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Az intertemporalis diszkontalas és
a tarsadalmi diszkontrata etikai vonatkozasai*

Somogyvdri Mdrta

A tanulmdny a diszkontdlds etikai vonatkozdsait vizsgdlja az intertempordlis dén-
tések el6készitése sordn, és ennek befolydsdt a k6z6sségi beruhdzdsok kéltség-ha-
szon elemzésére. A kbzéppontban azok a gazdasdgfilozdfiai és etikai megfontoldsok
dlinak, amelyek a diszkontdldst mint napi pénzligyi tevékenységet alapozzdk meg.
A szerz6 megkisérli a kardindlis és a diszkontdlt utilitarista etikai felfogds k6zotti
ldtszdlagos logikai ellentmondds felolddsdt. A Ramsey-formuldban szereplé para-
méterek értékeinek megdllapitdsdval kapcsolatos eléfeltételek vizsgdlatdval mutat-
ja be, hogy sem az intertempordlis beruhdzdsok esetében alkalmazott tarsadalmi
diszkontrdta, sem a potencidlisan kérnyezetterhel6 beruhdzdsokndl alkalmazott
piaci diszkontrdta megdllapitdsdénak mai gyakorlata nem alkalmas a hosszu tdvu
k6z6sségi, illetve a kbrnyezetterhel6 magdnbefektetések értékelésére.
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1. Bevezetés

A gazdasagi és lzleti élet dontései ugyan latszdlag a jov6rél szélnak, de valdjaban
mindig egy viszonylag statikus, a jelennel megegyezs, vagy abbdl kdnnyen leve-
zethetd jov6kép vezérli a dontéshozdkat. Ez a belathatd, kiszdmithato jovs, ahol
a ciklusok ujra meg ujra lejatszédnak, a trendek folytatédnak, a trendvaltozasok
kdonnyen megjosolhatdk, a katasztrofak enyhék és hosszu tdvon elhanyagolhatok.
Ezzel szemben allnak azok a szituaciok, amikor, akar révid tavon is, nagy, kiszamit-
hatatlan valtozasokkal kell szamolni, s nem tudjuk, hogy az altalunk elképzelt, vagy
el nem képzelt szcenarid kovetkezik-e be. Ebbe a masodik csoportba tartoznak azok
az esetek is, amikor olyan hosszu tavrdl beszéliink, aminek a keretfeltételeit mar
nem tudjuk — vagy nem merjik — megbecsiilni sem. Arra nem szeretiink gondolni,
hogy a belathatatlan, kiszamithatatlan j6v6, amit 6sztondsen a nagyon hosszu tavval
azonositunk, az id6horizontunkon akar néhany év miulva is megjelenhet.
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Miért [ényeges a kiilonbségtevés a kétféle jov6 kozott? Azért, mert a kdzgazdaszok,
amikor a jovére kihato dontésekrél beszélnek, legyen az akar belathatd, akar belat-
hatatlan, szinte 6szténdsen nyulnak ugyanahhoz az eszkézhoz, a diszkontalashoz.
A klasszikus kdzgazdasagi megkozelités szerint kockazatrél akkor beszélhetiink, ha
kvantifikalni tudjuk az adott tényez6t, mig a bizonytalansag esetében nem tudjuk
mérni a valdszinliséget és/vagy teljesen bizonytalan a kimenet (Knight 1921). Ezzel
az elméletben jol megkilonboztethet6 két fogalommal szemben all a beruhdzasok
értékelésének napi gyakorlata. Amikor diszkontalasrél beszéliink, akkor pénzara-
mokrdl van szé, ami azt jelenti, hogy valaki valamiképpen — akar ,,objektiv” akar
,Sszubjektiv” alapon (Bélydcz 2010) — mar megbecsiilte az adott tényezét, legyen az
egy beruhazds nyomdn keletkezd bevétel a 20. évben, vagy a koltségeket befolydsold
inflacié mértéke a beruhdzas teljes id6horizontja alatt. Egyik sem beldthatd, mégis
mind a kett6t megbecsiiljik ahhoz, hogy kimondhassuk a beruhazasrél, megtériil-e,
vagy sem. A bizonytalansagot pedig a diszkontalassal probaljuk eloszlatni. A disz-
kontdlds igy valasz arra a kérdésre, hogy ,,hogyan kezeljik a jovét”, s kozben egy
kdnnyen hasznalhatd, gyakorlati iranymutatds a pénziigyi kalkuldcidk elkészitésére.
A diszkontdlas segitségével megadott altaldnos vdlasz ugy hangzik: prébdljuk meg
ugy kezelni, mint a jelent, csak ,vegyiink vissza” egy kicsit az értékébdl. Ami a kiviil-
allot meglepheti, az az, hogy mind a belathatd, mind a latszélag kiszdmithatd, de
barmely pillanatban belathatatlanna vald jové esetében ugyanahhoz a megoldashoz
nyul a legtobb elméleti és gyakorlati gondolatmenet.

