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Tobb gép vagy nagyobb hatékonysag?

Novekedés, tokeallomany és termelékenység Magyarorszagon
1995-2013 kozott

A tanulmany ujraszamolja Magyarorszag teljes tényez6termelékenységét (TFP),
valamint a GDP novekedésének ezen a szamitason alapuld felbontasat. A Magyar-
orszaggal foglalkoz6 korabbi szakirodalomhoz képest ujitast jelent az emberi
téke szamolasi modszere, illetve a termelési tényezok kapacitaskihasznaltsaganak
figyelembevétele. A kapacitaskihasznaltsag figyelembevétele sziikséges ahhoz,
hogy realisabb képet kapjunk a termelékenység ingadozasairdl. A szamitasok alap-
jan Magyarorszag novekedésében mind a tékeallomany béviilése, mind a terme-
lékenység javulasa fontos szerepet jatszott, mig az emberi téke és ezen beliil els6-
sorban a foglalkoztatottsag novekedési hozzajarulasa csak az 1990-es évek végén
volt jelentds. Az elemzés soran megprobaljuk figyelembe venni a tékebdviilés és a
termelékenységjavulas kozotti esetleges Osszefiiggéseket is. Az altalunk hasznalt
neoklasszikus keretben a TFP-novekedés altal indukalt beruhazas lehetéségét tud-
tuk megvizsgalni, de sziikséges lenne az ellenkez6 iranyu kapcsolat elemzése is.
Journal of Economic Literature (JEL) kod: O47, EO1, E25, J21.

Régi kérdés a gazdasagi novekedés és a gazdasagi fejlettség vizsgalatdaban, hogy
milyen tényezék allnak egy orszag GDP-novekedése hatterében. A szakirodalom
egyik leginkdbb hasznalt elemzési eszkoze a ndvekedési szdmvitel.' Ezzel a GDP
novekedése felbonthato a termelési tényezok - fizikai téke és emberi téke —, illetve
a teljes tényezdtermelékenység (Total Factor Productivity, TFP) hozzajarulasaira.
Bar a felbontas nem alkalmas a novekedés mélyebb okainak azonositasara, mind-
azonaltal hasznos eszkdz arra, hogy milyen iranyban keressiik tovabb ezeket a
fundamentalis magyarazo tényezoket.

A novekedési szamvitel az aggregalt termelési fliggvény elméletén alapul,
vagyis azon, hogy a teljes kibocsatas felirhatd az aggregalt tékeallomany, a teljes

' Az ezzel foglalkoz6 nemzetkozi szakirodalom 6ridsi, amelynek attekintése itt lehetetlen. Jo dltala-
nos kiindulépont Hulten [2010] 6sszefoglaldja, konkrét mddszertani kérdéseknél pedig a fész6vegben
adunk referencidkat.
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munkainput, illetve egy hatékonysagi tényez6 kombinacidjaként. Az aggregalt ter-
melési fliggvény létezése fontos vitak targya volt, de tanulmanyunkban ezeket nem
célunk bemutatni. Elfogadva, hogy a termelési fiiggvény hasznos kozelit6 eszkoz a
kibocsatas alakuldsdnak értelmezésére, kérdésiink az, hogy mely tényez6k felelések
a GDP Magyarorszdgon megfigyelt véltozasaiért. Ugy gondoljuk, hogy a novekedési
szamvitel és az aggregalt termelési fiiggvény hasznos informacidkat nyujt ennek a
kérdésnek a megvalaszolasahoz. Ezek az eszkozok segitenek a makrookonomiai
adatok értelmezésben, amelyre épiteni lehet a novekedés és fejlettség mélyebb,
modellalapu vizsgalatat.

A moédszertan alapja az, hogy a termelési fiiggvény segitségével kapcsolatot terme-
tiink megfigyelhet6 idésorok — GDP, t6keallomany, emberi t6ke - és a nem megfi-
gyelhetd termelékenység kozott. [gy az utobbi szintje, valamint hozzajiruldsa a ndve-
kedéshez reziduumként kiszamolhaté. Ennek megfelel6en a mddszer sikeres hasz-
nalatanak kulcsa az, hogy mennyire tudjuk pontosan mérni a termelési tényezdket.
Ebben a tanulmanyban arra tesziink kisérletet, hogy a t6keallomany és az emberi
téke mérésében felmeriilé problémdkat az elméleti és gyakorlati szakirodalomban
megfogalmazott ajanlasok segitségével kezeljiik, és a korabbi szamitdsokhoz képest
pontosabb, hihetébb képet kapjunk a gazdasagi novekedést jellemz6 £6 tényezokrol,
ezen beliil is a TFP alakuldsarol. Ugy gondoljuk, hogy a cikkben ismertetett méd-
szertani fejlesztések segitenek abban, hogy a TFP novekedési hozzdjarulasarol kel-
16en megalapozott allitasokat fogalmazhassunk meg.

Roviden osszefoglalva, a tanulmény f6 mddszertani ajanlasai és eredményei a
kovetkezok.

1. A beruhdzasok kumuldlasaval szamolt t6keallomany meghatarozasaban érde-
mes figyelembe venni a rendszervaltas sordan végbement nagymértékii értékcsokke-
nést. A TFP szerepe azonban a korrekci6 utan is jelentés marad.

2. A munka részesedése a hozzaadott értékbdl fontos paraméter, ezért figyelembe kell
venni a szakirodalom vegyes jovedelemre vonatkozo ajanlasait. Ezaltal a munka sulya
magasabb, mint a Magyarorszag esetében végzett szamitasok tobbségében.

3. A termelésben felhasznalt emberi téke szintjének mérésekor félrevezetd lehet a
népesség atlagos iskolazottsagat haszndlni, ugyanis a foglalkoztatottsdgi ratak nagy-
mértékben eltérnek az iskolazottsag szintje szerint. Ezért a tanulmanyban a foglal-
koztatottsaggal stlyozott, korrigalt mutatot hasznaljuk.

4. A TFP éves ingadozasaiban jelentds szerepet jatszhat a téke- és munkafelhaszna-
las intenzitasa, de a kapacitaskihasznaltsaig nemzetgazdasagi szinten nehezen mérhetd.
A tanulmanyban két igéretes mérészamot azonositunk és hasznalunk: az ipari véllalatok
kapacitaskihasznaltsagat, valamint a nemzetgazdasagi szint(i energiafelhasznalast.

5. A ndvekedés felbontasa alapjan Magyarorszag 1995-2013 kozotti névekedésének
mintegy fele tulajdonithaté a tékeberuhazasnak. A TFP sulya jelentds volt 2006 el6tt,
mig a munkainput szerepe csak néhany évben volt meghatarozo.

6. A TFP és tékeallomany novekedési szerepének azonositasahoz felmeriil az utébbi
endogenitasa a TFP-re nézve. Ennek figyelembevétele noveli a TFP novekedési hoz-
zdjarulasat, és kétségbe vonja a téke onallé hatasat. A szakirodalom azonban nem
egységes e korrekcié megitélésében.
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A novekedési szamvitelt sokan alkalmaztak Magyarorszagon, illetve régios
Osszevetésben. Dombi [2013] a 2004-ben és 2007-ben az Eurdpai Unidhoz csatla-
kozott kelet-kozép-eurdpai orszagok (koztiik Magyarorszag) esetében végzett ala-
pos szamitasokat. Bar a mddszertan {6 elemei megegyeznek, a részletekben tobb
eltérést latunk, amelyek kovetkeztében a kovetkeztetések is meglehetdsen kiilon-
boznek. A 6 kiilonbség az, hogy mig Dombi [2013] szamitdsai szerint 1995-2007
kozott a tékefelhalmozas jatszotta alegnagyobb szerepet a magyar novekedésben,
nalunk a t6ke mellett a TFP szerepe is jelentds.

