekében a monopodlium kihasznalva gazdasagi er6folényét kénytelen emelni az arat az
atlagkoltség folé. Az aremelés mértéke elsdsorban a monopolium gazdasagi dontésétdl fiigg.
Azonban nagymértékben valoszinlisithetd, hogy a monopolar az atlagbevételt biztositd szint -
a profitmaximalizalast biztosité darabszam és az atlag bevételt biztositd monopolar szorzata -
koriil ingadozik. A folyamat végeredménye, hogy egy monopol vallalkozas képes
atlagprofiton felili eredményt elérni €s képes nagyon sok termékarat befolyasold eszkozt
gazdasagi folyamatok globalizacigjaban Iényeges annak megértése, hogy a monopolium
értelmezése nem kényszerithetd orszadghatarok koz¢. A monopolium, mint gazdalkodasi forma
enn¢l sokkal szélesebb, nemzethatarokon atnyalé fogalom. Azonban a mondanivalo
szempontjabol Iényeges annak megallapitasa, hogy a piaci folyamat nem képes megvaltoztatni
a monopolium arképzésének tendencidjat rovidtdvon, vagyis cserében megjelend érték
ekvivalencia folyamatosan sériil, kiilonosen abban az esetben, ha a monop6lium alacsony



jovedelemmel rendelkezd fogyasztok altal fogyasztott alapvetd fogyasztasi javakat allit elo.

Az alapvetd fogyasztasi javak vasarlasa széles fogyasztoi tomegek életfenntartasat
biztositja, aminél a keresett mennyiség csokkenését nem ellensulyozhatja a termékar novelése.
A termékar emelkedés csak kismértékben, de aranytalanul csokkenti a keresett mennyiséget a
fogyasztoi jovedelem diszkrecionalis hanyadanak rovasara. A jelenség abbdl az
Osszefiiggésbol vezethetd le az alapvetd fogyasztasi cikkek esetében, egyfeldl a fogyaszto
vasarlasra vonatkoz6 dontési szabadsaga jelentdsen korlatozott a rendelkezésre all6 jovedelem
miatt, masfel6l viszont az alapvetd fogyasztasi cikkek keresleti gérbéje viszonylag meredek,
mivel az egységnyi arvaltozas Kisebb egységnyi mennyiségi valtozast eredményez, vagyis
rugalmatlan keresletrél van szo.

A mar emlitett tartds piaci diszharmoniat okozé és a vizsgalatba bevont jelenség: a
rezervacids ar piaci jelensége, aminek a lényege a kovetkezd. Egy adott termék, adott piacon
kiilonb6z6 aron értékesithetd a fogyasztoi dontés, fogyasztoi aldozatvallalas alapjan. Az
Osszefliggés lényegét a 2. dbra mutatja be.

2. abra
A rezervacios ar lényege
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A rezervécids ar piaci hatdsdnak lényege, hogy az adott termék egy adott piacon
kiilonb6zd 4ron értékesithetd, amit a termék keresleti gorbéje pontosan jelez. A keresleti
gorbe minden pontja megmutatja, hogy a fogyasztok az adott terméket milyen nagysagu aron,
mennyi mennyiségben hajlandok megvaséarolni az adott piacon. Azonban az adott piacon
kialakult termékar a termék potencialis fogyasztoit megosztja, mégpedig a tényleges piaci
vasarlokra, illetve a piacra be sem keriil6 fogyasztoi igényekre. A fogyasztoi dontés mogott a
fogyasztd jovedelmi helyzete all, mivel a rendelkezésre all6 fogyasztoi jovedelem az egyik
dontési kritérium, ami alapjan kialakitja a vasarlo fogyasztasi szerkezetét.

Az érték ekvivalencia sériilése szempontjabol nem a piacra be sem keriilék a
fontosak, hanem azok a fogyaszto, akiknél a termékre vonatkozo keresleti ar magasabb, mint a
tényleges piaci ar, ahol fogyasztdi tobblet alakul ki. Egyetlen racionalisan viselkedd fogyaszto
sem hajlando a piaci arnal magasabb arat fizetni a termékért, emiatt a rezervacios ar €s a piaci
ar jelentdsen eltérhet egymastdl a potencidlis fogyasztoi aldozat és a tényleges piaci
arkiilonbozet alapjan. A fogyasztéi jovedelem nagymértékii szoroddsa esetén nd azon



fogyasztok aranya, akiknél jelent6s fogyasztdi tobblet alakul ki. A racionalis fogyasztoi
magatartast megjelenitd rezervacios ar és piaci ar kozotti tartés kiilonbség jelzi a piaci
miikodés elégtelenségét az érték ekvivalencia vonatkozasaban. A rezervacids ar €s a piaci ar
kiilonbozete tartds jelenség a piacon, hosszu tdvon mérsékli a piac gazdasagot kiegyensulyozd
hatasat.