A standard diszkontalasi médszerek magatél értet6d6k a beldthatéd jovére vonat-
kozé politikdk és intézkedések kidolgozasaban. A diszkontalas hatdsmechanizmusa
ugyanolyan, mint a kamatos kamaté. Azé a kamatos kamaté, amely rovid tdvon
a szakemberek szamdra még talan racionalisan felfoghatd, de hosszu tavon mar
szdmukra is irredlisnak tldné eredményeket hoz. Elég csak arra gondolnunk, hogy
egy szaz évvel ezel6tti 5 szdzalékos kamatos kamatra befektetett 1000 USD 6sszeg
mara mar 131 501 USD-re névekedett volna. Ugyanez a példa a magyar forintra
mar nem adhatd meg, hiszen itt a 100 évvel ezel6tti bankot mar nem talaljuk meg
(amire az USA-t nézve még van esélyiink), s a 100 évvel ezelGtti fizetGeszkodz is mas
volt, hiszen kdzben pénzcserék, hiperinflaciok, gazdasagi valsagok, rendszervalta-
sok és kiilonboz6 egyéb katasztréfak szinesitették a magyar gazdasagi viszonyokat.

A belathatatlan jové esetében mar azok szdmadra is kérdéseket vet fel a diszkontalds,
akik ezt a napi gyakorlatban alkalmazzak, hiszen a jové ilyen mechanikus leérté-
kelése felveti a jelen és jov6 generacidk kozotti konfliktusok problémadjat. Latva,
hogy hosszu tdvon még a viszonylag kis diszkontrata valtozasa is milyen jelentGs
kiilonbségeket okoz a jov6beli pénzaramok értékelésében, joggal érezhetjik ugy,
hogy ez a szamitdsi mddszer valahol torzit, s ellentétes az 6sztoneinkkel, vagy talan
a jozan ésszel is.
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A diszkontdlds latszolag csak egy mellékes pénziigytechnikai dontésnek tlnik,
s magatdl értetddd a hasznalata. Eppen ez a természetesség az, ami elhalvényit-
ja a tényt, hogy a diszkontalas és a diszkontrata mértéke alapvetden befolyasolja
dontéseinket mind a kézjoszagok, mind a maganjoszagok elGallitasahoz szlikséges
beruhdzdsok tervezése sordn, s elddnti, hogy mely beruhdzdsok valdésulhassanak
meg, s melyekre mondjuk azt, hogy gazdasagtalanok.