Van Leeuwen-Foldvdri [2011] 1924-2006 kozotti évekre végzett novekedés-szam-
viteli dekompoziciét. F6 eredményiik az, hogy a t6keb6viilés mellett nem a terme-
lékenység, hanem az emberi téke dllomdnynovekedése magyarazza a GDP nove-
kedését az 1996-2006 kozotti idészakban. Ebben kulcsszerepet jatszik az a mod,
ahogyan a szerz6k az emberi tokét mérik. Megfigyelt béreken alapulé médszeriik
véleményiink szerint feliilbecsli az emberi téke stlyat, ezért ebben a cikkben egy, a
szakirodalomban is hasznalt, az emberi t6két béradatok nélkiil szamszerisité meg-
kozelitést hasznalunk (Caselli [2005]).

Koénya [2013] szintén szamol TFP-id6sort, de célja az orszagok fejlettségi szint-
jének 6sszehasonlitdsa, és nem végez novekedési szamvitelt. Médszertana nagyon
hasonld a jelen tanulmanyéhoz, kivéve a kapacitaskihasznaltsag figyelembevételét,
illetve azt, hogy alapesetben nem szamol a rendszervaltds alatti tékeveszteséggel
(ez csak egy robusztussagvizsgalatban jelenik meg). Oblath Gabor tanulmanyanak
TFP-iddsora nagyon hasonld az ebben a tanulményban kapotthoz (Oblath [2014]
6. 0.), de a szerzd a szamolas részleteit nem ismerteti, és a GDP-novekedést sem
bontja fel annak tényezdire.

Osszességében gy gondoljuk, hogy a meglévé eredmények ellenére Magyarorszag
esetében érdemes ujra elvégezni a TFP szamitdsat és a GDP-novekedés felbontdsat,
részben az idGsor aktualizalasa miatt, részben pedig a fentebb réviden, a késébbiek-
ben pedig részletesen ismertetett modszertani okok miatt.

A tanulmany felépitése a kovetkezd. A kovetkezo fejezetben bemutatjuk a szamita-
sok mogott allo elméleti megfontoldsokat. Majd részletesen ismertetjitk a modszer-
tan gyakorlati megvaldsitasat, illetve a sziikséges id6sorok eléallitasat, amit a kapott
eredmények targyalasa kovet. Végiil osszefoglaljuk a leirtakat.

Elméleti keret

A novekedési szamvitelt a neoklasszikus termeléselmélet alapjan végezziik el. Feltéte-
lezziik, hogy a tényezdpiacok tokéletes versenyzdi piacok, illetve 1étezik reprezentativ
vallalat, amely adott tényez6arak mellett profitot maximalizal. Végiil, de nem utol-
sosorban a technoldgia szintje és ndvekedése exogén modon adott. Ezek a feltevések
a novekedési szdmvitel irodalmaban éltaldnosak.’

Elméleti kiindulépontunk a neoklasszikus termelési fiiggvény:

* Ellenpéldaként 1asd Basu [1996], a skdlahozadék kérdését is vizsgalé fontos tanulmanyat.
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ahol Y, a GDP, K, a fizikai t6kedllomany, L, a teljes munkainput, u, a termelési ténye-
26k kapacitaskihasznéltsaga, A, pedig a teljes tényez6termelékenység (TFP) szintje.
Az egyszeriiség kedvéért Cobb-Douglas-specifikaciot hasznalunk, de a levezetések
érvényben maradnak 4ltaldnosabb, allandé skalahozadéku fiiggvény esetében is.’
A munkainput tartalmazza a munkaoérak, a foglalkoztatottsag, illetve az emberi t6ke
szintjét is, ezeket részletesen a kovetkezd részben ismertetjiik.

A novekedési szamvitel a GDP id6beli valtozasat bontja fel a termelési tényezék
és a TFP hozzajarulasara. Els6 1épésként vezessiik be az egy fére jutéd kibocsatast
(Y,/N), ahol N, a népességet jeloli. Az (1) egyenlet alapjan az egy fére juté GDP a
kovetkez6képpen irhatd fel:
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ahol K/N, és L /N, az egy fére jutd t6ke-, illetve munkainput.’
Vegyiik az egyenlet természetes alapu logaritmusat, majd elsé differencidjat, ezal-
tal a kovetkez6 dekompoziciot kapjuk meg:
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ahol a log() fiiggvény a természetes alapu logaritmust jeloli. Az egy fére juté GDP
valtozasat tehat a termelési tényezok stlyozott atlaganak valtozésara, a tényez6k
kapacitaskihasznaltsaganak véltozasara, illetve a kozvetleniil nem megtigyelhetd,
maradéktagként adddo termelékenység (TFP) véltozasara bontjuk fel. Az elméleti
felbontas gyakorlatba iiltetéséhez sziikségiink van a GDP, a termelési tényezok,
valamint a kapacitaskihasznaltsag iddsoraira, illetve az o paraméterre. A kovetke-
z6kben ezek részleteit mutatjuk be.

Meérési kérdések

Bar a termelési fiiggvényen alapuld felbontas elméletileg egyszertinek tiinik,
szamos mérési probléma meril fel a szamitasok elvégzésekor. Ebben a rész-
ben ezeket vessziik sorra. A tovabbiakban a téke- és munkainputok, valamint a
kapacitaskihasznaltsag mérését ismertetjiik részletesen. Az adatok az Eurostat,

® A kapacitaskihasznaltsagot dltalanosan, és nem csak a tékére vonatkozéan irjuk fel. Ez megegye-
zik Basu [1996] jol ismert specifikdcidjaval, amelyben a szerz8 mind a t6ke-, mind a munkainput ese-
tében feltételez kapacitaskihasznaltsigot. A munkainput esetében ez nem feltétleniil jelenti a mért
munkaoérak véltozasat, mivel adott munkadrak mellett is jelentds kiilonbségek lehetnek a munkain-
tenzitasban. A mérés nehézségeit a késébbiekben részletezziik.

* A tovabbiakban a ,,munkainput” kifejezés az egy fére juté munkainputot jeléli, mig a nem egy fére
jutd aggregatumra a ,teljes munkainput” kifejezést hasznaljuk.
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a KSH, valamint a Penn World Table honlapjairdl szarmaznak. Az idésorok
részletes bemutatasat a Fiiggelék tartalmazza. A TFP szamitasat és a novekedés
dekompozicidjat 1995-t6l végezziik el.

Munkainput és munkajovedelem

FOGLALKOZTATOTTSAG ES EMBERI TOKE o A (3) képletben szereplé munkainputra
harom tényez6 eredjeként tekintiink: ezek a foglalkoztatottsag, az egy foglalkozta-
tottra juté munkadrak szama, valamint az atlagos emberi téke. Az utébbi esetében
a kiilonboz6 képzettségiiek eltérd foglalkoztatottsagi ratajanak figyelembevételével
a ténylegesen haszndlt teljes emberi tokét szamszertsitjiik. Ez azért fontos, mert
Magyarorszagon képzettség szerint erésen eltérnek a foglalkoztatasi ratak. Emiatt a
népesség atlagos iskolazottsaga nem feltétleniil egyezik meg a foglalkoztatottak éatla-
gos iskolazottsagaval.
A munkainput szamoldsa Kénya [2013] alapjan torténik:

L, =hE, iem exp[@(ai)], 4)

ahol h, az egy foglalkoztatottra juté éves munkaoérak szama, E, a foglalkoztatottak
szama, e,=E, /E, a foglalkoztatottak iskolai végzettség szerinti ardnya az dsszes
foglalkoztatotton beliil, o, az adott végzettséghez rendelt iskolai évek szama, az
exp[p(-)] fuggvény pedig az iskolai éveket konvertalja emberi t6kévé. A () fugg-
vény szakaszonként linearis, a szakaszok meredekségei pedig az emberitéke-be-
ruhazas iskolai szintenkénti megtériilési ratdjat jelentik. Ezeket Caselli [2005]
alapjan az els6 4 iskolai év esetében 0,134-re, a 4-8 iskolai évek esetében 0,101-re,
a 9. évtdl kezdve pedig 0,068-ra allitjuk be.

