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A HUM¶AN T}OKE M¶ER¶ESE ¶ES EGY P¶ENZBELI
M¶ER}OSZ¶AM TESZTEL¶ESE NÄOVEKED¶ESI

EGYENLETBEN1

BALOG ILONA IDA
K¶aroli G¶asp¶ar Reform¶atus Egyetem

A hum¶an t}oke p¶enzbeli ¶ert¶ekel¶ese a kÄozgazdas¶agtudom¶any egyik legvitatot-
tabb k¶erd¶ese. Ez a cikk egy jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli hum¶ant}oke-m¶er}osz¶amot
hasonl¶³t Äossze egy olyan m¶er}osz¶ammal, ami a hum¶an t}ok¶et a munkaer}o ¶atlagos
v¶egzetts¶eg¶eb}ol sz¶am¶³tott Äosszes elv¶egzett iskola¶evvel m¶eri, ¶es egy olyannal,
ami harmoniz¶alt teszteredm¶enyeket haszn¶al a m¶er¶eshez. Az Äosszehasonl¶³t¶as-
hoz egy nÄoveked¶esi egyenletben a hum¶an t}oke ¶allom¶any¶anak sz¶am¶³tott egyÄutt-
hat¶oja adja az alapot. Az eur¶opai orsz¶agokra 2014 ¶es 2022 kÄozÄotti id}oszakra
v¶egzett regresszi¶ok szerint a p¶enzbeli m¶er}osz¶amb¶ol l¶etrehozott v¶altoz¶o szigni-
¯k¶ansabb, de negat¶³v eredm¶enyt adott. Ez azt jelenti, hogy a jÄovedelemalap¶u
p¶enzbeli m¶er}osz¶am a hum¶an t}oke min}os¶eg¶et nem m¶eri, de felh¶³vja a ¯gyelmet
az el¶egtelen felhalmoz¶asra. ÄOsszess¶eg¶eben a p¶enzbeli m¶er}osz¶am fontos plusz
inform¶aci¶ot ad, de nem v¶altja ki a tÄobbi m¶er}osz¶amot.

1 Bevezet}o

A hum¶an t}oke term¶eszete ¶es ¶ert¶eke a kÄozgazdas¶agtudom¶any egyik kÄozponti
k¶erd¶ese. Az els}o makrogazdas¶agi modellek megalkot¶asa ut¶an hamar el}ot¶erbe
kerÄult a hum¶an t}oke de¯n¶³ci¶oja ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶esre gyakorolt hat¶asa,
de magukba a modellekbe csak n¶eh¶any ¶evtized eltelt¶evel kezdt¶ek el be¶ep¶³teni
a hum¶an t}ok¶et reprezent¶al¶o v¶altoz¶okat. TÄobb megkÄozel¶³t¶es is l¶etezik a kap-
csolat jellemz¶es¶ere, ¶es nincs minden szempontb¶ol egys¶eges elk¶epzel¶es arr¶ol,
hogy a hum¶an t}oke milyen m¶odon tudja befoly¶asolni a gazdas¶ag fejl}od¶es¶et ¶es
nÄoveked¶es¶et (Savvides ¶es Stengos 2009).

A kutat¶asok k¶et m¶odszertani k¶erd¶escsoportban is elt¶er}o ir¶anyokban gon-
dolkodtak eddig. El}oszÄor is, elt¶er}o modelleket alkalmaztak a hum¶an t}oke gaz-
das¶agi teljes¶³tm¶enyre gyakorolt hat¶as¶anak kimutat¶as¶ara, elt¶er}o eredm¶enyek-
kel. A m¶asik m¶odszertani probl¶ema a hum¶an t}oke m¶er}osz¶ama kÄorÄul bonta-
kozott ki, ¶es felvet}odik az a k¶erd¶es, hogy milyen m¶er}osz¶amok vezethetnek
pontosabb ¶es haszn¶alhat¶obb kÄovetkeztet¶esekre.

Ez ut¶obbi k¶erd¶eskÄor kÄozvetlenÄul ¶erintette a statisztikai szolg¶altat¶ok kÄor¶e-
ben zajl¶o fejleszt¶esi folyamatot (Fraumeni et al. 2017). A nemzeti sz¶aml¶ak
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rendszer¶et folyamatosan b}ov¶³tik a felhaszn¶al¶ok ig¶enyeinek ¶es a kÄozgazdas¶agi
kutat¶asok eredm¶enyeinek megfelel}oen. A fejl}od¶es egy teljes kÄor}u sz¶amviteli
rendszer l¶etrehoz¶as¶anak ir¶any¶aba mutat, amelyben az ¶allom¶any t¶³pus¶u m¶er-
legadatok ¶es a folyam t¶³pus¶u teljes¶³tm¶enyadatok egyar¶ant megtal¶alhat¶ok, b¶ar
m¶eg mindig nagy munk¶at jelent a kutat¶ok sz¶am¶ara a sorozatos fejleszt¶esek
ellen¶ere is, hogy a statisztik¶akb¶ol a sz¶amukra megfelel}o kiindul¶o adatb¶azisokat
kialak¶³ts¶ak. Erre lehet p¶elda a SOCIO-LINE modell magyarorsz¶agi fejleszt¶ese
(R¶ev¶esz ¶es Tak¶acs 2011a, R¶ev¶esz ¶es Tak¶acs 2011b). Az ¶allom¶any t¶³pus¶u ada-
tok l¶etrehoz¶asa neh¶ez feladat akkor, ha az ¶allom¶any nem megfoghat¶o, ¶es kor-
l¶atozott vagy nem lehets¶eges a piaci forgalma. Ha az ilyen immateri¶alis er}o-
forr¶asok p¶enz¶ert¶ek¶et m¶egis sikerÄul megbecsÄulni, a kÄozgazdas¶agi modellekben
szerepeltetett m¶er}osz¶amok kÄozÄott ezek a t}ok¶es¶³tett ¶ert¶ekek is szerepelhetnek,
¶es nem elhanyagolhat¶o k¶erd¶es, hogy az ilyen, sz¶amviteli rendszerbe foglalt
mutat¶ok mennyiben tudnak haszn¶alhat¶obb adatforr¶ask¶ent funkcion¶alni a tÄob-
bi m¶er}osz¶amn¶al.

Ez a tanulm¶any a hum¶an t}oke egyik m¶er}osz¶am¶anak, a m¶erlegben kimu-
tathat¶o p¶enzbeli ¶ert¶eknek a haszn¶alhat¶os¶ag¶at vizsg¶alja a nÄoveked¶esi modellek
egyenleteiben. El}oszÄor a hum¶an t}ok¶enek a gazdas¶agi nÄoveked¶esre gyakorolt
hat¶as¶at kutat¶o modelleket mutatja be rÄoviden, majd a hum¶an t}oke m¶er¶esi
lehet}os¶egeit veszi sz¶amba. Ezut¶an egyszer}u nÄoveked¶esi egyenletekben vizsg¶al-
ja meg a kÄulÄonbÄoz}o m¶odokon sz¶am¶³tott hum¶an t}oke ¶allom¶any¶ert¶ekek hat¶as¶at
a gazdas¶agi nÄoveked¶esre egy 26 eur¶opai orsz¶agb¶ol ¶all¶o mint¶an. A tanulm¶any
arra keres v¶alaszt, hogy egy jÄovedelemalap¶u, ¶allom¶any t¶³pus¶u p¶enzbeli m¶er}o-
sz¶am, amely a legval¶osz¶³n}ubb jelÄolt arra, hogy a nemzeti sz¶aml¶akban a hum¶an
t}oke statisztikai szolg¶alatok ¶altal kÄozz¶etett m¶erlegadata legyen, mennyiben
k¶epes tÄobb inform¶aci¶ot szolg¶altatni a kÄozgazdas¶agi kutat¶as sz¶am¶ara a m¶as
forr¶asokb¶ol el¶erhet}o, nem p¶enzbeli m¶er}osz¶amokn¶al.

2 Hum¶an t}oke a kÄozgazdas¶agi modellekben

A kÄulÄonbÄoz}o er}oforr¶asokat ¶es azok gazdas¶agi teljes¶³tm¶enyre gyakorolt hat¶as-
mechanizmusait makrogazdas¶agi modellek seg¶³ts¶eg¶evel kutatja a kÄozgazda-
s¶agtudom¶any m¶ar az 1950-es ¶evek ¶ota. Az els}o ilyen modell megalkot¶asa
Robert Solow nev¶ehez f}uz}odik (Solow 1957). B¶ar elk¶epzel¶es¶et az az¶ota eltelt
id}oszakban sokan kieg¶esz¶³tett¶ek, ¯nom¶³tott¶ak, sokan pedig meghaladottnak
tartj¶ak, m¶eg mindig meghat¶aroz¶o kiindul¶opontja maradt a makrogazdas¶agi
kutat¶asoknak (Prescott 1988). Solow modellj¶eben m¶eg nem hat¶arozta meg
a mai ¶ertelemben haszn¶alt hum¶an t}oke fogalm¶at, a gazdas¶agi teljes¶³tm¶enyre
hat¶o er}oforr¶asokat k¶et nagy csoportra, a munkaer}ore ¶es az emberi t¶enyez}on k¶³-
vÄul l¶etez}o t}ok¶ere egyszer}us¶³tette le. Az immateri¶alis t¶enyez}ok hat¶as¶at exog¶en
faktork¶ent a technol¶ogiai fejl}od¶es c¶³mszava alatt foglalta Äossze ¶es azt meg nem
magyar¶azott, rezidu¶alis t¶enyez}onek tekintette.

Ezzel az elgondol¶assal szinte p¶arhuzamosan, b¶ar p¶ar ¶evvel k¶es}obb fejl}odÄott
ki a hum¶ant}oke-elm¶elet, amely a hum¶an t}oke fogalm¶anak ¶ujj¶a¶eleszt¶es¶et ¶es to-
v¶abbfejleszt¶es¶et jelentette. Ennek ¶ertelm¶eben a hum¶an t}oke is hossz¶u t¶avon
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eredm¶enyesen felhaszn¶alhat¶o, felhalmozhat¶o er}oforr¶as, amelybe befektet¶ese-
ket kell eszkÄozÄolni ahhoz, hogy hat¶ekonyan m}ukÄodhessen, ¶es ezzel egyÄutt
amortiz¶aci¶oja is van az id}o m¶ul¶as¶aval ¶es az elhaszn¶al¶od¶as¶anak megfelel}oen
(Schultz 1960). A hum¶ant}oke-elm¶elet ¶ertelmez¶es¶eben l¶etez}o hum¶an t}oke az
eredeti Solow-modellben nem szerepelt kiemelten, csak a rezidu¶alis t¶enyez}o
implicit r¶eszek¶ent, hiszen az az emberi er}oforr¶ashoz ¶es a t}oke er}oforr¶ashoz is
kapcsol¶odik.