A diszkontalds hatdsat a belathatatlan jovére legjobban a klimavaltozassal kap-
csolatos intézkedések koltség-haszon elemzésével lehet érzékeltetni. Ugyan nem
tudjuk, hogy a klimavdltozads pontosan milyen szcenarid szerint valdsul meg, de
feltételezziik, hogy mind az egyes nemzetgazdasagok szintjén, mind globdlisan vesz-
teségeket fog okozni. Amikor Stern (2007) és nem sokkal kés6bb Nordhaus (2008)
megprobalta szamba venni ezeket a lehetséges gazdasagi hatdsokat, ugyanolyan
alapfeltételezésekkel éltek a klimavaltozas hatasait, a gazdasagi rendszer meghataro-
26 tényez6it és f6 paramétereit tekintve (Weisbach — Sunstein 2009). A legnagyobb
kiilonbség kozottik egy latszélag kis technikai kérdés, mégpedig az, hogy hogyan
hatdrozzak meg a diszkontratat. Stern alacsony, 1,4 szdzalékos diszkontratat javasolt
(kés6bb ezt felemelte 2 szazalékra), Nordhaus magas, 5,5 szazalékos diszkontrata
mellett érvelt. A két érték a jové kétfajta értékelését jelenti. Az 1,4 szazalékos disz-
kontrataval szamolva a klimavaltozas koltségei 100 év mulva 53-szor nagyobbak,
mint ha 5,5 szazalékkal szdmolunk. 200 év mulva mar 2800-szoros a kilonbség
(Weisbach — Sunstein 2009). A két szerz6 kulonbozd intézkedéseket javasol a kli-
mavaltozas hatdsainak elhdritasara. Stern szerint azonnal koltséges intézkedésekbe
kell kezdeniink az tGiveghazhatast okozd gdzok emisszidjanak csokkentésére, a karok
elharitasara. Ezzel szemben Nordhaus allaspontja az, hogy nem sziikségesek a gyors
intézkedések, miutan az azokat megalapozd nagyon alacsony diszkontrata nem 6sz-
szeegyeztethetd a mai piaci viszonyokkal (Nordhaus 2006). Szerinte az energiarend-
szerlink lassu, fokozatos atalakitasa is elegendd. A gyors, azonnali intézkedések
nagyon koltségesek és viszonylag kis hasznot hoznak.

2. A diszkontalas hatasa az aszimmetrikus koltségszerkezet(
projektekre

A beldthatatlan jové diszkontaldsa kiilonosen érdekes azoknal a hosszu életciklusu
beruhazasoknal, amelyeknél a koltségek és bevételek eloszlasa az élettartam soran
aszimmetrikus. Amikor példaul egyes energiatermelési technoldgiakat értékellnk,
akkor a nettd jelenérték szamitasanal hatranyba keriilnek azok a projektek, ahol
nagyok a kezdeti beruhazasi koltségek és utana kicsik a mikodtetés, karbantartas
és lebontas koltségei, azokkal a projektekkel szemben, ahol a kdltségek eloszldsa
egyenletesebb. Szisztematikusan jelentkezik ez a kiildnbség, a megujuld (szél, viz,
nap, geotermia) és a fosszilis energiahordozdkra alapuld beruhazasok (szén, gaz,
olaj) kozott. Amikor ez a pénzigyi értékelés parosul egy moralis itélettel, miszerint
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a fosszilis a ,,rossz”, a megujulé a ,,jé6”, akkor mindenki tdmogatasért kialt, hogy
a megujuld energiak piacra torésének korlatait ellenstlyozni lehessen. Az éretlen, az
innovacids fazisban levé technoldgia esetében indokoltak a magas szubvencidk, ha
a tarsadalom gy latja, hogy at akar térni egy masik energetikai paradigmara. Amint
ezek a technoldgidk elérik az érettséget, vagyis ugyanolyan, vagy akdr alacsonyabb
aron képesek elGallitani pl. a villamos energiat, mint a haldzati ar, vagy az adott
projektben a beruhazds mar megtérilt, akkor a tamogatas mar jaradékként foghatd
fel. Ez a jaradék olyan meg nem szolgdlt ellentételezés, ami megakadalyozza, hogy
a tarsadalom mas innovaciok vagy mas tarsadalmi célok megvaldsitasara forditsa
az er6forrasait.