A KSH regionalis tabldzataiban az iskolai végzettséghez tartozo foglalkoztatottsagi
adatok a kovetkez6 bontasban allnak rendelkezésre: 1. altalanos iskola nyolc osztalya
és annal kevesebb, 2. szakmunkasképzd, szakiskola, 3. gimnazium, egyéb kozépis-
kola, illetve 4. féiskola, egyetem. Ezekhez a magyar rendszernek megfelelGen 8, 11,
12, valamint 15 tanévet rendeliink hozzd, feltételezve, hogy a foglalkoztatottak donté
tobbsége rendelkezik legalabb nyolc osztallyal. A teljes foglalkoztatottsagot a négy
kategoria 0sszegeként definialjuk.

Az 1. dbra mutatja a munkainput f6 komponenseit. A foglalkoztatottak szama az
iddszak egészében nott, a 2008-2009-es pénziigyi valsag idejét leszamitva. A mun-
kaodrak szama Osszességében csokkent, kiilonosen az id6szak végén. Az altalanos
iskolat végzett foglalkoztatottak aranyanak nagyaranyu csékkenése, valamint a
felséfoku végzettségliek aranyanak nagyaranyu novekedése az atlagos emberi téke
novekedését eredményezte.

Az altalunk ismertetett modszer szakirodalomban hasznalt alternativaja az, hogy
az emberi t6ke nagysagat nem az iskolazottsaggal, hanem a munkabérekkel mérik
(Ho-Jorgenson [1999] és O’Mahony-Timmer [2009]). A foglalkoztatottsaggal (vagy
munkadrakkal) silyozott munkainput-valtozas méréséhez ekkor szitkség van olyan
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1. dbra
Foglalkoztatottsdg, munkadrak és emberi t6ke
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Megjegyzés: az abra a foglalkoztatottak szdmat, az altaluk évente ledolgozott munkaérak
szamat, valamint a foglalkoztatottsag iskolai végzettség szerinti megoszlasat mutatja.
Forrds: Eurostat.
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2. dbra
Az emberi tékével kiegészitett teljes munkainput valtozasa, 1995 = 100
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Megjegyzés: az abra a teljes munkainput alakulasat mutatja két esetben: ha az iskoldzottsagot
a foglalkoztatottsaggal silyozzuk, illetve ha a népesség atlagos iskolazottsagat hasznaljuk.
Forrds: Eurostat, Penn World Table és sajat szamitas.

részletes adatokra, amely a béreket és a foglalkoztatottsagot (elvégzett munka-
orakat) az iskolai végzettség szerinti bontasban tartalmazza. Ennek a megkoze-
litésnek az adatigénye tehat nagyobb, mint az altalunk hasznalté. Az is kérdéses,
hogy Magyarorszagon a munkabérek kategériankénti éves valtozasa mennyiben
tulajdonithatd az emberi t6ke hasznalataban beallt valtozasnak, vagy esetleg mas
tényezdknek, példaul az egyes csoportok alkuerejében torténd ingadozasnak. Mivel
a mi mddszeriink az emberi téke fizikai mérészaman alapul (iskoldzottsag), nincs
kitéve ilyen hatasoknak. El6nye viszont a béreken alapulé mutatéknak, hogy rész-
legesen figyelembe tudja venni a munkaerd kapacitaskihasznaltsagat, amennyiben
a bérek kellden rugalmasan titkrozik azt (példaul bonuszon keresztiil). Osszessé-
gében mindkét modszer mellett szolnak érvek, mi az egyszer(ibb szamolhatdsag
miatt a kozvetlen, fizikai mutatdt hasznaljuk.

Erdemes az ismertetett moédszertant dsszevetni van Leeuwen—-Foldvdri [2011]
szamitdsaival is. A szerzOparos azt feltételezi, hogy az emberi téke allomanya jol
kozelithetd a vdrhato életjovedelemmel, aminél konstans iitemben novekvé bére-
ket feltételeznek. Ez a mddszer azonban jellegénél fogva nagyon érzékeny a feltéte-
lezett novekedési iitemre, valamint a diszkontratara [lasd a cikkiikben szerepl6 (6)
egyenletet]. Tovabbi probléma, hogy moédszeriik gyakorlatilag az éves atlagbére-
ket kumulalja, ezek azonban akkor is névekednek, ha vagy a fizikai tékeallomany,
vagy a termelékenység nd, az emberi t6ke konstans allomanya mellett. A termelési
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fiiggvényben ugyanakkor nem az emberi téke piaci értéke, hanem ,,real” alloma-
nya szerepel. Ezért ugy gondoljuk, hogy van Leeuwen-Foldvari [2011] egyébként
rendkiviil alapos és koriiltekinté mddszere feliilbecsli az emberi t6ke mintaidészaki
noévekedését. Ez lathato a cikkiikben szerepld 5. dbrdn is, amely szerint 1995-2007
kozott az emberitéke-allomany kozel duplajara nétt. Ezt a nagysagrendet nem érez-
ziik hihetdnek (i. m. 156. 0.),” és véleményiink szerint a bérek mds okokbol térténéd
novekedésének tulajdonithato.

Végiil vessiik 0ssze az altalunk szamitott, foglalkoztatottsaggal sulyozott munka-
input-mutatét azzal, amit akkor kapunk, ha a népesség atlagos emberit6ke-szintjét
hasznaljuk (2. dbra). Az utébbihoz a Penn World Table (PWT) atlagos emberitéke-
mérészamat vessziik alapul, amit a (4) egyenlethez hasonldan az éves atlagos mun-
kaorakkal és a foglalkoztatottsaggal szorzunk meg. A kiilonbség tehat minddssze
annyi, hogy a PWT-alapt mutaténdl nem vessziik figyelembe az eltérd végzettségtliek
egymastol kiilonboz6 foglalkoztatasi ratajat. Lathato, hogy a két mérészam dinami-
kéja nagyon hasonlo, kivéve a 2000 el6tti éveket, amikor a PWT mutatdja gyorsabban
emelkedett. Ebben az id6szakban tehat a novekedési felbontas szempontjabol 1ényeges
lehet, hogy figyelembe vessziik az iskolazottsag szerinti foglalkoztatottsagi eltéréseket.

A MUNKAJOVEDELMEK RESZESEDESE o A szamitasokhoz sziikség van a termelési fiigg-
vény téke szerinti elaszticitasara (o). Tokéletes tényezGpiaci verseny esetén ez megegyezik
amunka részesedésével a hozzaadott értékbdl. A szakirodalomhoz hasonléan miiseztaz
Osszefliggést hasznaljuk a paraméter értékének megvalasztasahoz.

Az aggregalt nemzeti szamlakban a nettd hozzaadott értéken beliil a munkavallal6i
juttatasok (compensation of employees, W) vannak megkiilonboztetve. A masik két
kategoria, a tékejovedelem (gross operating surplus, II) és a haztartasok vegyes jove-
delme (mixed income, M) 6sszevonva jelenik meg. A vegyes jovedelem azonban, ami
jellemzden az egyéni vallalkozok jovedelme, egyarant tartalmaz munka- és tékejo-
vedelmi részt. Ezért az o helyes szamitaséhoz nem elegendé a munkavallaloi jutta-
tasokat figyelembe venni.