A hum¶an t}ok¶et a hum¶ant}oke-elm¶elet alapj¶an ¶ertelmezve az 1980-as ¶es
1990-es ¶evekben kezdt¶ek el a kÄozgazdas¶agi makromodellekbe integr¶alni, ¶es a
modellek tesztel¶es¶ere haszn¶alt regresszi¶os sz¶am¶³t¶asokban v¶altoz¶ok¶ent kimu-
tatni (Savvides ¶es Stengos 2009). Ennek k¶et m¶odja v¶alt ismertt¶e. Az egyik a
hum¶an t}ok¶et a tÄobbi faktorhoz hasonl¶oan kÄulÄon¶all¶o t¶enyez}ok¶ent kezeli a reg-
resszi¶os egyenletekben (Mankiw et al. 1992). Ez a megkÄozel¶³t¶es elv¶alasztja
a hum¶an t}ok¶et az emberi er}oforr¶as ¯zikai jellemz}oit}ol. Felt¶etelezi, hogy a
hum¶an t}oke kÄozvetlenÄul hat a gazdas¶agi nÄoveked¶esre, jellemz}o m¶er}osz¶amai
¶³gy a tÄobbi t}oket¶enyez}ohÄoz hasonl¶oan folyam jelleg}uek, egy adott id}oszak
felhalmoz¶asi vagy felhaszn¶al¶asi ¶ert¶ekeit fejezik ki. A m¶asik ir¶anyzat, az en-
dog¶en nÄoveked¶esi elm¶elet a hum¶an t}ok¶enek kÄozvetett hat¶ast tulajdon¶³t, ¶es
¶ugy tekinti, hogy a hum¶an t}oke els}osorban a technol¶ogiai fejl}od¶eshez val¶o
hozz¶aj¶arul¶asa ¶altal nÄoveli a gazdas¶agi teljes¶³tm¶enyt. A hum¶an t}oke m¶er}osz¶a-
ma ekkor els}osorban ¶allom¶any jelleg}u, mert a nÄoveked¶est kÄozvetlenÄul el}oid¶ez}o,
folyam jelleg}unek felfoghat¶o technol¶ogiai fejl}od¶est a felhalmozott hum¶an t}oke
hat¶arozza meg (Benhabib ¶es Spiegel 1994). Az ut¶obbi ¶evekben a megkÄulÄon-
bÄoztet¶es fontoss¶aga eltompult, mert a felhaszn¶alt hum¶an t}oke folyam jelleg}u
¶ert¶ek¶et is ink¶abb a felhalmozott ¶allom¶anyi ¶ert¶ekekkel kÄozel¶³tik, m¶³g a fel-
halmozott hum¶an t}oke ¶ert¶ek¶enek meghat¶aroz¶as¶an¶al is fontos szerepet j¶atszik
annak hasznos¶³that¶os¶aga. Az alkalmazott v¶altoz¶ok azonban egyre ink¶abb
az ¶allom¶any t¶³pus¶u mutat¶ok kÄozÄul kerÄulnek ki, fÄuggetlenÄul az alkalmazott
modellt}ol.

A hum¶an t}oke gazdas¶agi hat¶as¶at f}oleg mikroszint}u kutat¶asokban vizsg¶al-
j¶ak. Ennek oka az lehet, hogy ÄosszefÄugg¶ese a mikroÄokon¶omiai ¶ertelemben vett
termel¶ekenys¶eggel sokkal egy¶ertelm}ubb, ¶erthet}obb ¶es kÄonnyebben is m¶erhet}o.
A hum¶an t}oke egyik legkor¶abbi mikroÄokon¶omiai ¶ertelmez¶ese Jacob Mincert}ol
sz¶armazik, aki a szem¶elyek kÄozÄotti jÄovedelemkÄulÄonbs¶egek magyar¶azat¶ara hasz-
n¶alta ezt a fogalmat (Mincer 1958). K¶es}obb Mincer modellj¶et megpr¶ob¶alt¶ak
makroÄokon¶omiai szinten is alkalmazni (Krueger ¶es Lindahl 2000). A mikro-
Äokon¶omiai szint}u alkalmaz¶asokban egyre tÄobb ¶uj koncepci¶o szÄuletik, p¶eld¶aul
a munkafeladat-alap¶u megkÄozel¶³t¶es (task-based model), amelyek ment¶en re-
m¶elhet}oleg egyre pontosabb k¶epet alkothatunk a hum¶an t}oke viselked¶es¶er}ol a
munkahelyeken (Gibbons ¶es Waldman 2004). A mikroszint}u koncepci¶ok azon-
ban nem hoznak ugyanolyan eredm¶enyeket a makroÄokon¶omiai sz¶am¶³t¶asokban
akkor sem, ha sikerÄul makroszintre konvert¶alni azokat. Annak ellen¶ere, hogy
mikroszinten a hum¶an t}oke pozit¶³v hat¶asa a nÄoveked¶esre tÄobbnyire bizony¶³t-
hat¶o, makroszinten ez ritk¶abban fordul el}o, ink¶abb az inszigni¯k¶ans kapcso-
lat jellemz}o, ¶es az el}ojel n¶eha negat¶³v is lehet (Savvides ¶es Stengos 2009).
B¶ar ezt az elt¶er¶est a kÄozgazdas¶agtudom¶any kezdetben nem tudta megma-
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gyar¶azni, hamarosan szÄulettek r¶a hihet}o v¶alaszok (Pritchett 2001). Ezek egy
r¶esze val¶os gazdas¶agi indokokat ad meg, m¶asik r¶esze viszont az alkalmazott
m¶odszerekben tal¶alja meg az elt¶er¶esek okait. Ezekb}ol a t¶ema szempontj¶ab¶ol
legink¶abb relev¶ansaknak az itt kÄovetkez}o magyar¶azatokat tartom.

A hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es kapcsolata val¶osz¶³n}uleg tÄobb
szempontb¶ol sem line¶aris, ¶es makrogazdas¶agi szinten ¶eppen ez¶ert tÄobbnyire
neh¶ez szigni¯k¶ans empirikus eredm¶enyeket felmutatni linearit¶ast felt¶etelez}o
m¶odszerekkel (Savvides ¶es Stengos 2009). Savvides ¶es Stengos Äosszefoglal¶o
m}uvÄukben egy eg¶esz kÄonyvfejezetet szenteltek ennek bemutat¶as¶ara. SzerintÄuk
a nemline¶aris ÄosszefÄugg¶esek legval¶osz¶³n}ubb ok¶anak a hum¶an t}oke hat¶asme-
chanizmus¶aban ¶erv¶enyesÄul}o kÄuszÄob¶ert¶ekek l¶atszanak. Ez azt jelenti, hogy a
hum¶an t}oke fejleszt¶ese csak akkor hoz a gazdas¶agi nÄoveked¶esben is l¶athat¶o
eredm¶enyt, ha a felhalmoz¶asa el¶er egy olyan ¶ert¶eket, amely szÄuks¶eges ahhoz,
hogy a pozit¶³v extern¶ali¶ak (¶un. spillover hat¶asok) ¶erv¶enyesÄul¶es¶evel a gazdas¶ag
tart¶osan gyorsabb nÄoveked¶est ¶erjen el. Ha a hum¶an t}oke felhalmoz¶asa egy
ilyen kÄuszÄob¶ert¶ek alatt marad, akkor nem tÄort¶enik jelent}os gazdas¶agi nÄoveke-
d¶es, s}ot, val¶oj¶aban m¶eg visszaes¶es is elk¶epzelhet}o, hiszen a hum¶ant}oke-fejlesz-
t¶es m¶as, a nÄoveked¶est rÄovid t¶avon kÄozvetlenÄul gener¶al¶o t¶enyez}okt}ol vonhat el
er}oforr¶asokat.

Ugyanez a jelens¶eg m¶as t¶³pus¶u t}okefelhalmoz¶asok, gazdas¶agfejleszt¶esek
eset¶en is el}ofordulhat, ilyen esetekben kialakulhat az ¶ugynevezett fejl}od¶esi
csapda (Csath 2022), ami el}obb-ut¶obb a nÄoveked¶es lassul¶as¶at is maga ut¶an
vonja. Csath Magdolna a fejl}od¶esi csapd¶at olyan helyzetnek ¶³rja le, amikor
egy orsz¶ag k¶eptelen magasabb szint}u t¶arsadalmi fejletts¶eget el¶erni, hi¶aba tesz
erre olyan er}ofesz¶³t¶eseket, amelyek m¶as esetekben hasznosnak bizonyultak.
Savvides ¶es Stengos ezt a jelens¶eget a gazdas¶agi nÄoveked¶esre vonatkoztatva
,,low-growth equilibrium trap", azaz alacsony nÄoveked¶es}u egyens¶ulyi csapda
n¶even eml¶³tik (Savvides ¶es Stengos 2009, 87. o. ¶es 97{102. o.). B¶ar a hum¶an
t}oke fejleszt¶es¶et ¶altal¶aban ¶eppen ezeknek a csapdahelyzeteknek az elkerÄul¶es¶e-
re tartj¶ak j¶o eszkÄoznek, maga a hum¶an t}oke is r¶esze lehet a hi¶abaval¶o er}ofesz¶³-
t¶eseknek, ha a felhalmoz¶asa nem el¶eg magas ¶ert¶ek}u. Ilyen esetben a magasabb
felhalmozott hum¶ant}oke-¶ert¶ekekhez alacsonyabb gazdas¶agi nÄoveked¶es vagy
egyenesen visszaes¶es kapcsol¶odik, ¶es a hum¶an t}oke regresszi¶os egyÄutthat¶oja
negat¶³v is lehet. A gazdas¶agpolitika feladata ekkor az, hogy biztos¶³tsa mind
mennyis¶egben, mind min}os¶egben a hum¶an t}oke fejleszt¶es¶enek azt a fok¶at,
amely el¶eri a kÄuszÄob¶ert¶eket, ¶es az orsz¶ag a hum¶an t}oke felhalmoz¶as¶anak ered-
m¶enyek¶eppen gyors nÄoveked¶esnek indulhat (Savvides ¶es Stengos 2009, Csath
2022, Pritchett 2001).

Mindez egy sokf¶ele orsz¶agra kiterjed}o vizsg¶alatban azt is eredm¶enyezheti,
hogy a fejl}od¶es kÄulÄonbÄoz}o szakaszaiban, elt¶er}o p¶aly¶akon mozg¶o orsz¶agok
¶ugynevezett ,,konvergencia klub"-okat alkothatnak (Savvides ¶es Stengos 2009,
87. o.), amelyekben az egy csoportba tartoz¶o orsz¶agok nÄoveked¶esi jellemz}oi
hasonl¶³tanak, de a csoportok kÄozÄott nagyon elt¶er}o mint¶ak alakulhatnak ki.
M¶as helyeken az irodalomban ezt a jelens¶eget a vizsg¶alt orsz¶agminta heteroge-
nit¶asak¶ent nevezik meg (Mastromarco ¶es Simar 2021, Pelinescu 2015). Ilyen
okokb¶ol is gyakorta el}ofordul, hogy a hum¶an t}ok¶ere alkalmazott regresszi¶o
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inszigni¯k¶ans vagy negat¶³v egyÄutthat¶ot mutathat ki. A kÄulÄonbÄoz}o modellek
haszn¶alhat¶os¶ag¶at, ¶erv¶enyess¶eg¶et ezeken t¶ulmen}oen az is befoly¶asolja, hogy
milyen m¶odon jelenik meg a hum¶an t}oke m¶er}osz¶ama a megbecsÄult egyen-
letekben.