A jov6 generdciokra rott terhek értékelése sordn kiilonleges esetet jelentenek az
olyan, a kérnyezetet a jov6ben extrém mddon terhel§ beruhazasok, amikor nagyon
nagyok a lebontas koltségei. Az 1. dbra azt mutatja meg, hogy kiilonboz6 élettar-
tamu projektek esetében a leszerelési koltségek hanyad részét kell figyelembe venni
a projekt nettd jelenértének kiszdmitasakor kiilénb6z8 diszkontratak alkalmazdsanal.

1. dbra
A leszerelési koltség figyelembe vett hanyada a projekt pénziigyi értékelésénél

Diszkontrata (%)

= 10 éves élettartam  cc--- 50 éves élettartam
20 éves élettartam - == - 60 éves élettartam
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Ha egy projekt értékelése tizéves élettartamra szdl, akkor a legfelsé gorbén latjuk,
hogy 2 szdzalékos diszkontrata alkalmazasanal a leszerelési koltségek 82 szazalé-
kat vesszik figyelembe a pénzligyi értékelésnél. (Ha ez az 6sszeg 1 milliard forint,
akkor ennek a netto jelenértéke 800 millié forint.) Ahogy noveljiik az élettartamot
és/vagy noveljik a diszkontratat, ugy valik egyre jelentéktelenebbé a beruhazasi
dontésnél figyelembe vett leszerelési kdltség. Sok olyan iparadg van, ahol jelentds le-
szerelési koltséggel kell szamolni, mert pl. a beruhdzasnal hasznalt gépek, teriletek,
épliletek masra nem hasznélhatdk és/vagy veszélyesek a kérnyezetre (pl. banyak,
erémdvek, vegyi Uzemek bezarasara keril sor). Ebben az esetben a hosszu tévra,
50-60 évre tervezett élettartam mar egy 4-5 szdzalékos diszkontrataval parositva
is azt jelenti, hogy a leszerelés terhét alig, vagy egyaltalan nem vessziik figyelembe
a beruhdazdasi dontéseknél, azt teljes egészében a jové generacidra haritjuk. Ebben
az esetben Osszekapcsolddik a bizonytalansag és a jové generacidk terveinek ig-
nordldsa. Bizonytalanok vagyunk a jovébeli koltségek tekintetében, de ahelyett,
hogy ezt bevallanank, olyan latszélag csak ,technikainak” tlin6 mddszert valasztunk,
amely a jov6beli eseményeket pénzigyileg sulytalannad teszi. Azok a dontéshozdk,
akik kimondjak a végsé szot, legyen sz gazdasagi szakemberekrél vagy a beru-
hazast finanszirozé politikusokrdl, rendszerint nincsenek tudataban annak, hogy
a beruhdzas gazdasdgossagat kimondo itéletet nagyban befolydsolja a diszkontrata
mértékének megvalasztasa.

A tavoli jov6ben jelentkez pénzaramok diszkontalasakor a fenti dbran bemutatott
Osszefliggés mindig jelentkezik, fliiggetlendl attél, hogy magdn- vagy kézosségi be-
ruhdzasrdél van szé. A német atomerémivek maganberuhazdsban éplltek, a ma-
gyar atomerémd beruhdzdja a magyar allam volt. A leszerelési koltségek mindkét
esetben jelentkeznek, s ezeknek a nagysagat szinte fel sem lehet becsilni, hiszen
a nagy radioaktivitasu hulladékokat akar tobb szdzezer évig is biztonsagos helyen kell
tarolni. Ha a tdroldst nem is szdmoljuk, csak a leszerelés, artalmatlanitds és lerakas
kozvetlen koltségeit, akkor is olyan 6sszegekrél van sz6, amelyeket nem az egyes
(magdn vagy dallami) vallalatok, hanem a tarsadalom fog mindkét esetben megfizetni.
A Német Szovetségi Koztarsasag Parlamentje mellett m(ikodé Tudomanyos Szakér-
t6i Bizottsag szerint a leszerelés el6zetesen becsilt koltségeit nem fogjak fedezni
a német energiavallalatok mérlegeiben elkilonitett tartalékok, amelyek egyébként
egyel6re csak igérvényt jelentenek, és nem valdsan elkiilonitett pénzdsszegeket
(BWE 2015). Ebbdl a példabdl is kitlinik, hogy az intertemporalis, 40-50 éves, vagy
még hosszabb id6horizontu dontések esetében magdnak a diszkontratdnak ugyan-
olyan hatdsa van akkor is, ha kozosségi, akkor is, ha privat beruhazasrél van szo.
Mindkét esetben a kell6en magas diszkontrataval a jové generacidkra haritjuk a le-
szerelés terhét, mikdzben megvaldsitunk olyan projekteket is, amelyeket nagyon
alacsony, vagy akar zéré diszkontrata mellett pénziigyileg életképtelennek tartanank.
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3. Deskriptiv és preskriptiv eljarasok a diszkontrata megallapitasara