Ezt a jol ismert problémat Gollin [2002], valamint Valentinyi-Herrendorf [2008]
alapjan a kovetkezéképpen kezeljiik. A KSH részletes jovedelmi szamlaiban a haz-
tartasoknal elkiiloniilten megjelenik a vegyes jovedelem kategdria. Ahhoz, hogy ez
utdbbit munka- és tékejovedelemre bontsuk, azzal a feltevéssel éliink, hogy a tékejo-
vedelem stlya a vegyes jovedelmen beliil megegyezik a teljes hozzaadott értéken beliili
aranyaval. Legyen M =w + , ahol w és 7 a vegyes jovedelmen beliili, nem megfigyelt
munka- és tékejovedelmek. Feltevésiink szerint tehat

—=qQ,
M

valamint definicidonk alapjan

* Az 4ltalunk szamolt, egy munkadréra juté emberitéke-novekedés 1995-2013 kozott csak 11 sza-
zalék, féként azért, mert a Caselli [2005] alapjan valasztott, az iskolai éveket emberi t6kévé konvertdlo
fiiggvény er6sen konkav.
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II+x .
W+II+M

Az elsé feltevést felhaszndlva a masodik egyenletben, és a keresett paramétert kife-
jezve, a kovetkezd Osszefiiggés adodik:

11
a= .
W +11

Az egyenlet segitségével kapott eredményeket a 3. dbra mutatja be. A Cobb-
Douglas-feltevés, amely szerint a tékehanyad konstans, szamitasaink alapjan
némileg vitathat6. Az iddszak elején a tékehanyad jelentdsen, az idészak maso-
dik felében pedig mérsékelten nétt. Figyelembe kell azonban venni, hogy a téke-
hanyad csak tokéletes verseny esetén egyezik meg a termelési fliggvény paramé-
terével, illetve mérési hibakkal is szamolnunk kell. Az utébbira jelentds példa
az, hogy mivel a mintaidészakban Magyarorszagon a téke adoztatasa lényegesen
kedvezébb volt a munkaénadl, feltételezhetd, hogy ténylegesen munkajovedelem-
nek tekinthet6 tételeket is tékejovedelemként jelentenek be. Ennek a jelenségnek
egyik megnyilvanuldsa lehet a munkabérek egy részének ,,zsebbe” torténé kifize-
tése. Ezért a Cobb-Douglas-feltevés megtartasat valasztjuk, és a szamitasokban a
mintaatlagot hasznaljuk, amely alapjan av=0,4.

3. dbra
A t8ke részesedése a hozzaadott értékbdl

0,43
0,42
0,41
0,40
0,39
0,38
0,37
0,36

0,35

0)34 T T T T T T T T T T
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Megjegyzés: az ébra a t6ke jovedelemhanyadat mutatja a hozzaadott értéken beliil a vegyes
jovedelem szétosztasa utan.
Forrds: KSH és sajat szamitas.
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Té6kedllomdny és tokefelhaszndlds

A TFP meghatarozasaban, illetve novekedési hozzajarulasanak mérésében kulcsfon-
tossagu a tékeinput megfelel6 szambavétele. Ezt tobb, eltéré fontossagu probléma
neheziti. A leglényegesebb nehézség az, hogy a tékeallomany szintje kozvetleniil nem
megfigyelhetd. A nemzeti szamlak csak az allomany bruttd valtozasat, a beruhazast
tartalmazzak. Ahhoz, hogy az allomany valtozasaibol kovetkeztethessiink a szintre,
elméleti feltevésekkel kell élniink.
Ezeket foglalja 0ssze a kovetkezd, a téke akkumuldcidjat leir6 egyenlet:

K=(1-6K_ +1I. (5)

t

Az (5) egyenlet szerint a tékeallomany linearisan névekszik az uj beruhazasok-
kal, mikdzben a meglévd szint 0 része amortizalddik. Mind a linearitas feltevése,
mind a konstans amortizdcios rata egyszeriisitd feltevések, amelyek altalanosak
az irodalomban.

Ahhoz, hogy a beruhdzasi idésorbdl tékeallomanyt tudjunk szdmolni, két paramé-
tert kell megvalasztanunk. Az egyik az amortizacié mértéke (0), a masik pedig egy
kezdeti tékedllomdny (K ). Ezek fliggvényében a t > 0 idészakokra el6 tudjuk dllitani
a tékeallomany idésorat az (5) egyenlet segitségével. Ez az altalanosan hasznalt folya-
matos ujraértékelési modszer a PIM (perpetual inventory method).

Tobb adatbazis is tartalmaz Magyarorszagra a folyamatos jraértékeléssel eléal-
litott fizikait6ke-idsort. A Penn World Table 8.1. a 1970-2011 kozotti id6szakra
szamol tékedllomanyt,’ de nem veszi figyelembe a rendszervéltas utani, valészin(-
sithetd és altalunk késébbiekben szamszertsitett egyszeri értékcsokkenést. A KSH
tékeadatai’ 1995-2012 kozott érhetdk el, de az azzal szamolt téke-kibocsatas-arany
nemzetkdzi 6sszehasonlitdsban tul magasnak tinik (Pula [2003] és MNB [2014]).
Az Eurépai Bizottsag AMECO adatbazisiban® szerepld tékeallomény ezzel szem-
ben tul alacsony téke-kibocsatas-aranyt mutat. A Magyar Nemzeti Bank fizikait6-
ke-idésora’ (MNB [2014]) ugyan a két véglet kozott helyezkedik el, de a szdmitasa
mogotti feltételezések nem teljesen atlathatok.

Bar csak a rendszervaltast kozvetleniil kovetd éveket vizsgalja, érdemes meg-
emliteni a Darvas-Simon [1999] tanulmdnyt. A PIM segitségével, de tobbfajta
tokejoszagot és leértékelési itemet hasznalva 1998-ig allitanak el6 fizikaitéke-
idésort. Bar ebben a tanulmanyban aggregalt beruhazasi adatokat hasznalunk,
a Darvas-Simon-szerzéparos altal hasznalt atlagos amortizacios ratak atlaga,
valamint az altaluk feltételezett egyszeri 1991-es értékvesztés nagysagrendje is
nagyon hasonlo az altalunk feltételezettekhez (lasd késébb, illetve i. m. Fligge-
1¢ék tablazata, 770. 0.). Nem meglepd tehat, hogy az altaluk szamolt 1998-as t6ke—
kibocsatas-arany is kozel all a mi értékiinkhoz, ha figyelembe vessziik azt, hogy

® http://www.rug.nl/research/ggdc/data/pwt/pwt-8.1.

7 http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat_eves/i_qpf003b.html.

8 http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/index_en.htm.

* http://www.mnb.hu/Kiadvanyok/novekedesi-jelentes/mnbhu_novekedesi_jelentes_201411.


http://www.rug.nl/research/ggdc/data/pwt/pwt-8.1
http://www.ksh.hu/docs/hun/xstadat/xstadat_eves/i_qpf003b.html
http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/ameco/index_en.htm
http://www.mnb.hu/Kiadvanyok/novekedesi-jelentes/mnbhu_novekedesi_jelentes_201411
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a szerzOpdaros szamai nem tartalmazzak a lakossagi ingatlanokat (lasd késébb
4. dbra, illetve i. m. 1. tablazat, 754. 0.)."

Mindezek alapjan a t6kedllomanyt sajat szamitas alapjan allitjuk el6, igy a primer
beruhazasi adatokbol transzparens médon kapjuk a fizikai téke id6sorat. Mint késébb
bemutatjuk, az altalunk kapott t6kedllomany nagyban hasonlit az MNB id6sorahoz.

AMORTIZACIOS RATA « Az amortizacids paraméterre iparagi szint(i becslések allnak
rendelkezésre, amelyek iparag és téketipus szerint jelentGsen eltérnek egymastol. Az
USA Bureau of Economic Analysis részletes tablat kozol az dltala hasznalt amorti-
zacids ratakrol téketipus szerint, amelyek az eszkozok arcsokkenésén alapulnak (US
DoC [2003]). Az aggregalt tokeallomany és leértékel6dési iitem az iparagi beruhaza-
sok és az eszkoztipusok szerinti leértékelddési iitemekbdl szarmaznak. Ezek alapjan
a Bureau of Economic Analysis (BEA) adatai szerint az egyesiilt dllamokbeli amorti-
zacios rata sokaig lassan emelkedd tendenciat mutatott, de az elmult 30 év atlagaban
kis szdrassal 5 szazalék koriil ingadozott.