3 A hum¶an t}oke m¶er¶ese

A hum¶an t}oke eset¶eben is igaz, hogy a rendelkez¶esÄunkre ¶all¶o m¶er¶esi m¶odszerek
nem mindig tÄukrÄozik megfelel}oen a m¶erni k¶³v¶ant jellemz}ok ¶ert¶ek¶et. Sok olyan
t¶enyez}o j¶atszik szerepet, amelyek nem, vagy csak nagyon nehezen m¶erhet}ok,
de sokszor m¶eg a j¶ol m¶erhet}o adatok is csak megkÄozel¶³t}oleg fedik a val¶os¶agot.
Tov¶abbi gondot jelent, hogy neh¶ez az Äosszetett er}oforr¶asok tartalm¶anak a
lehat¶arol¶asa is.

A fenti megfontol¶asok is jelzik, hogy a hum¶an t}oke fogalm¶anak a meg-
hat¶aroz¶asa is neh¶ez feladat. Az id}ok folyam¶an egyre tÄobb, egyre pontosabb,
t¶agabb ¶es sz}ukebb ¶ertelm}u de¯n¶³ci¶o l¶atott napvil¶agot (T. Kiss 2012). Mak-
rogazdas¶agi ¶ertelemben ¶ugy gondolom, hogy hum¶an t}ok¶enek tekinthetjÄuk az
emberek Äosszess¶eg¶enek munkav¶egz}o k¶epess¶eg¶et (Balog 2021). Ezen rÄovid ¶es
¶altal¶anos meghat¶aroz¶ason belÄul aszerint lehet pontos¶³tani a fogalmat, hogy
milyen alkalmaz¶asban, melyik aspektusa kerÄul kiemel¶esre. B¶ar t¶agabb ¶erte-
lemben minden olyan immateri¶alis k¶epess¶eg ¶es kÄorÄulm¶eny a hum¶an t}oke r¶esze,
ami a munkav¶egz}o k¶epess¶eget jav¶³tja (Becker 1962), itt csak egy sz}ukebb,
a munkaer}o form¶alis tud¶as¶at ¶es k¶eszs¶egeit tartalmaz¶o ¶ertelmez¶es kerÄult al-
kalmaz¶asra. A c¶el az, hogy az immateri¶alis t}oket¶enyez}ok kÄulÄonbÄoz}o m¶er¶esi
m¶odszerei ¶altal ny¶ujtott inform¶aci¶okat Äossze lehessen hasonl¶³tani, ¶es erre a
tud¶as m¶er}osz¶amai adj¶ak a legmegfelel}obb alapot.

Mennyis¶egi szempontb¶ol legink¶abb re¶ali¶akban ¶erdemes m¶er¶eseket foly-
tatni, ami a hum¶an t}oke eset¶eben f}oben vagy darabsz¶amban tÄort¶enik. Ilyen
m¶er}osz¶amok lehetnek a hum¶ant}oke-fejleszt¶esben r¶esztvev}ok sz¶ama (di¶akok
sz¶ama vagy oktat¶ok sz¶ama), a beiratkoz¶ok sz¶ama (Berde ¶es Kurbanova 2020),
az adott ¶evben a fejleszt¶est befejez}ok sz¶ama, a kor¶abban fejleszt¶est v¶egzettek
sz¶ama (Mankiw 1995, T. Kiss ¶es Kocsis 2018, Kov¶acs ¶es Bodn¶ar 2016). Az
id}o is fontos re¶al m¶ert¶ekegys¶eg, a hum¶an t}oke a tanul¶asra sz¶ant ¶orasz¶amban ¶es
az oktat¶asi rendszerben tÄoltÄott ¶evek sz¶am¶aban, vagy a form¶alis oktat¶asban
tÄoltÄott ¶atlagos ¶evek sz¶am¶aban m¶erhet}o. Ezeket alkalmazza a hum¶ant}oke-
kutat¶asok tÄobbs¶ege (Benhabib ¶es Spiegel 1994, Bassanini et al. 2001, van
Leeuwen ¶es FÄoldv¶ari 2013).

A re¶ali¶akban tÄort¶en}o m¶er¶es nagy h¶atr¶anya a hum¶an t}oke eset¶eben az, hogy
¶ohatatlanul is bizonyos mennyis¶egi szeml¶eletet ad az elemz¶esnek. Ilyenkor az
eredm¶enyess¶eget ¶es a c¶elokat is abban m¶erhetjÄuk le, hogy h¶anyan v¶egeznek
el egy-egy iskol¶at, vagy h¶any embert alkalmaznak, fÄuggetlenÄul att¶ol, hogy
ezek mÄogÄott mekkora t¶enyleges teljes¶³t}ok¶epess¶eg h¶uz¶odik meg (Lee ¶es Mason
2010). Ez az id}o m¶ert¶ekegys¶egre is igaz, hiszen a ledolgozott munka¶or¶ak
¶es a teljes¶³tett iskola¶evek nem egyform¶an hasznosak (Angrist et al. 2021).
Mindezek ellen¶ere gyakori a re¶ali¶ak alkalmaz¶asa a hum¶an t}oke m¶er¶es¶ere, mert
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ha nem is pontosak, legal¶abb megb¶³zhat¶oan m¶erik azt, amit m¶egis ki tudnak
fejezni (Balog 2018).

A hum¶an t}oke form¶alis oktat¶asban szerzett tud¶asÄosszetev}oj¶enek min}os¶egi
m¶er¶ese legink¶abb az oktat¶as kimeneti teljes¶³tm¶eny¶evel, voltak¶eppen a kime-
neti vizsgaeredm¶enyek felhaszn¶al¶as¶aval k¶epzelhet}o el. Ebben az ir¶anyban
azonban csak a XXI. sz¶azadban kezd}odhettek el a kutat¶asok, mivel kor¶abban
nem lehetett sok orsz¶agra megfelel}oen Äosszehasonl¶³that¶o adatokat gy}ujteni
(Hanushek ¶es Kimko 2000). Az ut¶obbi ¶evekben a vil¶agszerte alkalmazott
kompetenciafelm¶er¶esek jobb lehet}os¶egeket eredm¶enyeznek, ¶³gy felhaszn¶alha-
t¶ov¶a v¶altak a tanulm¶anyi eredm¶enyek adatai is a hum¶an t}oke sz¶amszer}us¶³-
t¶es¶ere (Angrist et al. 2021). A kimeneti eredm¶enyekkel m¶er}o m¶er}osz¶amok
egy¶ertelm}uen el}orel¶ep¶est jelentenek a hum¶an t}oke min}os¶eg¶enek megragad¶asa
ter¶en, azonban m¶eg mindig h¶atr¶anyuk, hogy nem integr¶alhat¶ok olyan, m¶as
t}oket¶³pusok ¶ert¶ek¶et is m¶er}o rendszerekbe, mint a nemzeti sz¶aml¶ak rendszere.

A kÄulÄonf¶ele mutat¶ok ¶es m¶ert ¶ert¶ekek egy sz¶amadatba s}ur¶³t¶es¶evel indexek
k¶epezhet}ok, amelyek szint¶en haszn¶alhat¶ok az er}oforr¶asok mint t}oket¶³pusok
m¶er¶es¶ere. A hum¶an t}oke eset¶eben tÄobb index t¶³pus¶u m¶er}osz¶am is n¶epszer}uv¶e
v¶alt az ut¶obbi id}oszakban (Abraham ¶es Mallatt 2022, DemirgÄu»c-Kunt ¶es
Torre 2022). Ezeknek a m¶er}osz¶amoknak azonban h¶atr¶anya, hogy amellett,
hogy a re¶ali¶akat ¶es kimeneti eredm¶enyeket m¶er}o m¶er}osz¶amokhoz hasonl¶oan
ezek sem integr¶alhat¶oak a nemzeti sz¶amlarendszerbe, az indexek egyes Äossze-
tev}oihez rendelt s¶ulyoz¶as sok esetben Äonk¶enyes lehet. A s¶ulyoz¶as lehet}os¶ege
egyfajta rugalmass¶agot jelent az alkalmaz¶askor, de ez egyben h¶atr¶any is,
¶³gy az indexek t¶ul bonyolult, sok Äosszetev}ob}ol ¶all¶o m¶er}osz¶amok lehetnek,
amelyek alkalmaz¶as¶aval nem felt¶etlenÄul kerÄulÄunk kÄozelebb a hum¶an t}oke val¶os
¶ert¶ek¶ehez, mint az egyszer}ubb megold¶asok eset¶en.

Az er}oforr¶asok egyfajta kÄozel¶³t}o min}os¶eg¶et azok hasznosul¶as¶an keresztÄul
is m¶erhetjÄuk, amire els}osorban a p¶enz¶ert¶ek alkalmas. A p¶enzbeli m¶er¶es ¶ugy
tudja kombin¶alni a mennyis¶egi ¶es min}os¶egi jellemz}oket, hogy azokat kÄozÄos
m¶ert¶ekegys¶eggel m¶eri, ez¶ert a t¶agabb ¶ertelmez¶es}u t}okeelemek elemz¶es¶ere hib¶ai
ellen¶ere is ez a legalkalmasabb m¶odszer. B¶ar t¶ulz¶as lenne fenntart¶asok n¶elkÄul
elfogadni azt, hogy a p¶enzben m¶ert ¶ert¶ek j¶ol megragadja a m¶ert jellemz}o mi-
n}os¶eg¶et is (Abraham ¶es Mallatt 2022), sok gazdas¶agi elemz¶es csak p¶enzbeli
¶ert¶ekek seg¶³ts¶eg¶evel v¶egezhet}o el, amelyekhez csak a p¶enz¶ert¶eken m¶er}o integ-
r¶alt adatb¶azisok tudnak megfelel}o alapot ny¶ujtani. A p¶enzbeli ¶ert¶ekm¶er¶esben
k¶et megkÄozel¶³t¶es l¶etezik, az egyiket a bekerÄul¶esi ¶ert¶ek oldal¶ar¶ol kÄolts¶egalap¶u
¶ert¶ekel¶esnek, a m¶asikat a piaci ¶ert¶ek oldal¶ar¶ol jÄovedelemalap¶u ¶ert¶ekel¶esnek
h¶³vjuk (Savvides ¶es Stengos 2009, T. Kiss 2012).