Amennyiben a piac képtelen a gazdasagi folyamatok kiegyenstulyozott
mikddtetésére, akkor felértékelddik az allam a gazdasagba torténd beavatkozas igénye. Az
allam a gazdasag miikodési keretét meghatdrozd hatalom mozgéaskore az arutermelés
térhoditasaval fokozatosan bdviilt a torténelem folyaman. Azonban allami beavatkozas
id6rendi torténetében forradalmi valtozast hozott az szakmai szlengben csupan ,,Altaldnos
elmélet”- ként emlitett konyv. Megjelenése 6ta vitdznak réla, a vitdban elhangzanak érvek és
ellenérvek, s6t az utdbbi harminc évben jelentdsen hattérbe szorult gyakorlati alkalmazésa.

Jelenleg is alkalmazott piacbefolyasolo allami eszkozok

A dolgozat mondanivaldjanak szempontjabdl csupan azokat a piaci kereteket érinté allami
eszkozoket célszerli bevonni az elemzésbe, amelyek a gazdasag hossz tdva viszonylag
kiegyensulyozott fejlodést biztositjak. ElsOsorban a koltségvetési és a monetaris politika
kifejtendd téma szempontjabol fontos elemeit torekszik vizsgalat targyava tenni. Alapokat az
LAltalanos elmélet” ismeretanyaga jelenti, miszerint egy kettszereplés gazdasagban
megtermelt jovedelem, fogyasztdsra és beruhdzasra kolthetd el. A gazdasagban 1évo
jovedelem tulajdonos viszont a rendelkezésre allo jovedelemét vagy elkolti, elfogyasztja,
vagyis sziikségletének kielégitésére hasznalja fel, vagy nem kolti el és megtakarit. Mindkét
Osszefliggésben a fogyasztds nagysaga pontosan ugyanakkora, és a piac szabalyzd erejének
kellene biztositani a beruhazas és a megtakaritas egyenstlyat. Azonban a kivant beruhazas —
megtakaritas egyenstly csupan véletlenszerlien valosul meg, mert a piacban nincs akkora erd
az egyensulyt eredményezd folyamat fenntartdsdra. A kozgazdasagi irodalomban szamtalan
felvetés latott napvilagot a gazdasagi egyensuly fenntartasara. Azonban a javaslatok rendre
elhalkultak, mivel nem érintették az érték ekvivalencia kérdéskorét.

A kifejtendd téma szempontjabdl Iényeges annak megértése, hogy a makrogazdasagi
szinten adott arszinvonal mellett egy gazdasag tényleges teljesitménye (realkibocsatasa) lehet
alacsony, de magas is lehet, vagyis a redlkibocsatds nem az ar, hanem a véllalkozasi szféra
koltségének fiiggvénye. A kibocsatas €s az dsszevont kereslet metszéspontja hatarozza meg a
gazdasag egyensulyat, ahol az arszinvonalhoz tartozé gazdasag egyensulyi kibocsatasa rendre
alacsonyabb a potencidlis kibocsatastol. A potencidlis és a tényleges egyensulyi kibocsatas
kozotti kiilonbség jelzi a piac elégtelen mitkodésének gazdasagra gyakorolt kartékony hatasat.
Az egyensulyi és a potencialis kibocsatas kozotti eltérés nagysaga piaci viszonyok kozott
véletlenszerlien alakul, igy a kihasznélatlan kapacitasbol adddoé gazdasagi vesztség hol
alacsonyabb, hol magasabb.

A jelenség lényege ugy fogalmazodhat meg leginkabb, hogy a piachan nincs akkora
erd, ami kell6en biztositana tényleges és a potencialis kibocsatas kozotti kiilonbség fokozatos
csOkkenését. Ha a piacban nem létezik a sziikséges erd, akkor az dllamnak kell ezt biztositani,
mégpedig ugy, hogy meghozott intézkedései a megtakaritds €s a beruhdzas egyensulyanak
bizonytalansaganak feloldasara iranyuljanak. Az eddigi gyakorlat alapjan az allam kettd
eszkozt alkalmazhat a beruhazds — megtakaritds egyensuly eldsegitésére, igymint tudatos
koltségvetési (fiskalis) vagy monetaris politikat folytat.