Magyarorszag esetében tudomasunk szerint két nemzetkozi adatbazis szamol rész-
letes, a termelési szektorok szintjérdl aggregalt leértékel6dési titemet. Az egyik az
EU-KLEMS projekt'', amely elsésorban eurépai, valamint egyéb fejlett OECD-orszagok
esetében végez szektorszintli névekedési szamvitelt. Az adatsor azonban Magyarorszag
esetében 2007-ben véget ér, a tékedllomany szamitasa pedig nem publikus. A masik
adatbazis a mar emlitett Penn World Table. A PWT legtjabb, 8.1. véltozata tartalmaz
tOkeadatokat, és az amortizacié az EU-KLEMS-hez hasonldan szektoronkénti szdmi-
tasok eredménye. Az igy kapott aggregalt t6kedllomanyt vizsgalva, aggregélt szinten
ugyancsak 5 szazalékos leértékel6dési titemet kapunk.

A Kozponti Statisztikai Hivatal is kozol tékeallomany-adatokat, a PIM-moddszert
hasznalva. A t6ke és leértékel6dés idGsoraibol visszaszamolva ismét 5 szazalékos felté-
telezett leértékel6dési iitem adodik. A mér idézett MNB-szamitas (MNB [2014] 84. o.
4-6. tablazat) némileg alacsonyabb, 4 szazalékhoz kozeli értékkel szamol. Végiil pedig
atlagolva Darvas-Simon [1999] kiilonboz6 tipusu tékejoszagokra vonatkozé leérté-
kelési titemeit, szintén 5 szazalékot kapunk.

Mindezek alapjan ebben a tanulmanyban is a ¢ = 0,05 paraméterértéket hasznaljuk.
Dombi [2013], Pula [2003], illetve van Leeuwen-Foldvdri [2011] magasabb értéket felté-
telez. A magasabb érték mellett szolhat az dtmenet soran gyorsabban elavulo régi téke-
joszagok sulya, valamint az, hogy a felzarko6zé orszagokban hamarabb lecserélédhetnek
a t6keeszkozok. Mivel azonban az atmenettel jaro t6keveszteséget explicit modon figye-
lembe vessziik (lasd késobb), az amortizacio tovabbi névelése ugyanannak a hatdsnak
a kétszeri szamitésat jelentené. Tovabba feltehet, hogy az Egyesiilt Allamok tékeallo-
manydaban nagyobb aranyban vannak jelen gyorsan amortizalddé tételek, mint a szel-
lemi javak, szoftver stb. Osszességében tehdt nem tiinik indokolhaténak, hogy Magyar-
orszag esetében az altaldnosan hasznaltnal magasabb leértékel6dést feltételezziink.

A lakasallomany értéke 1998-ban a GDP-nek valamivel kevesebb, mint 100 szazaléka (MNB
[2014] 84. 0. 4-5. dbra.
" http://www.euklems.net.


http://www.euklems.net
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KEZDETI ERTEK o A PIM hasznélatdhoz sziikséges egy kezdeti tékedllomany, ami-
hez képest kumulalhaté a beruhazas idgsora. A geometrikus leértékel6désbél ado-
ddan, ha elég messze tudunk visszamenni a multba, a kezdeti érték hatasa fokozato-
san eltinik a tékeallomany jelenhez kozeli becslésébdl (bar ez 5 szazalékos amortiza-
cié mellett lassu folyamat). A Penn World Table (PWT) nemzeti szamlakon alapuld
beruhazasi idésora 1970 6ta érhetd el. Amennyiben — mint ebben a tanulmanyban -
arendszervaltas utani idészakot szeretnénk vizsgalni, elméletileg elegendden hosszu
idésorunk van a kezdetiérték-probléma kikiiszobolésére.

Kérdéses azonban, hogy a rendszervaltas el6tti beruhazasadatok mennyiben hasz-
nalhatok az 1989 utani tékeallomany el6allitasaban. A tervgazdasagidGszakaban 1ét-
rehozott téke nem feltétlentil volt egy az egyben hasznos a piacgazdasag koriilményei
kozott. Ezért hasonléan Pula [2003], Darvas-Simon [1999], van Leeuwen-Foldvdri
[2011], Dombi [2013], illetve Konya [2013] gyakorlatahoz, feltételezziik, hogy a rend-
szervaltas idején a tékedllomany egy egyszeri, a normadlisndl joval nagyobb érték-
csokkenést szenvedett el. Ezt a veszteséget Pula [2003] és Konya [2013] eljarasahoz
hasonléan a kovetkezé moédon mérijiik.

El6szor is az (5) egyenlet alapjan kiszamoljuk az 1970-1989 kozotti tékeallomanyt,
a PWT-adatbazis beruhdzas-idésorat hasznalva. Ehhez 1970-ben kezdeti értékként a
t6ke-kibocsatas-aranyt 2-re allitjuk be. A t6ke PWT 4ltal tartalmazott idésoranak 2,6
a kezdeti értéke,"” mi ennél konzervativabb értéket vélasztunk. 1989-re a kezdeti érték
megvalasztasa ezen a tartomanyon beliil nem vezet lényeges kiilonbséghez.

A rendszervaltas soran elszenvedett tékeveszteséget a termelési fiiggvény segitsé-
gével becsiiljiik. Az (1) egyenlet empirikus megfelel6jében a TFP és a tékeallomany
szintje ismeretlen. Ha azonban azt a feltevést tessziik, hogy a rendszervaltast kiséré
kezdeti recesszié ideje alatt a TFP szintje nem novekedett, felsé becslést tudunk adni
a tékeallomany értékvesztésére. Legyen a referenciaév 1989, ekkor konstans TFP mel-
lett a kdvetkezd képlet mutatja be a recesszio végéig (f) elszenvedett tékeveszteséget:

« 11—«
Yt — Kt Lt
171989 Yv1989 Yl989

1 1
K, (Y (L )"
Kl989 Yl989 L1989

Mivel a kibocsatés és a munkainput megfigyelhetd,"” a tékeveszteséget a munka 4ltal
nem magyarazott GDP-csokkenés aranyaban szamolhatjuk.

A recesszié ugyan 1993-ig tartott, de mia t = 1991 idépontot hasznaljuk a tékecsok-
kenés végpontjaként. Ennek oka az, hogy az 1990-es évek elején a foglalkoztatottsag
dramai mértékben csokkent, és a fenti képlet — a GDP folytatddo esése ellenére — 1992-

" http://www.rug.nl/research/ggdc/data/pwt/v80/capital_labor_and_tfp_in_pwt80.pdf.

" Az adott idészakra a foglalkoztatottsag nem 4ll rendelkezésre iskolazottsdg szerinti bontasban,
ezért a munkainput véltozdsaban csak a munkadrak és a foglalkoztatottak szdmanak valtozasat vesz-
sziik figyelembe. A két adatsort a Penn World Table tartalmazza.


http://www.rug.nl/research/ggdc/data/pwt/v80/capital_labor_and_tfp_in_pwt80.pdf
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4. dbra
Fizikai tékedllomany kiilonboz6 adatbazisokban

Téke-kibocsatasi arany (K/Y)
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Megjegyzés: az abra a szamolt téke-kibocsatas-aranyt mutatja mas adatbazisok megfeleld
adataival 6sszehasonlitva.

Forrds: AMECO, KSH, PWT, MNB és sajat szamitds. A sajat szamitashoz felhasznalt beru-
hézas és GDP 2005-0s arakon mért, lancindexalt iddsorok.

t6l mar jelentds tékenovekedést eredményezne. Ezért 1991 utan ismét az (5) egyenlet
alapjan - 5 szazalékos amortizaciot feltételezve — kumuldljuk a tékeallomanyt. A GDP
és a beruhdazas 1991-1994 kozotti idésorait a korabbi idészakhoz hasonléan a PW'T-
bél vessziik, mig — a PWT-n alapuld 1995-0s t6kedllomanyt véve kezdeti értékként —
1995-2013 kozétt az Eurostat beruhdzasi idésorait hasznéljuk.™

Az altalunk becsiilt atmeneti tékeveszteség Osszességében 20 szazalék, amely
hasonlé Pula [2003] szamahoz. Van Leeuwen-Foldvdri [2011] ugyanezzel a modszer-
rel jéval nagyobb veszteséget mér, a szerzok allitasa szerint azért, mert 1993-ig veszik
figyelembe a recesszidt. Mint ahogy azt az el6z6 bekezdésben mar leirtuk, ez a teljes
veszteséget nem névelné, hanem csokkentené. Feltételezésiink szerint a kiilonbség
oka inkdbb az, hogy van Leeuwen-Foldvdri [2011] az emberi téke rendkiviil gyors
akkumulaciojat feltételezi a rendszervaltast kovetGen, tehat az altaluk hasznalt mun-
kainput nem csokken oly mértékben, mint nalunk.