A kÄolts¶egalap¶u ¶ert¶ekel¶esn¶el a hum¶an t}oke nÄovel¶es¶ere, fenntart¶as¶ara ki-
adott p¶enzÄosszegeket tekintjÄuk a hum¶an t}oke ¶ert¶ek¶enek. Ezzel az ¶ert¶ekel¶essel
legink¶abb az a baj, hogy nem k¶epes megragadni azt az ¶ert¶eket, amennyivel az
er}oforr¶as tÄobb hasznoss¶agot tud ny¶ujtani, mint amennyibe kerÄult, ¶³gy az er}o-
forr¶asokat alul¶ert¶ekeli. A kÄolts¶egalap¶u megkÄozel¶³t¶es akkor is torz¶³tani fog, ha
nem vesszÄuk ¯gyelembe azokat a kÄolts¶egeket, amelyek nem m¶erettetnek meg
a piacon, ¶es a hum¶an t}ok¶et emiatt is alul¶ert¶ekeljÄuk (Balog 2018). Mindk¶et
alul¶ert¶ekel¶esi probl¶ema megjelenik a kÄozj¶osz¶agok l¶etrehoz¶as¶ara alkalmazott



A hum¶an t}oke m¶er¶ese ¶es egy p¶enzbeli m¶er}osz¶am tesztel¶ese. . . 177

hum¶an t}oke ¶ert¶ekel¶esekor, mind a statisztik¶aban, mind a val¶os¶agban. A mak-
roszint}u elemz¶esekben ezt a m¶er¶esi fajt¶at m¶egis viszonylag gyakran alkalmaz-
z¶ak (Kendrick 1976, Pelinescu 2015).

A jÄovedelemalap¶u ¶ert¶ekel¶esn¶el az er}oforr¶ast a jÄov}obeni haszontermel}o k¶e-
pess¶ege alapj¶an ¶ert¶ekelik. A legelfogadottabb n¶ezetek szerint a piaci ¶ar tudja
a legjobban meghat¶arozni az er}oforr¶asok ¶ert¶ek¶et (Lequiller ¶es Blades 2014),
jelezve azt a vev}ok ¶altal ¶erzett hasznoss¶agot, amit az er}oforr¶as v¶arhat¶oan haj-
tani fog. Ha a piaci ¶ar hi¶anyzik, akkor az er}oforr¶as ¶ert¶eke a kÄozrem}ukÄod¶es¶evel
l¶etrehozhat¶o, a jÄov}oben v¶arhat¶o jÄovedelmek jelen¶ert¶ek¶evel hat¶arozhat¶o meg.
A hum¶an t}oke eset¶eben ez az ¶ert¶ek a munkav¶egz¶es id}oszaka alatt v¶arhat¶o
diszkont¶alt b¶erjÄovedelmek Äosszes¶³tett ¶ert¶ek¶et jelenti (Schultz 1961). B¶ar a
sz¶am¶³t¶as bonyolult, m¶egis ezt az ¶ert¶ekbecsl¶esi m¶odszert tartj¶ak sokan a leg-
j¶arhat¶obb ¶utnak a hum¶an t}oke ¶ert¶ek¶enek felm¶er¶es¶ere, ¶es a statisztikai kutat¶as
is f}oleg¶³gy k¶epzeli el a hum¶an er}oforr¶as t}ok¶es¶³t¶es¶enek ¶utj¶at a nemzeti sz¶aml¶ak
rendszer¶eben (Funke ¶es Strulik 2000, Liu ¶es Fraumeni 2020, Fraumeni 2021).

A hum¶an t}oke ¶ert¶ekel¶esekor azonban ez a megkÄozel¶³t¶es is hib¶as lehet. A
piacon sokszor nem a t¶arsadalmilag optim¶alis ¶ar alakul ki, mert a piaci sze-
repl}ok nem ismerik fel a hum¶an t}oke jÄov}obeni haszn¶anak jelent}os r¶esz¶et. Ily
m¶odon a piac is alul¶ert¶ekeli a hum¶an er}oforr¶asokat (Balog 2018). A helytelen
piaci ¶ert¶ekel¶est a v¶arhat¶o jÄovedelmek jelen¶ert¶ek¶enek kisz¶am¶³t¶asa sem tudja
kiv¶edeni, ha a jÄov}obeni hozamokat nem tudjuk pontosan megbecsÄulni.

B¶ar h¶atr¶anyai a p¶enz¶ert¶ekben becsÄult er}oforr¶as-¶ert¶ekeknek is vannak,
nagy el}onyt jelenthet, hogy j¶ol integr¶alhat¶ok a makrogazdas¶agokat le¶³r¶o sz¶am-
viteli rendszerekbe. ÄOsszess¶eg¶eben a m¶erlegbeli ¶ert¶ekel¶eshez egyel}ore nem
l¶atszik enn¶el jobb megold¶as. K¶erd¶es marad azonban az, hogy a p¶enz¶ert¶ekben
becsÄult hum¶ant}oke-adatok tudnak-e tÄobbletinform¶aci¶ot ny¶ujtani a re¶ali¶akban
m¶ert adatokhoz k¶epest a kÄozgazdas¶agi modellekben.

4 JÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am egy nÄo-
veked¶esi egyenletben

A hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es ÄosszefÄugg¶es¶et nÄoveked¶esi egyenletek
regresszi¶os becsl¶es¶evel lehet empirikusan megvizsg¶alni. Ezekben az egyenle-
tekben a fÄugg}o v¶altoz¶o a gazdas¶agi nÄoveked¶es m¶er}osz¶ama, a vizsg¶alt fÄuggetlen
v¶altoz¶o a hum¶an t}oke m¶er}osz¶ama, amelyek mell¶e kÄulÄonf¶ele kontroll v¶altoz¶ok
¶all¶³that¶ok be. A hum¶an t}ok¶et sokszor ¶allom¶any t¶³pus¶u m¶er}osz¶amokkal kÄoze-
l¶³tik ezekben az elemz¶esekben, ami mÄogÄott els}osorban az a megfontol¶as h¶u-
z¶odik, hogy a felhalmozott hum¶an t}oke tudja induk¶alni azt a technol¶ogiai
fejl}od¶est, ami kÄozvetlenÄul gyors¶³thatja a nÄoveked¶est (Savvides ¶es Stengos
2009).

Az ut¶obbi ¶evtizedekben egyre jobban el}ot¶erbe kerÄult a hum¶an t}oke jÄo-
vedelemalap¶u ¶ert¶ekel¶ese (Boda et al. 2009, van Leeuwen ¶es FÄoldv¶ari 2011,
Fraumeni et al. 2017, World Bank 2018), ¶eppen ez¶ert nem ¶erdektelen, hogy
hogyan szerepelnek ezek a m¶er}osz¶amok a kÄulÄonbÄoz}o t}oket¶³pusokat elemz}o
vizsg¶alatokban. A jÄovedelemalapon sz¶amolt ¶ert¶ekadatoknak a felhaszn¶al¶asa a
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regresszi¶os egyenletekben korl¶atozott a kiindul¶o GDP/f}o ¶ert¶ekekkel m¶ert er}os
korrel¶aci¶ojuk miatt. Azokba a modellekbe azonban, amelyekben nem szere-
pel a kiindul¶o GDP/f}o ¶ert¶ek (pl. Benhabib ¶es Spiegel 1994), ¶erdemes lehet ezt
a m¶er}osz¶amot is beletenni. Tanulm¶anyomban ¶eppen ez¶ert olyan nÄoveked¶esi
egyenleteket alak¶³tottam ki, amelyekben a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am
is k¶epviselheti a hum¶an t}oke ¶ert¶ek¶et, ¶³gy regresszi¶os egyenletben is Äosszeha-
sonl¶³that¶o lehet m¶as m¶er}osz¶amokkal.

A hum¶an t}oke kÄulÄonbÄoz}o m¶er¶esi lehet}os¶egei kÄozÄul h¶arom, ¶allom¶any t¶³pus¶u
m¶er}osz¶am gazdas¶agi nÄoveked¶esre gyakorolt hat¶as¶at vizsg¶altam meg, azonos
mint¶an, azonos fÄugg}o ¶es kontrollv¶altoz¶okat haszn¶alva, annak ¶erdek¶eben, hogy
a m¶er}osz¶amok haszn¶alhat¶os¶ag¶at, inform¶aci¶os lehet}os¶egeit Äosszehasonl¶³tsam,
amelyek kÄozÄott az egyik egy jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am. Egy m¶asik
megvizsg¶alt m¶er}osz¶am az iskola¶evek sz¶am¶aval, re¶ali¶aban m¶er}o mutat¶o, amely-
nek v¶alaszt¶as¶at az indokolja, hogy ugyanarra a re¶ali¶ara, az ¶altal¶anos v¶egzett-
s¶egre alapoz, mint a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am, ¶³gy a jÄovedelemalap¶u
p¶enzbeli m¶er¶es hat¶asa tiszt¶abban meg¯gyelhet}o a k¶et m¶er}osz¶am eredm¶enyei-
nek kÄulÄonbs¶eg¶en. A harmadik m¶er}osz¶am egy viszonylag ¶ujabb megkÄozel¶³t¶esen,
az orsz¶agok kÄozÄott harmoniz¶alt teszteredm¶enyeken keresztÄul pr¶ob¶alja meg
megbecsÄulni a hum¶an t}oke hat¶as¶at a gazdas¶agi nÄoveked¶esre.

A m¶er}osz¶amokat 26 eur¶opai orsz¶ag adatain teszteltem le. A minta az
Eur¶opai Uni¶o 25 orsz¶ag¶at ¶es Norv¶egi¶at tartalmazza, az Eur¶opai Uni¶o orsz¶a-
gaib¶ol Csehorsz¶agot ¶es Ciprust adathi¶any miatt hagytam ki. Az adatok el¶er-
het}os¶ege ¶es a kÄozelm¶ult rendk¶³vÄuli hat¶asainak (pl. j¶arv¶any) elkÄulÄon¶³tett vizs-
g¶alata miatt a h¶arom m¶er}osz¶amot k¶et kÄulÄonbÄoz}o id}oszakot felÄolel}o modellben
vizsg¶altam meg.