Az optimalis diszkontrata megdllapitasara alkalmazott eljarasok eltérnek aszerint,
hogy milyen projektrél van sz6. A maganberuhdzasok és a tarsadalom altal fontos,
de a piaci keretfeltételek és megtérilési kovetelmények prébajan elbukd kézosségi
beruhazasok esetében is valtozatos mddszereket taldlunk a diszkontrata megal-
lapitasara. AlapvetSen két moédszert kiilonbodztethetlink meg. Az elsé csoportba
tartoznak azok a mdédszerek, amelyek valamilyen gazdasagi folyamat megfigyelése
alapjan kalkulaljak ki a diszkontratat (deskriptiv, pozitiv mddszerek), a masodik cso-
portban pedig kinyilvanitott moralis elvek iranyitjak a diszkontrata meghatdrozasat
(normativ, preskriptiv modszerek).

3.1. Az emberek diszkontalasi szokasainak megfigyelése

A viselkedési kozgazdasagtan szamtalan kisérletben allapitotta meg, hogy az em-
berek elsGsorban a jelent preferaljak, és nagyon erételjesen diszkontaljak a jové-
ben varhatd jutalmakat. Ez a viselkedés szinte valamennyi él6 szervezet jellemzéje,
nem csak az emberi viselkedés meghatarozd eleme. Az egyéni tiirelmetlenség ilyen
magas fokanak az is oka lehet, hogy nem lehetlink biztosak abban, hogy életben
lesziink addig, amig a jovébeli hasznokat learathatjuk — vagy viselhetjik a jov6beli
koltségeket (Lewandowsky et al. 2017). Ezt tdmasztja ald Trostel és Taylor (2001)
elemzése is az USA haztartasi panel (PSID) fogyasztasi szokasainak adatai alapjan.
A szerzG6k arra jutottak, hogy a diszkontdldsi hajlandésag nem konstans az emberi
élet kiilonb6z6 korszakaiban, s minél id6sebb valaki (minél kozelebb érzi magat
a haldlhoz), annal inkdbb hajlamos a jové erételjesebb diszkontalasara.

Az emberek diszkontalasi hajlama nem feltétlen linearis, nem értékel minden jo-
v6beli eseményt, fogyasztasi lehet6séget egyforman. A hiperbolikus diszkontalds
koncepcidja azt a megtakaritdsoknal, hitelfelvételnél, de akar sportnal vagy kabi-
tészer-fligglségnél is észlelt jelenséget irja le, hogy az emberek egy olyan, legjob-
ban hiperbolikus gérbével abrazolhatd, jovébeli értékelési sémat alkalmaznak, ami
szerint tirelmetlenek, ha a jelenrdl (vagyis révid tavrol) és tirelmesek, ha a jovérdl
van szo (v.0. Rambaud — Torrecillas 2006).