" APWT és az Eurostat szdmai annyiban kiilonboznek egymadstol, hogy az utébbi mar az ESA 2010
alapjan késziilt, ami némileg magasabb szamokat eredményez. Az Eurostat-iddsor értékei 1995 utan
kortilbeliil 5 szdzalékkal magasabbak a PWT-idésornal. Mivel a PWT-adatokat csak az 1995-6s kez-
deti érték kiszdmitasahoz hasznaltuk, az 1995-2013 kéz6tti tékeallomany nagysagara a médszertani
valtas hatasa elhanyagolhato.
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TOKEALLOMANY o A 4. dbra mutatja be a téke vizsgalatunkban kapott iddsoran ala-
puld téke-kibocsatas-aranyt, dsszehasonlitva a korabban mar emlitett, mas adat-
bazisokbol szamolt K/Y aranyokkal. Az MNB idésora nagyon hasonlé az altalunk
kapotthoz: a hasonlé médszertannal, de egymastdl fiiggetlentil végzett két szamitas
szinte egyforma eredményekhez vezet. A PWT tékeallomanya koriilbeliil 2006-ig
lényegesen magasabb, mivel nem szamol az 1989-1991 kozotti tokeveszteséggel
(kezdetiérték-hatas). A KSH és az AMECO idGsorai vagy joval magasabb, vagy joval
alacsonyabb téke-kibocsatas-aranyt eredményeznek.

Fontos hangsulyozni, hogy amennyiben a TFP is csokkent 1989-1991 kozott, az
altalunk szamolt tékeveszteség feliilbecsli a tényleges mértéket. A TFP csokkenhetett
példaul azért, mert a rendszervaltassal a vallalatok piaci és szervezeti tudasanak egy
része hasznalhatatlannd valt. Ezzel szemben dll azonban az, hogy a munkainput sza-
molasanal adatok hianyaban csak 1992-t kovetéen tudjuk figyelembe venni az el6z6
részben hangsulyozott dsszetételhatast. Ha 1990-1991-ben az alacsonyan képzettek
nagyobb aranyban vesztették el munkahelyiiket, a foglalkoztatottsag csokkenése tul-
becsli az effektiv munka csokkenését. Tovabba az is elképzelhetd, hogy rendszervaltas
elétti foglalkoztatas egy része improduktiv volt (,kapun beliili munkanélkiiliség”),
igy a foglalkoztatas csokkenése részben a TFP novekedését is eredményezhette. Mivel
mindezeket a hatdsokat nem tudjuk szamszer(siteni, ezért azt feltételezziik, hogy
ezek a hatasok hozzavetdlegesen ellensulyoztak egymast.

Kapacitdskihaszndltsig

Akibocsatas rovid tava ingadozasaiban jelentds szerepet jatszhat a kapacitaskihasznalt-
sag. Ennek oka az, hogy a t6kedllomany és foglalkoztatds alkalmazkodasa viszonylag
lassu, °ezért a vallalatok — dtmeneti sokkok esetén — kénnyebben alkalmazkodnak meg-
1év6 kapacitasaik intenzitdsanak valtoztatasaval. Ahhoz, hogy a termelékenységet meg-
felel6en mérjiik, figyelembe kell venni tehat a kapacitaskihasznaltsagot is.

Nehézséget jelent, hogy nem létezik olyan mutat6, amely nemzetgazdasagi szinten
mérné a tényezok kihasznaltsagat. A szakirodalom azonban tobb kozelité mérésza-
mot is javasol, amelyek koziil kett6t tartunk megfelelének Magyarorszag esetében.
A kovetkezdkben roviden szamba vessziik a kiilonb6z6 mutatészamok elényeit és
héatranyait, majd bemutatjuk a valasztott idGsort.

Az Eurostat adatbazisaban talalhaté véllalati konjunkturafelmérés tartalmaz koz-
vetlen kérdést a kapacitas kihasznaltsagra nézve. Sajnos a valaszadok kore csak az ipari
termelésben részt vevo cégek, ezért a lényegesen nagyobb szolgaltatdszektorra csak
feltevésekkel tudunk kévetkeztetni. Mindazonaltal ez az egyik olyan mutato, amely
véleményiink szerint jol kozeliti a teljes gazdasagra vonatkozo adatot.

Kovetkeztethetiink a kapacitaskihasznaltsagra kozvetett forrasokbdl is. Egy nyilvan-
valo mutatd aledolgozott munkadrak szama lenne. A gyakorlatban azonban a munkaoérak

** A foglalkoztatottsag esetében részben a keresési kéltségek, részben pedig a munkaeré-piaci sza-
balyozas lassitjak az alkalmazkodast.
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meglehetdsen keveset valtoznak, ahogy azt az I. dbra is mutatja. Ennek oka valoszintileg
az, hogy az emberek tobbsége fix 6raszamban dolgozik, ami a vallalatok szamara nem
konnyen alakithato. Ehelyett az a valoszintibb, hogy a fix munkaidében elvégzett munka
intenzitdsa alkalmazkodik - sajnos ennek igazolasara nincsenek adataink.

Végiil gyakran hasznalt kozvetett mutatdszam az energiafelhasznalas. Ennek el6-
nye, hogy jol megfigyelhetd és az egész nemzetgazdasagot jellemz6 mutat6. Az ener-
giafelhasznalas akkor méri jol a kapacitaskihaszndltsagot, ha — legalabbis rovid
tavon — egyenesen aranyos a véallalatok tényleges termelési idejével.

Az 5. dbra mutatja a kozvetlen mutatot, illetve a elektromosenergia-felhasznala-
son alapuldt. Mivel az utobbi nyers iddsora trendel, ezért az abran a Hodrick-Prescott-
sziir6vel eléallitott ciklikus valtozas lithatd.' Mivel feltételezhetd, hogy a kdzvetlen
mutatdt definidld Eurostat-kérdést a vallalatok a fizikai tokére vonatkoztatjak, ezértazta
tékehdnyadnak megfelel§ kitevSre emelve abrazoljuk,” valamint a mintadtlaghoz viszo-
nyitott szazalékos eltérését vessziik. Lathato, hogy a két idésor szorosan egyiitt mozog,
ezért mindkett6t hasznalhatonak itéljiik a kapacitaskihasznaltsag mérészamaként.
Mivel az energiafelhasznalas id6sora 1995-re is elérhetd, a tovabbiakban ezt hasznaljuk.

5. dbra
Kapacitaskihasznaltsagi mutatok

Szézalék
10 4

o O~ Elektromosenergia-felhasznalas

—A&— Ipari kapacitaskihasznaltsag

_5 O T T T T T
1990 1995 2000 2005 2010 2015

Megjegyzés: az abra a termelési tényezok kapacitaskihasznaltsdgat mérd két mutatdszamot
abrazol. Az egyik az ipari termelévéllalatokra vonatkozé onbevallasos felmérés eredmé-
nye (atlagtol vett szazalékos eltérés), a masik a nemzetgazdasagi szintli elektormosenergia-
fogyasztas értéke (HP-szlirt trendtdl vett szazalékos eltérés).

Forrds: Eurostat és PWT.

' A sz(irét 1990-2013 kozott, az éves frekvencianak megfeleléen 100-as simitasi paraméterrel futtattuk.
"7 Legyen u/ a kozvetlen, u’ pedig az energiafelhasznélasbél szamolt mutaté, ekkor feltételezésiink

«
szerint (uf) ~ uy.
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Eredmények

Az elézbéekben ismertetett modszerek és adatok alapjan a kovetkezékben bemu-
tatjuk a teljes tényezbétermelékenység alakulasat, valamint a novekedés-szamviteli
eredményeket.