A koltségvetési politika alkalmazasa egyenld a gazdasag torténetével, mivel a
munkamegosztasbol adodo kozosségi feladatok finanszirozésa csak olyan jovedelembdl
finanszirozhat6, amit a kozdsség tagjaitol vontak el valamilyen kényszer utjan pl. adoztatas
révén von el az allam. A sikeres fiskalis politika Iényege abban rejlik, hogy az elvont ad6



elkoltése mennyiben segiti eld a gazdasagi egyensuly és a potencialis kibocsatas
kiilonbségének csokkenését. Arra leginkdbb alkalmasnak hitt modszer a koltségvetés
beruhazast finansziroz6 koltekezése. Feltételezések szerint, ha az allam a kozponti
koltségvetésen keresztiil beruhazast finansziroz, akkor a beruhdzasok ndvekedése révén
csokken az egyensulyi és a potencidlis kibocsatas kozotti kiilonbség, igy a potlolagos
beruhazasok eleve, de a multiplikator révén biztosan jovedelememelkedést eredményeznek.

Azonban a gazdasag hosszi tavu teljesitd képessége nem igazolta a felvetést, mivel a
koltségvetésbol finanszirozott beruhdzéasok hatékonysadga nem éri el a kompetitiv szektor
beruhazasainak hatékonysagat. A koltségvetés vagy az infrastrukturalis szektor vagy a magan
szektor beruhdzéasainak 0sztonzést célozza meg adott értékitélete alapjan, ami ritkan taldlkozik
a beruhazasokkal szemben tamasztott hosszu tavon értelmezett haszon elvii kovetelménnyel.
A kozponti koltségvetés rendelkezésre allo forrdsait az addkényszer sziilte, azonban a
koltségvetés kiadasi oldala a koltekezés egy szlik dontéshozo testiilet kezében van. Ebbdl
kovetkezik, hogy a barmennyire is koriiltekintd és alapos a kozponti kdltekezés forméja, kicsi
a valoszinlisége, hogy a koltségvetés megtaldlja a legnagyobb hasznot hozd beruhdzasok
tertileteit fliggetleniil attél, hogy infrastrukturalis vagy beruhdzast 6sztonz6 tamogatasrol van
sz6. Az eddig tapasztalt gazdasagi gyakorlat rendre meger6siti a hipotézis megalapozottsagat.

A fiskalis politika beruhdzasra gyakorolt ellenmonddésai vetették fel egy egészen mas
jellegli beruhazés 6sztonzés kérdését, aminek a 1ényeg a kovetkezd. A mai pénz belsd értékkel
nem bird hitelpénz, amit a bank hoz létre hitelnyujtassal és a hitel torlesztése megsziinteti e
pénz. Az ligylet 1ényegéhez tartozik, hogy a pénz 1étrehozésa nem jelent automatikus garanciat
a pénz megsziinésének, mivel bizonytalan a hiteltdrlesztése. Ebbdl kovetkezik, hogy a banki
hitel, vagyis a létrehozott pénz ketté hanyadra; egyfeldl a megsziind pénzre, masfeldl viszont
halott kolcsonre (dead loan) bonthat6. Bar a bankok sokat tesznek a megszind pénz
aranyanak magas szinten tartasdért, azonban az esetleges tévedésekért rendre megjelenik a
pénziigyi rendszer Osszeomldsaért aggddok sora. A pénzteremtés vonatkozéasdban a halott
koleson jelenti a problémat, amit a pénzvilag viszonylag lazan kezel.

A pénzteremtéssel jar6 hitelpénz szabalyozdsa jelenti a kompetitiv beruhazas
szabalyozéasat, egyuttal a monetarizmus lényegét, ami gyOkeresen eltér a fiskalis alapon
torténd beruhdzas finanszirozasatol. Lényeges eltérés, hogy egyfeldél a beruhdzast érintd
dontést nem a koltségvetésen keresztill a gazdasagtol viszonylag tavol esé sziik politikai
dontéshozo hatalmi elit hozza, hanem a gazdasagot kozvetleniil befolyasolni képes pénziigyi
vilag, ami kiemelten degraddlja a hatalomtol valo fiiggetlenségét. Masfeldl viszont a
megalapozatlan, hibas dontéséért semmiképp sem a pénzvildag dontéshozoi a kozvetlen
karvallottak, hanem a tarsadalom tagjai.