3.2. A t6kepiacok és a versenypiaci folyamatok megfigyelése alapjan
megallapitott diszkontrata

A privat beruhdzasoknal hasznalt diszkontrata megallapitasanal nagyon sok ténye-
z6t vesznek figyelembe, igy pl. a vallalati t6kekoltségeket mind a sajat, mind az
idegen t6két tekintve (WACC), az adott projekt kockazatait, az inflacids hatasokat
és egyéb, az iparagra jellemz8 szisztematikus kockdzatokat. A vallalati gyakorlatban
ezért a diszkontrata meghatdrozasa (valéjaban becslése) viszonylag széles keretek
kozott mozog, fugg a vallalat nagysagatdl, tékestrukturdjatdl, a befektetbk altal
elvart t6kejovedelmezBségtdl, a rendelkezésre allo szabad pénzeszkozeitdl, s6t a me-
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attél is, hogy az adott orszagban melyek a szokasos eljarasok, vagy éppen az adott
dontéshozo mit gondol helyesnek (v.6. Sziicsné 2014).

3.3. Tarsadalmi diszkontrata

A tarsadalmi diszkontrata megallapitasara azért van sziikség, mert vannak olyan
hosszu tdvu beruhdzdsok, amelyek fontosak a tarsadalom hosszu tavua joléte vagy
kilonboz6 kozjavak eldallitasa soran. Ezek a szokasos, a privat beruhazasokra megal-
lapitott diszkontratdval torténd pénziigyi értékelés sordn negativ nettd jelenértéket
produkdlnak, noha a tarsadalmi netto jelenértékik pozitiv (Tabi 2012).

A tdrsadalmi beruhazasok esetében elvégzett koltség-haszon elemzésben alkalma-
zott diszkontrata megallapitdsdra négy mddszert szoktak alkalmazni.

e A tdrsadalmi id6preferencia rata (social time preference rate — STPR) azt mutatja
meg, hogy a tarsadalom mekkora jovébeli hozamért hajlandé elhalasztani a jelen
fogyasztasat.

e A tdrsadalmi lehetdségkoltség (social opportunity cost — SOC) szamitasa, ami
a pénzpiacok koltségeit tukrozi (Tabi 2012; Tabi — Csutora 2011), 6sszehasonlitva
azt a két allapotot, amikor a beruhdzasra szant tékét a privat, illetve az allami
szektorban hasznaljak fel.

e A sulyozott dtlaggal (weighted average method — WAM) azoknak a projekteknek
a diszkontratdjat lehet kiszdmolni, ahol mind a magan-, mind az allami szektor
részt vesz. Ez a tarsadalmi id6preferencia rata és a tarsadalmi lehetGségkoltség
sulyozott atlaga.

o A téke drnyékdra (shadow price of capital — SPC) az eréforras koltségének teljes,
az externdlis hatasokat is tartalmazo dra. Ekkor azt a hasznot prébaljak bedrazni,
amit az adott beruhdzas az egész tarsadalomnak hoz, pl. valamilyen szennyezés,
arviz stb. elkerilésével (Liu 2011).

Ezek kozll a modszerek kozll a t6ke drnyékara és a tarsadalmi lehetGségkoltség
egyértelm(lien a deskriptiv mddszerek kdzé tartozik. A tarsadalmi idépreferencia
rdta meghatdrozdsdra normativ kisérleteket figyelhetlink meg, ahogy azt a Ram-
sey-formula targyaldsanal bemutatjuk.

3.4. Szakért6i megkérdezések

Weitzman (1998, 2001) a tarsadalmilag hasznos projektek diszkontaldsdval kap-
csolatos ellentmondasok felolddsara dolgozta ki a kés6bb gamma diszkontalasként
emlitett modszert, ami tobb orszag tarsadalmi projektértékelésében is teret nyert.
A tdvoli jov6ben minden, a diszkontratat befolyasold tényez6, igy a ndvekedési rata
mértéke is bizonytalan. Minél tavolabbi a j6v6, annal kisebb diszkontratat java-
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sol Weitzman, vagyis a diszkontrata nem konstans, hanem id&szakonként véltozik.
A csokkend diszkontrataval (DDR: declining discount rate) valéjdban a diszkontdlds
matematikajat prébaljak kiigazitani. A hosszabb idétavokra alkalmazott alacsonyabb,
vagy akar nullahoz kdzeledd diszkontalassal elkeriilhetd, hogy a jov6beni értékek na-
gyon kicsivé, s ezéltal jelentéktelenné véljanak. A diszkontrata mértékének meghata-
rozdsat Weitzman szakért6i megkérdezéssel alapozta meg (Freeman — Groom 2015).