Mindk¶et modellt technikailag egyszer}u keresztmetszeti OLS regresszi¶oval
becsÄultem meg. Ennek els}odleges indoka az, hogy a felhalmozott hum¶an
t}ok¶et reprezent¶al¶o vizsg¶alt fÄuggetlen v¶altoz¶ohoz k¶et m¶er}osz¶am eset¶eben nem
tudtam tÄobb ¶evre vonatkoz¶o adatokat gy}ujteni, teh¶at id}obeli Äosszehasonl¶³t¶ast
a regresszi¶os vizsg¶alattal nem v¶egezhettem. ¶Ugy gondolom, hogy a hum¶an
t}oke eset¶eben is igaz, hogy csak olyan t}oke tud nÄoveked¶est kiv¶altani, ami
m¶ar l¶etrejÄott, teh¶at a felhalmozott t}oke¶allom¶any ¶ert¶ek¶et a vizsg¶alt nÄoveked¶esi
peri¶odus el}otti ¶evre ¶erdemes be¶all¶³tani. Annak ¶erdek¶eben, hogy a felhalmo-
zott hum¶an t}oke hosszabb t¶av¶u hat¶asa l¶atsz¶odjon, a fÄugg}o v¶altoz¶on¶al egy
hosszabb id}oszak ¶atlagos nÄoveked¶es¶et sz¶am¶³tottam ki ¶es szerepeltettem a ke-
resztmetszeti Äosszehasonl¶³t¶asban, kÄovetve ezzel kor¶abbi, hasonl¶o vizsg¶alatok
m¶odszertan¶at (pl. Benhabib ¶es Spiegel, 1994). Az els}o modell k¶eplete ¶³gy a
kÄovetkez}o:

lnYt ¡lnY0 = c+®H0+¯(lnKt¡lnK0)+°(lnLt ¡lnL0)+ln "t¡ln "0: (1)

A fÄugg}o v¶altoz¶o a GDP ¶atlagos nÄoveked¶es¶et jelenti, a vizsg¶alt fÄuggetlen v¶al-
toz¶o, c egy sz¶am¶³tott konstans, H0 a felhalmozott hum¶an t}ok¶et reprezent¶al¶o
¶allom¶any jelleg}u m¶er}osz¶am, amelynek h¶arom, kÄulÄonbÄoz}o megkÄozel¶³t¶est k¶ep-
visel}o v¶altozat¶at hasonl¶³tottam Äossze (H1, H2, H3) a tÄobbi fÄuggetlen v¶altoz¶o
kontroll v¶altoz¶o, " a marad¶ekv¶altoz¶o. Ehhez a nÄoveked¶esi egyenlethez 2014 ¶es
2019 kÄozÄotti adatokat haszn¶altam fel (t = 2019, 0-dik id}oszak = 2014), hogy
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az ebben az id}oszakban tapasztalt, viszonylag zavartalan, j¶arv¶anyhat¶asok-
t¶ol mentes gazdas¶agi nÄoveked¶est lehessen megvizsg¶alni a 2014-re Äosszegy}ult
hum¶an t}oke hat¶as¶anak szemszÄog¶eb}ol. 2014 az¶ert lett kiindul¶o ¶ev, mert ahhoz,
hogy a felhalmozott hum¶an t}oke hat¶as¶at annak l¶etrejÄotte ut¶an hosszabb id}o-
szakban vizsg¶alni lehessen, viszonylag r¶egebbi id}opontot kellett v¶alasztani.
2014 ¶ota el¶eg hossz¶u id}o telt el ahhoz, hogy a felhalmoz¶as ut¶an tÄort¶ent ¶atlagos
gazdas¶agi nÄoveked¶est vizsg¶alni lehessen. A vizsg¶alat t¶argy¶at els}osorban k¶e-
pez}o jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli hum¶an t}oke m¶er}osz¶amadatai is erre az ¶evre
lettek az orsz¶agok sz¶eles kÄor¶ere el}oszÄor kisz¶am¶³tva (World Bank 2018).

A m¶asodik modell eset¶eben a vizsg¶alt id}ot¶av a 2014 ¶es 2022 kÄozÄotti
id}oszak (t = 2022, 0-dik id}oszak = 2014). Ezt az id}ot¶avot az¶ert vizsg¶altam
meg, hogy aktu¶alisabb adatok is felhaszn¶al¶asra kerÄuljenek, ¶es a 2019 ¶es 2022
kÄozÄotti id}oszak tÄort¶en¶esei, a j¶arv¶any hat¶asai is megjelenjenek az elemz¶esben,
de ebben az esetben egyes adatok hi¶anya miatt a kontroll v¶altoz¶ok kÄor¶et meg
kellett v¶altoztatnom. Ennek a modellnek a k¶eplete teh¶at a kÄovetkez}o lett:

lnYt ¡ lnY0 = c + ®H + ¯L0 + °(lnLt ¡ lnL0) + ln "t ¡ ln "0 : (2)

Fontos megjegyezni, hogy a kontroll v¶altoz¶ok kÄozÄul mindk¶et egyenlet-
ben kimaradt a kiindul¶o id}oszak, azaz a 2014-es ¶ev GDP/f}o adata. Ezt a
kontroll v¶altoz¶ot ¶altal¶aban alkalmazni szokt¶ak a nÄoveked¶esi egyenletek re-
gresszi¶os empirikus vizsg¶alataiban (Angrist et al. 2021). Kihagy¶as¶anak oka
az, hogy a vizsg¶alat t¶argy¶at k¶epez}o jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶ammal
er}osen korrel¶al, ez¶ert ennek a v¶altoz¶onak a haszn¶alat¶aval a regresszi¶os egyen-
letben er}os multikollinearit¶as l¶epne fel. A multikollinearit¶as probl¶em¶aja miatt
a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶amokat az eddigi kutat¶asok nem is szere-
peltett¶ek regresszi¶os egyenletekben (World Bank 2018). V¶elem¶enyem sze-
rint ¶erdemes lehet v¶altoztatni ezen a gyakorlaton, hiszen a kiindul¶o GDP/f}o
¶ert¶ek ¶es az ut¶ana kÄovetkez}o ¶evek gazdas¶agi nÄoveked¶ese kÄozÄott nem tudunk
kÄozvetlen ok-okozati kapcsolatot indokolni, a regresszi¶os sz¶am¶³t¶asok csak a
v¶altoz¶ok ÄosszefÄugg¶es¶enek, egyÄuttes el}ofordul¶as¶anak gyakoris¶ag¶at adj¶ak meg.
A hum¶an t}oke sz¶am¶³tott ¶ert¶eke ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es kÄozÄott azonban
l¶etezhet kÄozgazdas¶agi szempontb¶ol is j¶ol megindokolhat¶o kapcsolat, ¶eppen
ez¶ert keressÄuk a hum¶an t}oke kÄulÄonbÄoz}o m¶er¶esi lehet}os¶egeit. Ebb}ol kÄovetkez}o-
en azt gondolom, hogy er}os korrel¶aci¶o eset¶en ink¶abb a kiindul¶o GDP/f}o kont-
rollv¶altoz¶oj¶at ¶erdemes a sz¶am¶³t¶asainkb¶ol kihagyni, nem pedig a vizsg¶alatok
t¶argy¶at k¶epez}o hum¶an t}oke egyik lehets¶eges m¶er}osz¶am¶at. Az ¶³gy kialakult ¶es
az egyenletekben szerepl}o v¶altoz¶ok le¶³r¶as¶at ¶es forr¶asait az 1. t¶abl¶azat tartal-
mazza.

A fÄuggetlen v¶altoz¶ok regresszi¶os egyÄutthat¶oit egyetlen t¶abl¶azatba foglal-
tam Äossze (2. t¶abl¶azat). Ezekb}ol els}osorban azok korrel¶aci¶oja fontos, amelyek
egy egyenletben szerepelnek a regresszi¶os becsl¶esek sor¶an. A h¶arom hum¶an-
t}oke-mutat¶o egyszerre nem szerepelt regresszi¶oban, korrel¶aci¶ojuk m¶egis fontos
lehet az Äosszehasonl¶³t¶asuk szempontj¶ab¶ol.
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V¶altoz¶o V¶altoz¶o teljes neve V¶altoz¶o sz¶am¶³t¶asa Adatforr¶as

dLGDPt

(fÄugg}o)
GDP nÄoveked¶es
ln Yt ¡ ln Y0

log(Yt=Y0) + 1 =
log(GDPt=GDP0) + 1
piaci ¶aron, milli¶o eur¶oban

nama 10 gdp (Eurostat)
2015-Äos volumen ¶ert¶ek

HSch0
(fÄuggetlen)

Hum¶an t}oke
iskola¶evekben: H1

0-2 szint: 6 ¶ev,
3-4 szint: 13 ¶ev,
5-8 szint: 17 ¶ev
¶atlagos elv¶egzett iskolai ¶ev

edat lfs 9902 (Eurostat)
akt¶³v 15-74 ¶ev kÄozÄotti
munkaer}o v¶egzetts¶ege,
2014

HLO0
(fÄuggetlen)

Hum¶an t}oke
teszteredm¶enyek
alapj¶an: H2

2014-ig minden t¶argyban
meg¶³rt ¶atlagos tesztered-
m¶enyek ¶atlagpontsz¶ama

HLO adatb¶azis (2021)
(Angrist et al. 2021)
hlo adat: harmoniz¶alt
tanul¶asi eredm¶eny

HT0
(fÄuggetlen)

Hum¶an t}oke
jÄovedelemalap¶u
p¶enz¶ert¶eken: H3

Piaci ¶aron,
t¶³zezer USA doll¶arban

World Bank 2018 adat-
b¶azis 2014. ¶evi egy f}ore
jut¶o hum¶an t}oke 2014-
es ¶aron

dLKt

(kontroll)
El}o¶all¶³tott meg-
foghat¶o t}oke
nÄoveked¶ese
ln Kt ¡ ln K0

log(Kt=K0) + 1 =
log(megfoghat¶o
¶all¶oeszkÄozÄok (nett¶o)t /
megfoghat¶o
¶all¶oeszkÄozÄok (nett¶o)0) +1
megfoghat¶o ¶ae =
Äosszes ¶ae { immateri¶alis ¶ae

nama 10 nfa st (Euro-
stat) l¶ancviszonysz¶am-
mal sz¶am¶³tott 2015-Äos
volumen ¶ert¶ek, milli¶o
eur¶oban

dLLt

(kontroll)
Munkaer}o
nÄoveked¶ese
ln Lt ¡ ln L0

log(Lt=L0) + 1 =
log(akt¶³v n¶epess¶egt /
akt¶³v n¶epess¶eg0) +1

lfsa agaed (Eurostat)
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1. t¶abl¶azat. A regresszi¶os v¶altoz¶ok sz¶am¶³t¶asa. Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es Eurostat 2023a, 2023b,
2023c, 2023d, Angrist et al. 2021, World Bank 2018, 225{232. o. alapj¶an

Az egyetlen magas korrel¶aci¶o a v¶altoz¶ok kÄozÄott k¶et olyan kontroll v¶altoz¶o
kÄozÄott mutatkozik, amelyek nem szerepelnek egy egyenletben, mert ugyanan-
nak a v¶altoz¶onak az elt¶er}o id}ot¶avokra sz¶amolt v¶altozat¶at jelentik. Megjegy-
zend}o, hogy a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am enyh¶en pozit¶³van ÄosszefÄugg
az akt¶³v munkaer}o l¶etsz¶am¶anak v¶altoz¶as¶aval mindk¶et id}ot¶avon. Ez arra utal-
hat, hogy a hum¶an t}oke jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am¶at nem sikerÄult
minden tekintetben fÄuggetlen¶³teni az emberier}oforr¶as-felhaszn¶al¶as ¯zikai jel-
lemz}oit}ol. A legval¶osz¶³n}ubb magyar¶azatnak azt tartom, hogy a magasabb
m¶ert hum¶an t}ok¶ej}u orsz¶agokban, ahol a v¶arhat¶o munkajÄovedelmek magasab-
bak, gyorsabban nÄovekszik a munkaer}ob¶azis is, hiszen itt ¶erdemes dolgozni.
Ezzel egyÄutt a multikollinearit¶as nem t¶ul magas, teh¶at nem jelent akad¶alyt
abban, hogy a le¶³rt regresszi¶ok elv¶egezhet}ok legyenek.