A monetarista beruhazast ¢€lénkitd pénzszabalyozas Iényege, hogy a kompetitiv
szektor szabad dontésén mulik; a piaci folyamatok révén akkumulalt profitot, hasznot
miképpen hasznositja a jovoben a haszon tulajdonosa. Dontését kettd tényezd befolyasolja,
egyfeldl a jovobeni beruhazéas véarhatd haszna, masfeldl viszont a monetarizmus eszkdzként
alkalmazott, mesterségesen bedllitott refinanszirozasi kamatlab alakulasa. Ha beruhazas
megtériilése bizonytalan vagy alacsony hozammal kecsegtet és ehhez képest kedvezd a betéti
kamat, akkor a kompetitiv szektor a beruhdzasok novelése helyett a banki befektetést valasztja
a nagyobb haszon reményében. Ebben az esetben a gazdasag zavartalan miikodéséhez
sziikséges pénzmennyiség csokken, mert kiesik a beruhdzasok haszonbdl fedezett része. A
csokkend kamatlab viszont a beruhdzas irdnyaba tereli a mar realizalt hasznot.

A folyamat lényegéhez tartozik, hogy viszonylagos a pénztulajdonosok dontési
fiiggetlensége, mivel egyfel6l befektetési kényszer hat rajuk, mert a megtermelt hasznot
realizalni sziikséges, masrészt viszont a kereskedelmi bank felé torténd pénziigyi befektetés
hozamkondici6éi mesterségesen, monopdlium jelleggel allitottak be. Bar a nagybefektetok felé



a kiilonb6z6 pénziigyi szolgaltatok kelld6 mennyiségli informacidt nyljtanak, azonban a
nygjtott informaciok kockazattartalma nem csekély. Pontosan ez okozza a monetarizmus
beruhazast szabalyoz6 szerepének bizonytalansagat.

Ujfajta beruhazas szabalyozas sziikségessége

A dolgozatban bemutatdsra keriil a cserében elvart érték ekvivalencia tartésan sériilhet a
termék piac mindkét oldalan. A kindlati oldalon megjelenik a teljesitménytdl fiiggetlen
monopolar, amit a piaci folyamat egyaltalan nem vagy csak nagyon lassan képes kiegyenliteni.
A fogyasztoi oldalon is sériil érték ekvivalencia, mivel a fogyasztoi tobblettel rendelkezdk
fogyasztok jovedelemmének eredete bizonytalan és hosszutdvon fenntarthatd is, mert
szarmazhat akar a monopolar tudatos alkalmazasabol is. Végso soron a jovedelem keletkezése
¢és elkoltése nem kotddik az egyéni adottsdgokhoz, tehetséghez, mivel a piaci mechanizmus
bizonytalan miikddésének segitségével johet 1étre.

A kiegyensulyozott gazdasdg miikodésének egyik feltétele, hogy a gazdasag
novekedését, fejlodését a beruhdzasok minél egyenletesebb szinten tartdsa biztositsa.
Tekintettel arra, hogy a piaci mechanizmus képtelen a beruhdzés egyenletes szinten tartasara,
amit az eddigi gazdasagi gyakorlat fiskalis vagy monetaris eszkdzok alkalmazasaval kivant
ellenstilyozni. Azonban a megélt tapasztaltok kozel sem biztatoak, pontosan az érték
ekvivalencia érvényesiilésének bizonytalansdga miatt. A fiskdlis jellegli beruhazas
Osztonzésben sziik politika elit dontése érvényesiil, ahol sériil a beruhazasban is érvényesiild
érték ekvivalencia. A monetaris alapon allé beruhazas 6sztonzésnél viszont a monopolisztikus
jellegli kamatlab meghatarozas okoz ekvivalencia zavart, pontosan a mesterségesen beallitott
kamatlab révén.