A TFP alakuldsa

A 6. dbra mutatja a TFP 1995-2013 kozotti valtozasat, méghozza kétféle modon sza-
molva: a kapacitdskihasznaltsag figyelembevétele nélkiil, valamint azt az elektromos-
energia-felhasznalassal mérve. A korrigalatlan mutato kozvetleniil a 2008-as pénz-
tgyi valsag el6tt erdteljes novekedést, majd a valsag alatt erételjes csokkenést mutat.
A kapacitaskihasznaltsag figyelembevételével joval hihetobb TFP-alakulast kapunk:
a valsag hatasara az addigi novekedés megallt, majd enyhe csokkenésbe valtott. Az
eredmények tehat megerdsitik a kapacitaskihasznaltsag beépitésének fontossagat.

6. dbra
Teljes tényezStermelékenység

1,20 A
O~ Korrigalatlan

—&— Kapacitassal korrigalt 0—0
1,15 ~ o

1,10
1,05 A

1,00

0,95 T T T T T T T T T T
1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Megjegyzés: az abra a TFP alakuldsat mutatja, a termelési tényez6k kapacitaskihasznaltsaga-
nak figyelembevételével, illetve anélkiil.
Forrds: sajat szamitas.

Osszességében azt latjuk, hogy Magyarorszdgon 1996-2006 kozott jelentds — koriil-
beliil évi 1,5 szazalékos - TFP-ndvekedés volt, ez azonban 2006 utan megakadt. Az
elmult kozel 10 évben termelékenységnovekedést nem lathattunk, ami jelentds rész-
ben magyarazza a magyar gazdasag gyenge teljesitményét az id6szakban. Ennek rész-
letesebb vizsgalatara tériink at a kovetkezokben.
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Novekedési szamvitel

A GDP-novekedés dekompozicidjat [(3) egyenlet] a 7. dbra mutatja be. A téke szerepe
végig jelentds volt, a teljes novekedésnek koriilbeliil 40 szazaléka. 2010-t6] kezd6édéen
a teljes novekedéssel egyiitt a t6ke novekedési hozzajarulasa is csokken. A téke mel-
lett a TFP is fontos szerepet jatszott, legaldbbis 1997-2005 kozott. A munkainput stlya
Osszességében csekélyebb volt, és csak az 1990-es évek masodik felében volt jelentds.
A kapacitaskihasznaltsag szerepe egyes években szamottevd volt, kiilondsen a pénziigyi
valsag el6tti években és 2009-ben, amikor a GDP csokkenésének nagy részét teszi ki.

7. dbra
Novekedési szamvitel

0,06

0,04

0,02

-0,02 1

-0,04
N T6ke
[ Kapacitas
-0,06
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Megjegyzés: az abra a termelési tényez6k, kapacitaskihasznaltsaguk, illetve a TFP hozzéjéru-
lasat mutatja az egy f6re juté GDP novekedéséhez.
Forrds: sajat szamitas.

Erdekes, hogy a t6keakkumulacié 2006-2009 kozott még fenntartotta a GDP sze-
rény novekedését. Ez feltehetéen a devizahitelezésen alapulé épitdipari boviilésnek,
illetve az EU-forrasoknak volt koszonhetd. A pénziigyi valsag kitorése utan viszont
amagyar novekedés alacsony és valtozékony volt, szerényebb tékenovekedéssel, kissé
csokkend termelékenységgel, valamint a munkainput hozzdjarulasanak valtozé-
konysagaval. Osszegezve azt mondhatjuk tehat, hogy szdmitasaink szerint a t8keno-
vekedés hozzajaruldsa az id6szak egészében jelentds volt, de van Leeuwen-Foldvari
[2011], illetve Dombi [2013] eredményeivel szemben a TFP stlya sem elhanyagolhat.
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A kiilonbségek oka van Leeuwen-Foldvdri [2011] tanulmannyal szemben az emberi
toke eltérd stlya, aminek hatterét mar ismertettiik. Dombi [2013]-hoz képest
kiilonbségek vannak a leértékel6dés itemében (Dombinal 8 szazalék, mig ebben a
cikkben 5 szazalék), a téke-kibocsatas-hanyad értékében 1995-ben (Dombi: 1,74,
itt: 2,4) és a munka jovedelmi stilyanak mértékében (Dombi: 0,53, itt: 0,6). Cik-
kiinkben tovabba figyelembe vessziik a foglalkoztatottsag emberi téke szerinti hete-
rogenitasat, valamint a kapacitaskihasznaltsag mértékét is, bar az idészak egészére
egyik sem vezet Iényegesen mas kovetkeztetésekhez. Végiil killonbozik a mintaidé-
szak is: Dombi 2007-ig végzi el a névekedés felbontasat, a mi szamitasaink 2013-ig
tartanak. Osszességében ugy gondoljuk, hogy az itt bemutatott kiegészitések segit-
ségével pontosabb, redlisabb és naprakészebb képet kapunk a névekedés tényezbirdl.

A munkainput osszetétele

A munkainputot hirom tényezd eredéjeként szarmaztattuk. Erdemes megvizsgalni,
hogy ezek koziil melyek jatszottak szerepet a munkainput valtozasaiban. Ehhez egy,
a (4) egyenleten alapul6 dekompoziciét hasznalunk:

8. dbra
A munkainput dekompozicidja

0,05 A 7‘
0,04 —
0,03 -
0,02 -
0,01 -
0 m
-0,01 +
-0,02 1
B Emberi téke
0.03 [ Foglalkoztatési rata v
’ [0 Munkaérak L
Teljes munkainput
-0,04 1
-0,05 T T T T T T

T T T T
1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Megjegyzés: az abra a teljes munkainput valtozdsanak felbontdsat mutatja a foglalkoztatott-
sag, az egy foglalkoztatottra jutd éves munkadrak és a foglalkoztatottak atlagos emberi t6-
kéjének hozzajarulasara.

Forrds: sajat szamitas.
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he,

ahol hc, a végzettség szerinti foglalkoztatdsi ratdval stlyozott dtlagos emberi téke.
A képlet alapjan a munkainput teljes valtozasa felbonthaté a munkaoérak, a teljes fog-
lalkoztatasi rata, valamint az atlagos emberi t6ke hozzdjarulasara.

A 8. dbra mutatja az eredményeket. A munkainput valtozasainak legfontosabb
meghatdrozdja a foglalkoztatas, és egyes években jelentés a munkadrak hozzajaru-
lasa. Kiilonosen latvanyos volt ez utdbbi 2012-ben, illetve kisebb mértékben 2001-
ben és 2003-ban. Erdekes lenne megvizsgilni, hogy ezek az epizédok pontosan
minek tulajdonithaték. Ugyanakkor az emberitéke-névekedés hozzajarulasa, bar
tobbnyire pozitiv, viszonylag csekély. Ez az eredmény jelentésen kiilonbozik van
Leeuwen-Féldvari [2011] kovetkeztetésétdl, aminek oka az emberi t6ke mérésének
mar részletesen targyalt, eltéré modszertana.

Egy alternativ felbontds

Bar a szakirodalom nagyobb része — beleértve a mar idézett magyarorszagi szamita-
sokat — az eddig bemutatott modszert hasznalja a GDP-novekedés felbontdsara, tobb
tanulmany amellett érvel, hogy célszerlibb egy masik dekompoziciot vizsgalni. A Hulten
[1975] és a Klenow-Rodriguez-Clare [1997] tanulmany arra hivjak fel a figyelmet, hogy a
t6ke dontési valtozd, és nem fiiggetlen a termelékenység szintjétdl. Ha az utobbi emelke-
dik, az noveli a téke hatdrtermékét, ami viszont a beruhazasok és a tékeallomany nove-
kedését vonja maga utan. Hulten [1975], illetve Klenow-Rodriguez-Clare [1997] olyan
felbontést javasolnak, amely kezeli a téke endogenitdsanak problémajat."