HSch0 HLO0 HT0 dLK19 dLL19 dLL22 L0
1,00 +0,47 +0,24 +0,20 ¡0,17 ¡0,04 ¡0,20 HSch0

1,00 +0,28 ¡0,03 ¡0,09 +0,09 +0,08 HLO0
1,00 +0,18 +0,42 +0,47 +0,01 HT0

1,00 +0,44 +0,46 ¡0,25 dLK19

1,00 +0,95 ¡0,19 dLL19
1,00 ¡0,23 dLL22

1,00 L0

2. t¶abl¶azat. A regresszi¶os egyÄutthat¶ok korrel¶aci¶oja. Kritikus ¶ert¶ek 1%-os k¶etoldal¶u szigni¯kan-
ciaszint mellett = 0,496. Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es GRETL program haszn¶alat¶aval.
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¶Erdemes megjegyezni azt is, hogy a h¶arom, hum¶an t}ok¶et m¶er}o mutat¶o
kÄozÄul a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am, HT0 kil¶og egy kicsit, mert el¶eg
alacsony a korrel¶aci¶oja a m¶asik k¶et m¶er}osz¶ammal, m¶³g az iskola¶evekben ¶es
a harmoniz¶alt teszteredm¶enyekben m¶er}o mutat¶ok jobban ÄosszefÄuggenek. Te-
kintve, hogy mind a h¶arom mutat¶o ugyanazt a jellemz}ot, a hum¶an t}ok¶et
hivatott m¶erni, a kÄoztÄuk l¶ev}o alacsony korrel¶aci¶o arra enged kÄovetkeztetni,
hogy a kÄozÄottÄuk l¶ev}o elt¶er¶esek a m¶er¶esi koncepci¶oban nagyon l¶enyegesek
lehetnek, l¶enyeg¶eben nem ugyanazt ¶ertik a hum¶an t}oke fogalma alatt. A
teszteredm¶enyekkel ¶es az iskola¶evekkel m¶er}o m¶er}osz¶am alacsony korrel¶aci¶oja
azt mutatja, hogy nem felt¶etlenÄul ott teljes¶³tenek jobban a teszteken, ahol
hosszabb ideig j¶arnak iskol¶aba, de n¶emi ÄosszefÄugg¶es az¶ert van, ahogyan ezt
m¶as kutat¶asok is meg¶allap¶³tott¶ak (Angrist et al. 2021). A nem t¶ul magas
korrel¶aci¶o abb¶ol is fakadhat, hogy az akt¶³v munkaer}o id}osebbik r¶esz¶enek kom-
petenci¶ait a teszteredm¶enyek m¶eg nem tartalmazz¶ak, de az iskola¶evek mutat¶o
¯gyelembe veszi a v¶egzetts¶egÄuket. Ahol a gener¶aci¶ok kÄozÄott nagy kÄulÄonbs¶eg
van a tud¶as ¶es a kompetencia ter¶en, ott a k¶et mutat¶o akkor is nagyon elt¶er}o
¶ert¶ek}u lesz, ha az iskola¶evek sz¶ama ¶es a kompetenciatesztek eredm¶enye a
val¶os¶agban ÄosszefÄugg, azaz a jobb teszteredm¶enyeket produk¶al¶o orsz¶agokban
t¶enyleg tov¶abb tanulnak a ¯atalok. A jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am
alacsony korrel¶aci¶oja a teszteredm¶enyeket m¶er}o m¶er}osz¶ammal r¶eszben vissza-
vezethet}o a fent eml¶³tett id}ot¶av elt¶er¶esre, de az iskola¶evek mutat¶oj¶aval m¶ert
ugyancsak alacsony korrel¶aci¶oja arra enged kÄovetkeztetni, hogy a munkaer}o
p¶enzben is kompenz¶alt ¶ert¶eke az orsz¶agok kÄozÄotti rel¶aci¶oban l¶enyeg¶eben nem
fÄugg sem az ¶atlagos iskol¶azotts¶agt¶ol, sem a kompetenciatesztek eredm¶enyeit}ol.

Becsl¶es (1) (1) (1) (2) (2) (2)
egyenlete H1 : HSch0 H2 : HLO0 H3 : HT0 H1 : HSch0 H2 : HLO0 H3 : HT0

2014-2019 2014-2019 2014-2019 2014-2022 2014-2022 2014-2022
FÄugg}o dLGDP19 dLGDP19 dLGDP19 dLGDP22 dLGDP22 dLGDP22
v¶altoz¶o

HSch0 -0,005 0,005
(0,005) (0,011)

HLO0 -0,000 -0,000
(0,000) (0,001)

HT0 -0,001*** -0,001***
(0,000) (0,000)

dLK19 0,798*** 0,755*** 0,750***
(0,244) (0,246) (0,245)

dLL19 0,087 0,122 0,425***
(0,213) (0,212) (0,105)

dLL22 0,489 0,495 0,758**
(0,367) (0,309) (0,303)

L0 -0,001*** -0,002*** -0,001**
(0,000) (0,001) (0,000)

M¶od. R2 0,418 0,426 0,611 0,111 0,117 0,221

3. t¶abl¶azat. A hum¶an t}oke mutat¶oinak ¶es a GDP nÄoveked¶es¶enek ÄosszefÄugg¶ese 26 eur¶opai or-
sz¶agban 2014{2019, illetve 2014{2022 kÄozÄott. Modell: OLS regresszi¶o, heteroszkedaszticit¶asra

robusztus sztenderd hiba. Forr¶as: saj¶at szerkeszt¶es GRETL program haszn¶alat¶aval.
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A m¶er}osz¶amok elt¶er}o tartalm¶anak gazdas¶agi nÄoveked¶esre gyakorolt ha-
t¶as¶at ¶es az ezekben mutatkoz¶o elt¶er¶eseket regresszi¶os becsl¶esekkel lehet a
legjobban megismerni. A fentiek alapj¶an elv¶egzett regresszi¶ok eredm¶enyeit a
3. t¶abl¶azat tartalmazza.

Az elemz¶est a kontroll v¶altoz¶okkal kezdve, a termel}oeszkÄoz t}oke nÄoveke-
d¶ese szigni¯k¶ans pozit¶³v ÄosszefÄugg¶est mutat a fÄugg}o v¶altoz¶oval. A munkaer}o
l¶etsz¶amnÄoveked¶ese ebben a kontextusban szint¶en pozit¶³van hatott, b¶ar szig-
ni¯kanci¶aja gyeng¶ebb volt a tÄobbi v¶altoz¶on¶al. A kiindul¶o ¶ev akt¶³v munkaer}o
l¶etsz¶ama, ami az orsz¶ag m¶eret¶ere kontroll¶al, szigni¯k¶ansan negat¶³v ¶ert¶ekeket
vett fel. Ezek az eredm¶enyek hasonl¶oak a kor¶abbi modellekben kimutatott
¶ert¶ekekhez (pl. Benhabib ¶es Spiegel 1994). A vizsg¶alt id}ot¶av elt¶er¶es nem
okozott l¶enyeges kÄulÄonbs¶eget az eredm¶enyekben.

A hum¶an t}oke pozit¶³v nÄoveked¶esi hat¶as¶at ezen az eur¶opai mint¶an a 2014
¶ota eltelt id}oszakra egyik m¶er}osz¶am sem tudta kimutatni. Az iskola¶evekben
(HSch0) ¶es a teszteredm¶enyekben (HLO0) m¶ert hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi
nÄoveked¶es kÄozÄotti egyÄutthat¶o ¶ert¶eke egyik id}ot¶avon sem lett szigni¯k¶ans.
Ehhez hasonl¶o eredm¶enyek a makroszint}u kutat¶asokban tÄobbszÄor el}ofordultak
m¶ar kor¶abban is (Savvides ¶es Stengos 2009). A magyar¶azat erre k¶et ir¶anyban
indulhat el: vagy az alkalmazott m¶er}osz¶am nem tudja megragadni a felhal-
mozott hum¶an t}oke igazi ¶ert¶ek¶et, vagy a felhalmozott hum¶an t}oke a v¶arako-
z¶asokkal ellent¶etben t¶enyleg nem hat pozit¶³van a gazdas¶agi nÄoveked¶esre, de
a k¶etf¶ele magyar¶azat kombin¶aci¶oja is igaz lehet.

A szakirodalomban ezeket az eredm¶enyeket a hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi
nÄoveked¶es ÄosszefÄugg¶es¶eben kimutathat¶o tÄor¶espontokkal, fejl}od¶esi csapd¶akkal,
azaz a fÄuggv¶eny nemlinearit¶as¶aval magyar¶azz¶ak (Savvides ¶es Stengos 2009),
amelyek az¶ert is eredm¶enyezhetnek inszigni¯k¶ans egyÄutthat¶ot, mert a vizs-
g¶alatban szerepl}o orsz¶agok nagyon heterog¶en Äosszet¶etel}uek (Pelinescu 2015),
a fejl}od¶es elt¶er}o szakasz¶aban vannak. A fejl}od¶esi csapd¶akb¶ol a hum¶an t}oke
nÄovel¶es¶evel sem lehet kitÄorni addig, am¶³g a szÄuks¶eges kÄuszÄob¶ert¶eket a hum¶an
t}oke ¶allom¶anya el nem ¶eri, teh¶at am¶³g nem halmoz¶odott fel kell}o mennyis¶eg
bel}ole. A kÄuszÄob¶ert¶ek alatt a magasabb hum¶ant}oke-¶ert¶ekekhez nem p¶arosul
nagyobb nÄoveked¶es. Ugyanakkor a heterog¶en Äosszet¶etel azt eredm¶enyezheti,
hogy egy m¶asik csoportban vagy ¶ugynevezett klubban l¶ev}o orsz¶agok eset¶en
ugyanaz a fajlagos hum¶ant}oke-mennyis¶eg m¶as temp¶oj¶u, gyorsabb nÄoveked¶est
induk¶alhat, ha a kÄuszÄob¶ert¶ek sz¶amukra m¶ashol helyezkedik el.