A felsorolt tényez6k mindegyikénél a vizsgalt gazdasagi jelenség tartdssaga €s a piac
kiegyenlitd szerepének mérséklése okozza a nehézséget, mivel piaci mechanizmus
eredményes milkodését monopolisztikus nyomaés neheziti. Ahhoz hogy egy Uj logikai
alapokon all6 beruhdzas szabalyozas alakulhasson ki, alapjaiban célszerli végiggondolni a
gazdasagban zajlo folyamatokat. Ehhez célszerii visszakanyarodnia az ,,Altalonos elmélet”-
ben leirtakhoz, miszerint egy kettdszereplds gazdasagban megtermelt jovedelem, fogyasztasra
¢és beruhdzasra kolthetd el. Vegyiik észre ebbdl az Osszefliggésbdl az eddigi gyakorlat a
beruhdzas Osztonzésére fektette a hangsulyt, holott a beruhazas feltételei determinaltak,
fiskalis gazdasagpolitika esetén sziikebb, monetarizmus esetén teljes korben. A beruhdzas
Osztonzését célul tlizd gazdasdgpolitika nem hozta meg a vart eredményt, mivel teljesen
figyelmen kiviil hagyta a beruhdzas forrasat biztositd jovedelem keletkezésének természetét.

Egy kettdszereplés gazdasagban a megtermelt jovedelem, fogyasztasra vagy
beruhazasra koltheté. Eddigi szakirodalmi megkdzelitések — ismereteim szerint — nem
vizsgaltak a fogyasztisra kolthetd jovedelem eredetének természetét, vagyis a vallalkozasi
jovedelem kompetitiv vagy piaci viszonyok kozott keletkezett. Ha vallalkozés bevétele, ebbdl
kovetkezden a kifizetett bér kompetitiv viszonyok kozott keletkezett, akkor a piaci
mechanizmus kiegyenlité funkcidja zavartalanul miikodik, akkor az érték ekvivalencia nem
sériil talsdgosan. Ha vallalkozas bevétele monopolium koriilményei kozott sziiletett, akkor a
vallalkozés jovedelme monopolisztikus elemet is tartalmaz, amit kdzéptavon biztonsdgosan
érvényesithet. S6t, akar a kibocsatott mennyiség csokkenésével is ndvelheti bevételét.

A gondolat eredete onnan szarmazik, hogy vallalkozas bevétele, jovedelme kettd
tényezotdl fligg; az eladasi artol és az értékesitett mennyiségtdl. Egy adott véallalkozas abban
az esetben lehet sikeres piaci koriilmények kozott, ha képes novelni eladéasait. Az eladdsok
novelését vagy a munka- vagy a tékeallomany emelkedése, a beruhazas segiti. Mind a kettd
esetben né az aggregalt kereslet, ami makrogazdasagi szempontbol kivanatos jelenség.
Azonban a piaci korilményekhez vald igazodast jelentené, ha a fogyasztas alapjaul szolgalod



jovedelem (bér és a profit osztalék eleme) valtozasa nem tiikrozhetné a monopolisztikus
nyomasbol szarmazé jovedelememelkedést. Tehat, az ujfajta beruhazas szabalyozas 1ényege, a
gazdasag szabalyozasa szamon kérné a vallalkozasoktol a vallalkoz6 teljesitmény novekedését
azzal, hogy csak olyan mértékben novelhetné a fogyasztas alapjaul szolgalo jovedelmet (bér és
osztalék), mint amilyen mértékben n6 az értékesitett aruk volumene.

Az ujfajta beruhazas szabalyozds csak a wvallalati jovedelem mennyiségi
novekedésébdl szarmazo részét fedné le, az arvaltozasbol szarmazd jovedelemhéanyadot a
piaci mechanizmusok alakitanak. A vallalkozas kozvetlen résztvevoi vagy kozvetetten
érintettek abban érdekeltek, hogy szamukra a vallalkozasbdl szarmazéd jovedelem minél
magasabb legyen, aminek mértéke — az ujfajta beruhazas szabalyozas szerint - a vallalkozas
termékeinek mennyiségi novekedésétol fiigg. Ezaltal pontosan az a jovedelemhanyad valna a
vallalkozasi dontés szabad teriiletévé, ami eldonti a mar eldallitott jovedelem jovébeni sorsat,
vagyis hol kivanja befektetni a mar realizalt jovedelmet, bankban vagy a beruhédzas teriiletén.
Nem lehet figyelmen kiviil hagyni azt a kovetkezményt sem, hogy a monetaris eszkdzok
alkalmazasanak fokozatos gyengiilése megvaltoztatna a bankok, mint kompetitiv
vallalkozasok magatartasat is, mivel a bankkal kapcsolatban allok fogyasztdsra fordithato
jovedelme (bér és osztalék) is csak a visszatorlesztett hitelallomany novekedési litemétdl
fliggne.
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