3.5. A deskriptiv diszkontrata megdllapitasara alkalmazott eljarasok etikai
értékelése

Teljesen nyilvanvald, hogy annak megallapitasa, milyen sullyal vessziik figyelembe
a cselekedeteink hatdsat a jové generacidkra, alapvetéen etikai kérdés. A deskrip-
tiv mddszereket alkalmazdk latszélag megkeriilik ezt a problémat, de mar ezzel is
kinyilvanitjak, hogy szerintlk a status quo az, amit preferdlnak, vagyis az a j6, ami
valamiképpen megfelel a multbeli trendekbdl levezethet6 jelennek és jovének. Esze-
rint a diszkontratat valamiféleképpen a t6kepiacokon aktualisan megfigyelt, vagy
a multbeli trendekhez kot6d6, elvart, jov6beli kamatszinthez, megtérilési elvara-
sokhoz, valamilyen piaci drak alapjan kiszdmolt értékhez, esetleg a human agensek
diszkontalasi mintdihoz kell igazitani.

A deskriptiv allasponttal szemben tobb érv is felhozhatd. Az elsé ellenérv ramutat
a deskriptiv mddszer episztemolégiai korlataira — hogyan hatdrozzuk meg ,,norma-
tiv médon” a deskriptiv diszkontrata megallapitdsanak modszerét, ha még maguk
a gazdasagi élet szerepl6i sem tudjak, mi lenne az ,,optimalis”, hiszen az valdjaban
még ugyanabban a piaci kornyezetben is vallalatrol vallalatra, projektrdl projektre
valtozik (Szlicsné 2014; Jagannathan et al. 2016).

Ha a versenypiaci, révid id6horizontu befektetésekre alkalmazott diszkontalasi gya-
korlat alapjan hatdrozzuk meg a tarsadalmi diszkontratat, akkor ez tovdbbi mddszer-
tani kérdéseket is felvet. Azok a modellek, amelyek alapjan sor keriil a deskriptiv
diszkontrata megallapitasara a valésagos Uzleti-tarsadalmi folyamatokat tulsago-
san is leegyszer(sitik. Ezeket az eredményeket pl. Nagy-Britanniaban vagy Fran-
ciaorszagban normativ médon haszndljadk a valésagos beruhdzasi szamitdsoknal
(HM Treasury 2003). A leegyszer(sités legvitathatébb része az, hogy sokszor nem
tesznek kiilonbséget a maganjavakba és a kozjavakba torténd beruhazasok kozott.
A modellek igy hallgatdlagosan azzal a feltételezéssel élnek, hogy az erre szant
er6forrasok egymassal kdlcsondsen kicserélheték (pl. Weitzman 2012; Groom et
al. 2007). Ezzel szemben a kozjavakba és a maganjavakba torténé beruhazasok
nem vizsgdlhatdk ugyanolyan gazdasagossagi kritériumok alapjan, mert a kdzjavak-
ba torténd beruhazasok altal keletkezett ,haszon” j6é része nem mérhetd, s azzal
a kockazatkeril6 magatartassal van 6sszefliggésben, aminek hidnya akdr az egész
tarsadalom pusztuldsdhoz vezethet. A leveg6szennyezés csokkentésére tett eréfe-
szitések hasznat ugyan megprobalhatjuk mérni az igy elkeriilt betegségek kezelé-
sének a koltségeivel, de akkor nem vettiik figyelembe azoknak a jobb kdzérzetét
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»eéletminBségét”, akik kbzvetlenil nem betegednek meg, vagy azokat az él6helyeket,
amelyek nem pusztulnak el pl. a savas es6k miatt. A gatakat akkor is az elmult szaz
év legnagyobb vizallasahoz kell igazitani, ha a jov6ben csokken a csapadék, és csak
kicsi a valdszinlisége egy nagyon nagy arviznek. A maganjavak el6allitdsaba fekte-
tett pénzaramok altal keletkezett jov6beli ,,haszon”, ami a monetarisan jelentkezé
bevételekkel mérhetd, nem hasonlithatd 0ssze a kdzjavak eléallitdsara forditott be-
ruhdzasokbdl keletkezd, gyakran generacidkon ativel6en jelentkezd , hasznossaggal”.
A fenti raciondlisnak t(inG érvek ellenére a kozjavak és a maganjavak elkilonitése
egyre nehezebbé valik a gyakorlatban. A klasszikus kozjoszagként felsorolt oktatas,
egészségligy, védelem ma mar egyre inkdbb atsorolddik a maganjészagok kozé. Az,
hogy egy adott j6szag, pl. a tiszta leveg6 kdzjoszag vagy maganjdészag-e, nagy rész-
ben a tdrsadalom megegyezésén alapul (Malkin — Vildavsky 1991). Amig Kinaban
csak a kozéposztaly engedheti meg a tiszta leveg6t Pekingben a maganlakdsokban
felszerelt légtisztité berendezések miikddtetésével, ez az Eurdpai Unidban — ma
még — alapvetd emberi jog, aminek megsértését szankcionaljak.