A hum¶an t}oke nem szigni¯k¶ans, vagy negat¶³v egyÄutthat¶oja ¶³gy val¶odi ha-
t¶ekonys¶agroml¶ast is jelezhet a kÄuszÄob¶ert¶ek alatt, mert kÄulÄonÄosen a magasabb
fejletts¶egi szinteken nem vehet}o biztosra, hogy az ¶eppen relev¶ans kÄuszÄob-
¶ert¶ek el¶erhet}o ¶es ¶attÄorhet}o a gazdas¶agok sz¶am¶ara. Az inszigni¯k¶ans hum¶an-
t}oke-egyÄutthat¶ok el}ofordul¶asa azonban Äonmag¶aban nem c¶afolja meg azt az
¶altal¶anos elk¶epzel¶est, amely szerint a hum¶an t}oke felhalmoz¶asa szÄuks¶eges a
gyorsabb gazdas¶agi nÄoveked¶es el¶er¶es¶ehez, s}ot, ¶eppen azt jelzi, hogy vannak
olyan esetek is, ahol a hum¶ant}oke-felhalmoz¶as magasabb szintje gyors nÄoveke-
d¶essel j¶art egyÄutt (ilyen pl. ¶Irorsz¶ag), teh¶at van es¶ely arra, hogy a magasabb
hum¶ant}oke-¶ert¶ek melletti lass¶u nÄoveked¶est ¶atmenetinek tekinthessÄuk (Balog
2021). Ebben az ut¶obbi esetben a hum¶an t}oke m¶er¶esi m¶odszere is okolhat¶o
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az eredm¶eny¶ert, ¶³gy egy tov¶abbi kutat¶asi c¶el az lehet, hogy olyan hum¶ant}o-
ke-mutat¶ot tal¶aljunk, amely ki tudja emelni a hum¶an t}ok¶enek azt a min}os¶egi
jellemz}oj¶et, amely lehet}ov¶e teszi a kitÄor¶est a fejl}od¶esi csapd¶akb¶ol, ¶es t¶enyle-
gesen gyorsabb nÄoveked¶est induk¶al.

Az itt kisz¶am¶³tott regresszi¶ok egyik legfontosabb eredm¶enye az, hogy a
jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli hum¶an t}oke m¶er}osz¶am (HT0) mindk¶et id}ot¶avon vizs-
g¶alva szigni¯k¶ans ÄosszefÄugg¶est mutatott a gazdas¶agi nÄoveked¶essel. Az Äossze-
fÄugg¶es el}ojele azonban negat¶³v. Ez a sz¶am¶³t¶as al¶at¶amasztja a kor¶abbi meg-
¶allap¶³t¶asokat annyiban, hogy a vizsg¶alt id}oszakban a m¶ert hum¶an t}oke nem
tudott pozit¶³van hozz¶aj¶arulni az eur¶opai orsz¶agok gazdas¶agi nÄoveked¶es¶enek
gyors¶³t¶as¶ahoz, ami egyr¶eszt azt jelenti, hogy a jÄovedelemalap¶u mutat¶o nem
alkalmas arra, hogy a keresett, pozit¶³v nÄoveked¶esi hat¶ast kiv¶alt¶o min}os¶egi
m¶er}osz¶am szerep¶et betÄoltse. M¶asr¶eszt a kÄovetkeztet¶esek enn¶el l¶enyegesen to-
v¶abb is mehetnek, hiszen a magasabb hum¶ant}oke-¶ert¶ekek ennek a v¶altoz¶onak
az eset¶en kifejezetten lass¶ubb nÄoveked¶essel p¶arosultak. Ez azt jelenti, hogy
b¶ar a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli mutat¶o a hum¶an t}oke min}os¶egi ¶ert¶ek¶et kÄozvet-
lenÄul nem m¶eri, de alkalmas lehet a hum¶ant}oke-felhalmoz¶as el¶egtelens¶eg¶enek,
t¶enylegesen nem megfelel}o min}os¶eg¶enek a demonstr¶al¶as¶ara.

Ennek az eredm¶enynek a kÄozelebbi ¶ert¶ekel¶es¶ehez seg¶³ts¶eget ny¶ujthat az a
kor¶abban m¶ar eml¶³tett kÄorÄulm¶eny, hogy a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am
korrel¶al a GDP/f}o ¶ert¶ek¶evel. Ennek az ÄosszefÄugg¶esnek az els}odleges oka
v¶elem¶enyem szerint az, hogy a jÄovedelemalap¶u ¶ert¶ekbecsl¶es a ¯zetett b¶ereket
haszn¶alja fel a hum¶an t}oke ¶ert¶ek¶enek sz¶am¶³t¶as¶an¶al, amelyek szorosan kor-
rel¶alnak a gazdas¶agi nÄoveked¶es m¶ert¶ek¶eÄul szolg¶al¶o GDP ¶ert¶ekkel, ¶es emi-
att a sz¶am¶³tott egy f}ore jut¶o hum¶an t}oke¶ert¶ekek is er}osen korrel¶alnak a
GDP/f}o ¶ert¶ekekkel. A jÄovedelemalap¶u ¶ert¶ekel¶eskor teh¶at be¶epÄul a hum¶an
t}oke ¶ert¶ek¶ebe a jÄov}ore projekt¶alt, k¶es}obb ¯zetend}o b¶er is, ami azt az ¶ert¶eket
jelenti, amit a v¶arakoz¶asok szerint a hum¶an t}oke a jÄov}oben l¶etre fog hozni.
Mivel a magasabb GDP/f}o-t mutat¶o orsz¶agokban magasabb b¶ereket ¯zetnek
(Magas 2020), a hum¶an t}oke jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli ¶ert¶ekel¶ese ezekben a
magasabb jÄovedelm}u orsz¶agokban v¶elem¶enyem szerint jelent}osen felnagy¶³tja
a m¶ert hum¶ant}oke-¶allom¶any ¶ert¶ek¶et a m¶as m¶odszerekkel m¶er}o mutat¶okhoz
k¶epest. Ez a nagy¶³t¶as¶³gy els}osorban a termel¶ekenys¶egi v¶arakoz¶asokat tÄukrÄozi,
nem felt¶etlenÄul a k¶es}obb bekÄovetkez}o val¶os¶agot, ¶es v¶egk¶epp nem a hum¶an
t}oke ¶uj technol¶ogi¶at teremt}o min}os¶eg¶et. ¶Erdemes e helyen megjegyezni azt is,
hogy az itt le¶³rt probl¶ema ¶altal¶anos¶³that¶o minden olyan p¶enzbeli m¶er}osz¶amra,
ami a GDP/f}o kiindul¶o ¶ert¶ek¶evel korrel¶al, b¶ar a nÄoveked¶esre gyakorolt hat¶as
konkr¶et ÄosszefÄugg¶ese m¶ask¶eppen magyar¶azand¶o.

RÄoviden Äosszefoglalva, am¶³g a magasabb kiindul¶o GDP/f}o-vel rendelkez}o
orsz¶agok lassabban nÄovekednek, mint az alacsonyabb kiindul¶o GDP/f}o-t fel-
mutat¶o orsz¶agok, addig a jÄovedelemalap¶u hum¶an t}oke m¶er}osz¶am ink¶abb ne-
gat¶³v ÄosszefÄugg¶est fog mutatni a gazdas¶agi nÄoveked¶essel, mint a tÄobbi, v¶a-
rakoz¶asokat nem tartalmaz¶o m¶er}osz¶am. Ha val¶odi hat¶ot¶enyez}onek a hum¶an
t}oke ¶ert¶ek¶et tekintjÄuk ¶es nem a kiindul¶o GDP/f}o ¶ert¶eket, akkor ez ¶ugy is meg-
fogalmazhat¶o, hogy am¶³g a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli m¶er}osz¶am szigni¯k¶ans
negat¶³v ÄosszefÄugg¶est mutat a gazdas¶agi nÄoveked¶essel, addig a hum¶an t}oke
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felhalmozott ¶ert¶eke a vizsg¶alt csoportban nem tudja kiragadni az orsz¶agokat
a lass¶ubb nÄoveked¶es csapd¶aj¶ab¶ol. Ennek alapj¶an az a kÄovetkeztet¶es von-
hat¶o le, hogy a hosszabb t¶avra v¶egzett kutat¶asok azon eredm¶enyei ellen¶ere,
melyek szerint a hum¶an t}oke felhalmoz¶asa hat¶asos eszkÄoz lehet a csÄokken}o
hat¶arhaszon nÄoveked¶esi ¶es fejl}od¶esi csapd¶aj¶anak kiv¶ed¶es¶ere (Savvides ¶es Sten-
gos 2009, Csath 2022), ¶ugy t}unik, hogy az ut¶obbi ¶evek eur¶opai orsz¶agaiban
Äosszess¶eg¶eben ez a hat¶as nem m}ukÄodÄott el¶egg¶e (Balog 2021).

Ezekb}ol a megfontol¶asokb¶ol az l¶atszik, hogy a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli
hum¶ant}oke-mutat¶o tud fontos inform¶aci¶ot ny¶ujtani a t}oket¶enyez}ok ¶es a nÄove-
ked¶es kÄozÄotti kapcsolat term¶eszet¶er}ol. Ugyanakkor a hum¶an t}oke technol¶o-
giateremt}o k¶epess¶eg¶et, ami miatt annak m¶er¶ese igaz¶an fontos, nem tudja
j¶ol megragadni, csup¶an a m¶ar l¶etez}o technol¶ogiai kÄulÄonbs¶egek ¶altal oko-
zott termel¶ekenys¶egi kÄulÄonbs¶egeket veszi ¯gyelembe. Neh¶ezs¶eget okoz en-
nek a m¶er}osz¶amnak a gazdas¶agi teljes¶³tm¶ennyel val¶o korrel¶aci¶oja is, ¶³gy nem
adekv¶at a kor¶abbi modellek hum¶ant}oke-m¶er}osz¶amait ezzel teljesen kiv¶altani.
A r¶egi modellek ¶ujragondol¶asa a v¶altoz¶ok m¶er}osz¶amai szempontj¶ab¶ol is fontos
feladat, mert az operacionaliz¶al¶asn¶al alkalmazott r¶egi alapfelt¶etelez¶esek m¶ar
nem felt¶etlenÄul ¶allj¶ak meg a helyÄuket, a hum¶an t}oke min}os¶eg¶enek mibenl¶ete
is megv¶altozott. Nem egy¶ertelm}u, hogy a magasabb ¶atlagos v¶egzetts¶eg biz-
tos¶³tja a technol¶ogiai fejl}od¶est, ¶es ez¶altal gyorsabb nÄoveked¶est hoz mag¶aval,
b¶ar ez nem c¶afolja meg azt, hogy az ¶atlagos v¶egzetts¶eg emel¶ese szÄuks¶eges
felt¶etele a fejl}od¶esnek. Ebben a helyzetben a jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli ¶ert¶eke-
l¶esnek megvan a maga szerepe, teh¶at ¶erdemes sz¶elesebb kÄorben a kÄozgazdas¶agi
modellekben is haszn¶alni, de a hum¶an t}oke l¶enyegi min}os¶eg¶enek m¶er¶es¶et
nem tudja megoldani. A min}os¶eg m¶er¶es¶enek ¶utj¶an ¶³g¶eretes lehet az okta-
t¶asi kimeneteket ¯gyelembe vev}o m¶er}osz¶amok alkalmaz¶asa, b¶ar m¶eg nem ¶all-
nak rendelkez¶esÄunkre olyan adatok, amelyek a t¶enylegesen m}ukÄod}o hum¶an
t}oke min}os¶eg¶er}ol tudn¶anak inform¶aci¶ot adni. Ehhez v¶elem¶enyem szerint
m¶eg hosszabb id}ot¶avra visszamen}o teszteredm¶enyekre lenne szÄuks¶eg, ame-
lyek rem¶elhet}oleg pozit¶³v hat¶asa csak k¶es}obb lesz kimutathat¶o.