Modszeriik azon alapul, hogy a tékeallomany szintjével szemben a t6ke-kibocsatas-
arany nem fiigg szisztematikusan a TFP szintjét6l. Minden mast valtozatlannak véve,
megmutathato, hogy a termelékenység (szintbeli) novekedésének hatdsara a tékeallo-
many no, de a téke-kibocsatas-arany tartdsan nem valtozik. A (2) termelési fiiggvényt

?uLt
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t

Kt

Y,

t

t 11—«
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t
alakban felirva a kovetkez6 felbontast javasoljak:
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Ebben a felbontdsban a TFP szerepe nagyobb [szorzdja 1 helyett 1/(1 — )], mivel az
altala ,indukalt” tékenovekedést is a termelékenységnek tulajdonitjuk.

** Az alternativ felbontdst hasznalja Jones [2015] tanulmanya is, a Handbook of Macroeconomics
késziild kotetében.
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A 9. dbra az alternativ felbontas eredményeit mutatja. Lathatd, hogy a téke hozza-
jarulasa szinte elttinik, kivéve a 2006-2009 kozotti idészakot. A TFP valik a noveke-
dés legfontosabb tényez6jévé 2001-2005 kozott, mig 1997-2000 kozott a munkain-
put szerepe is jelentds. Osszehasonlitva mindezt a 7. dbrdval azt 1atjuk, hogy bar az
egész iddszakban volt tékenovekedés, ennek nagy része egyszertien csak 1épést tartott
a termelékenység novekedésével.

9. dbra
Alternativ felbontds, 1996
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Megjegyzés: az abra az egy f6re juté GDP novekedés alternativ felbontasat mutatja, amely
a TFP-novekedés altal indukalt tékeberuhdzas hatasat is a TFP-nek tulajdonitja.
Forrds: sajat szamitas.

Az alternativ felbontas haszndlata mellett nyomos érv a beruhdzasok endogenitdsa
a TFP-re nézve. Ugyanakkor érdemes hangsulyozni a megkozelités korlatait is.
Bosworth-Collins [2003] tobb érvet is felsorakoztat amellett, hogy miért lehet félreve-
zetd a toke szerepét csak a téke-kibocsatas-arany valtozasara redukalni. Egyrészt nem
feltétlentil igaz az, hogy a t6keakkumuldci6 gyorsan reagal a termelékenység valtoza-
saira. Masrészt az exogén TFP-endogén téke dichotomia a neoklasszikus novekedési
modell paradigmajan beliil érvényes. Ha azonban a technoldgia fejlddése endogén,
nehezen valaszthatd szét a tke és a termelékenység hozzajarulasa.

Ez részben mérési probléma: ha a TFP novekedése beruhazas kovetkezménye,
akkor a mért beruhazas megfelel6 kiterjesztésével bévithetjiik a tokeallomany fogal-
mat is. A szakirodalom ezt a lehetdséget az immateridlis t6kejavak (intangible capital)
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bevezetésével vizsgdlja, lasd példaul a Corrado-Hulten-Sichel [2009] tanulmanyt.
Tovabba az endogén novekedési modellekben gyakori feltételezés, hogy a (tagan értel-
mezett) aggregalt tékedllomanynak pozitiv externdlis hatdsa van a termelékenységre.
Ekkor az altalunk ismertetett felbontasok alulbecslik a téke sulyat. Ennek empirikus
ellendrzése azonban rendkiviil nehéz, mivel az esetleges externalis hatasok mérése
nagyon bizonytalan. Az iparagi adatokon alapul6 Basu-Fernald [1997] tanulmény pél-
daul nem tudja igazolni a jelentds aggregalt novekvé skalahozadék létezését.

A t6ke, valamint a TFP esetleges endogenitdsa fontos és relevans probléma. Mig az
eldbbi kezelhetd az altalunk hasznalt neoklasszikus keretben, az utébbi — bar poten-
cialisan legalabb olyan fontos — elméleti és mérési problémakat vet fel. Az érdek-
16d6 olvasé szamara a Hulten [2010] 6sszefoglald tanulmany nyujt részletes attekin-
tést a novekedési szamvitellel kapcsolatos tovabbi lehetségekrdl és dilemmakrol.

Osszefoglalds

A tanulmanyban bemutattuk a teljes tényez6termelékenység 1995-2013 kozotti
alakuldsara vonatkozé szamitasainkat. A szamolt TFP alapjan ismertettitk a GDP-
névekedés dekompoziciojat. Ugy véljiik, hogy a korabbi, Magyarorszagot vizsgdlo
tanulmanyokhoz képest a kapacitaskihasznaltsag figyelembevétele, valamint a ter-
melési tényezdék iddsorainak eléallitasi modja is eldrelépést jelent. Utdbbiak koziil
fontosnak gondoljuk a tékeallomany szamitdsat, valamint az emberi téke foglal-
koztatottsaggal sulyozott mutatdszamat.

Az eredmények alapjan Magyarorszagon a vizsgalt id6szak nagy részében jelentés
volt a tékeakkumulacié. A GDP novekedésében ugyanakkor az 1997-2006 kozotti
idGszakban jelentés szerepet jatszott a TFP, az 1997-2000 kozotti években pedig a
munkainput is. Ez utébbi valtozasaiban a foglalkoztatottsagé volt a donté szerep, de
egyes években az atlagos munkaorak valtozasainak hatasa is jelentds volt. Amennyi-
ben elfogadjuk, hogy a t6kenovekedést legalabb részben a termelékenység javulasa
indukalta, a TFP szerepe még fontosabb volt 2006 el6tt.

Tovabbi kutatdsok témadja lehet annak a vizsgalata, hogy a termelékenység altalunk
mért javuldsa mennyiben tekinthetd beruhdzasi tevékenységnek, illetve a t6kedllo-
many novekedésébdl adédo externalianak. Az elébbi az immateridlis javak figye-
lembevételével, az utdbbi pedig az aggregalt termelési fliggvény becslésével elvileg
kezelhet6. Mivel azonban ezek a kiterjesztések szaimos elméleti és mérési problémat
vetnek fel, amelyek miatt nem feltétleniil kapunk megbizhatobb eredményeket, cél-
szerl 6ket kiilon kutatas keretében vizsgalni.
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Flggelék

FI. tabldzat
Az id8sorok részletes bemutatasa

Tényezd Leiras

Forras

GDP Real bruttd nemzeti termék,
lancindexalt, 2005-6s arakon
(milli6 forint)

Beruhézas Brutto alldeszkoz-felhalmozas,
lancindexalt, 2005-0s arakon
(millié forint)

Jovedelmek Munkavallaléi jovedelem (a),
brutté miikodési eredmény (b),
valamint vegyes jovedelem (c)
(milli6 forint)

Kapacitas- Az ipari kapacitaskihasznaltsag
kihasznaltsag szintje (szazalék)
Elektromosenergia-  Elektromosenergia-mérleg,
felhasznalas belfoldi felhasznalas

(milli6 kilowatt6ra)

Foglalkoztatottsig ~ Foglalkoztatottsag Gsszesen

(a) (milli6 £6)

Foglalkoztatottsag A foglalkoztatottak szama

(b) legmagasabb iskolai végzettségiik
szerint (ezer £6)

Munkaérak Egy foglalkoztatottra jut6 éves
atlagos ledolgozott munkadrak
szdma

Népesség Teljes népesség (ezer £6)

Eurostat (1995-2013),
Penn World Table 81 (1970-1994)

Eurostat (1995-2013),
Penn World Table 81 (1970-1994)

Kozponti Statisztikai Hivatal (a, b)
és Kozponti Statisztikai Hivatal (c)
(1995-2013)

Eurostat (1996-2013)

Kozponti Statisztikai Hivatal
(1990-2013)

Penn World Table 81 (1970-1994)

Kozponti Statisztikai Hivatal
(1995-2013)

Eurostat (1995-2013),
Penn World Table 81 (1980-1994)

Kozponti Statisztikai Hivatal
(1995-2013)
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