5 Konkl¶uzi¶o

A hum¶an t}oke eset¶eben a val¶os¶agot j¶ol tÄukrÄoz}o m¶er¶es ig¶enye neh¶ez feladat el¶e
¶all¶³tja a statisztikai adatszolg¶altat¶ast. B¶ar az els}o becsl¶esi k¶³s¶erletek sor¶an
haszn¶alt elv¶egzett iskola¶evek sz¶ama j¶ol tÄukrÄozheti a form¶alis tanul¶as ¶utj¶an
megszerzett tud¶as mennyis¶eg¶et, Äosszess¶eg¶eben csak durva becsl¶est tud adni a
hum¶an t}oke hasznos¶³that¶o ¶ert¶ek¶er}ol. Emiatt m¶ar szinte a kezdetek ¶ota ig¶eny
mutatkozott m¶as, potenci¶alisan min}os¶egi hum¶ant}oke-mutat¶ok kifejleszt¶es¶ere
(Kendrick 1976). Ezek egyike a jÄov}obeni jÄovedelmek alapj¶an p¶enzben fejezi
ki ennek az er}oforr¶asnak az ¶ert¶ek¶et. Az egyik, jelenleg a legismertebbek kÄoz¶e
sz¶am¶³t¶o ilyen becsl¶est a Vil¶agbank fejlesztette ki (World Bank 2018). Ez a
tanulm¶any ezt a hum¶an t}oke m¶er}osz¶amot hasonl¶³totta Äossze a hagyom¶anyos
iskola¶evekben m¶er}o m¶er}osz¶ammal ¶es egy ¶ujabb, harmoniz¶alt teszteredm¶enye-
ket feldolgoz¶o mutat¶oval, egy olyan modell keretei kÄozÄott, amely csak egy,
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id}opontra vonatkoz¶o, ¶allom¶any jelleg}u hum¶ant}oke-adatot haszn¶al.
Az ¶ujabb adatokra a p¶enzbeli m¶er}osz¶am haszn¶alat¶aval elv¶egzett sz¶am¶³t¶as

eredm¶enyek¶eppen a hum¶an t}oke egyÄutthat¶oja negat¶³v lett, amit az okozha-
tott, hogy a hum¶an t}oke jÄovedelemalap¶u m¶er}osz¶ammal m¶ert v¶altoz¶oja korrel¶al
a kiindul¶o ¶allapot GDP/f}o ¶ert¶ek¶evel. ¶Ugy gondolom, hogy ez a m¶er}osz¶am¶³gy
is tud addicion¶alis inform¶aci¶oval szolg¶alni annyiban, hogy felh¶³vja a ¯gyelmet
a fejl}od¶esi csapda l¶etez¶es¶ere, ¶es azt jelzi, hogy a kor¶abban felt¶etelezett egy¶er-
telm}uen pozit¶³v kapcsolat a felhalmozott hum¶an t}oke ¶ert¶eke ¶es a csÄokken}o ha-
t¶arhaszon ¶altal¶anos csapd¶aj¶at elkerÄul}o gyorsabb gazdas¶agi nÄoveked¶es kÄozÄott
megrendÄult. A jÄovedelemalap¶u p¶enzbeli hum¶an t}oke m¶er}osz¶am azonban ezzel
egyÄutt sem v¶althatja ki a r¶egebbi ¶es m¶as t¶³pus¶u m¶er}osz¶amokat teljesen, mert
ebben a modell keretben is csak a tÄobbi m¶er}osz¶am ¶es a jÄovedelemalap¶u m¶er}o-
sz¶am egyÄuttes alkalmaz¶as¶aval alak¶³that¶o ki a lehet}o legtiszt¶abb k¶ep a hum¶an
t}oke ¶allom¶anya ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es ÄosszefÄugg¶es¶er}ol. Ennek ¶ertelm¶eben
az ut¶obbi ¶evek Eur¶op¶aj¶aban a felhalmozott hum¶an t}oke b¶ar a nÄoveked¶eshez
hozz¶aj¶arult, nem volt el¶eg ahhoz, hogy megakad¶alyozza a magasabb jÄovede-
lemszinteken tapasztalhat¶o lassul¶o nÄoveked¶est.

A hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es ÄosszefÄugg¶es¶enek vizsg¶alat¶aban a
tov¶abbl¶ep¶es ¶uj megkÄozel¶³t¶esek ¶es ¶uj modellek fel¶ep¶³t¶ese fel¶e vezet. A hum¶an
t}oke pontosabb m¶er¶ese, r¶eszletez¶ese (tÄobb ¶es hosszabb id}ore visszany¶ul¶o teszt-
eredm¶eny a tanul¶asi kimenetekkel m¶er}o m¶er}osz¶amok eset¶en, tÄobb r¶etegbont¶asi
szempont ¯gyelembev¶etele, illetve ¶ujabb min}os¶egi aspektusok felfedez¶ese) se-
g¶³thet annak megv¶alaszol¶as¶aban, hogy az ut¶obbi ¶evekben tapasztalhat¶o Äossze-
fÄugg¶eseknek mi lehet a kÄozelebbi oka. A jelenleg rendelkez¶esÄunkre ¶all¶o m¶e-
r}osz¶amok arra h¶³vj¶ak fel a ¯gyelmet, hogy az eddigi, meglehet}osen elnagyolt
elk¶epzel¶eseink a hum¶an t}oke ¶es a gazdas¶agi nÄoveked¶es ÄosszefÄugg¶eseir}ol nem
fedik pontosan a m¶ara megv¶altozott val¶os¶agot. Mivel a hum¶an t}oke hozz¶aj¶a-
rul¶asa a gazdas¶agi nÄoveked¶eshez ily m¶odon tov¶abbra sem teljesen tiszt¶azott
folyamat, a r¶egebbi m¶er}osz¶amok megtart¶asa mellett minden plusz inform¶aci¶ot
ny¶ujt¶o adatra szÄuks¶eg lehet a tiszt¶anl¶at¶as ¶erdek¶eben.
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MEASURING HUMAN CAPITAL AND TESTING A MONETARY

MEASUREMENT IN A GROWTH EQUATION

This study examines the usability of one of the measures of human capital, an
income-based stock type monetary value, in growth equations. The nature and
value of human capital is one of the core questions of economics. After the creation
of the ¯rst macroeconomic models, the de¯nition of human capital and its impact
on economic growth soon came to the fore, though the variables representing human
capital started to be incorporated into the models only after a few decades. There
are several approaches to the relationship, and there is no uni¯ed understanding of
how human capital can in°uence the development and growth of the economy.

So far, researchers have thought in di®erent directions concerning two method-
ological questions. First, di®erent models have been used to demonstrate the impact
of human capital on economic performance, the other methodological problem un-
folded around the measurement of human capital. This study ¯rst brie°y presents
the models researching the impact of human capital on economic growth, and then
takes into account the measurement possibilities of human capital. One of the
measures expresses the value of human capital in monetary terms based on future
earnings, while others use di®erent measurement methodologies. An important
question is, which measurement can lead to more accurate and usable conclusions.
The latter issue directly a®ected the development process of economic statistics.
The System of National Accounts is constantly being expanded according to the
needs of users and the results of economic research. The development points in the
direction of creating a completed accounting system with both stock-type balance
sheet data and °ow-type performance data. However, despite the continuous im-
provements, it is still hard to create the appropriate initial databases for research
from the statistics. Therefore, almost from the beginning, there was a demand for
the development of potentially high-quality human capital statistics. In the case of
human capital, the need for a measurement that re°ects reality makes the provi-
sion of statistical data an especially di±cult task, because compilation of stock-type
data is di±cult when the stock is intangible and hard or impossible to put on mar-
ket. If the monetary value of such intangible resources can still be estimated, these
capitalized values can also be included among the variables of the economic models,
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and it is not a negligible question to what extent such measurements can function
as a useful data source.

This study seeks to answer the question of how much an income-based, stock-
type monetary measurement of human capital, which is the most likely candidate
to be the balance sheet statistic in the National Accounts, can provide more infor-
mation for economic research than is available from other sources of non-monetary
measurements. Therefore, the study examines the impact of human capital stock
values on economic growth in simple growth equations with a sample of 26 Euro-
pean countries, where the variable of human capital is calculated in three di®erent
ways. One of the most well-known income-based human capital measure estimates
was developed by the World Bank. This human capital measure is compared with
the traditional schooling years measure and a newer, harmonized test score based
measure within the framework of a model that uses a stock-type human capital
variable calculated only for one point in time.

For the data between 2014 and 2022, the coe±cient of the human capital in-
dicator measured in school years and based on test results showed no signi¯cant
correlation with economic growth. However, using the income-based monetary
measurement, the coe±cient of human capital became negative. This could be
caused among others by the fact that there are thresholds in the relationship of
human capital and economic growth. Part of the explanation is that the variable
of human capital measured with an income-based measurement correlates with the
GDP/capita value of the starting year. I believe that the income-based monetary
measurement of human capital can still provide additional information in that it
draws attention to the existence of development traps with threshold values and in-
dicates that the previously assumed clearly positive relationship between the value
of accumulated human capital and faster economic growth has been shaken, as
human capital is not always applicable to avoid the trap of diminishing marginal
returns in any circumstances. Together with this, the income-based monetary hu-
man capital measurement cannot completely replace the other types of measures,
because even in this model framework, the clearest possible picture of the relation-
ship between the stock of human capital and economic growth can only be formed
by using the other measures and the income-based measure together. According
to this, although accumulated human capital in Europe in recent years contributed
to growth, it was not enough to prevent the slowing growth experienced at higher
income levels.

In examining the relationship between human capital and economic growth,
further progress leads to the construction of new approaches and new models. A
more precise and detailed measurement of human capital can help to answer the
question of what could be the cause of the correlations experienced in recent years.
The measurements currently available draw attention to the fact that rather rough
ideas about the relationship between human capital and economic growth conceived
previously, do not accurately cover the changed reality. Since the contribution of
human capital to economic growth in this way is still not a fully clari¯ed pro-
cess, in addition to retaining already widespread measurements, all data providing
additional information may be needed for clarity and progress of research.