Ha a human 4gensek diszkontdlasi szokasait szeretnénk alapul venni, akkor nemcsak
az kérdéses, hogy kinek a diszkontdldsi szokdsait vessziik figyelembe, és hogyan
jutunk az adatokhoz, illetve milyen elvek alapjan kovetkeztetiink egy diszkontratara,
hanem fel kell vetni a racionalitds problémajat is. Nagyon sok kisérlettel vizsgaltak
a hiperbolikus diszkontalasi szokasokat, amikor az emberek a sajat életlikkel kap-
csolatban hoznak dontéseket. Ezek a dontések azonban nemcsak az egyes emberek
szintjén kilonboznek egymastdl, hanem az id6ben sem konzisztensek, hiszen min-
den Ujabb idépillanatban valtozhat a diszkontdalds referenciapontja. Ezért elfogad-
hatonak tlinik az a kbvetkeztetés, hogy az igy kapott eredmények nem szolgélhat-
nak a racionalis dontések mddszertani alapjaul (v.6. Rambaud — Torrecillas 2006).
Masrészt etikailag sem elfogadhatd, ha egy olyan mddszert alkalmazunk a jelen és
jové tarsadalmdnak befolydsoldsara, amely az egyéni 6nzést helyezi a kbzéppontba
a tdrsadalom érdekeivel szemben. Ez utébbi kijelentés arra az etikai maximdra épdil,
miszerint a gazdasagnak a tarsadalmat kell szolgdlnia (Odum 1983; Tainter 1988), s
a technolégiai beruhazasi dontések sordn a legfontosabb az emberi faj hosszu tavu
fennmaradasa (Jonas 1984).

A deskriptiv rata ,normativ alkalmazasa” mar 6nmagaban is komoly filozéfiai prob-
[émat vet fel, amivel Hume torvénye foglalkozik. Hume (1739) ugyanis megjegyzi,
hogy abbdl levezetni, hogy ,,mi van”, azt, hogy ,minek kellene lennie”, valdjaban
maodszertani hiba, s az igy kapott moralis parancsoknak nincs megfelel6 logikai
alapjuk. Hume torvénye az etikai vizsgalddasok mddszertani alapjaul is szolgdl. Eb-
bdl adéddan nem csak episztemoldgiai korlatai vannak a deskriptiv diszkontdlas
alkalmazasanak, etikai okokbdél sem tehetjik meg, hogy a valamilyen partikuldris
megfigyelés alapjan aktudlisan posztuldlt diszkontrata alkalmazdsat tesszik kote-
lez6vé a hosszu tavu, belathatatlan jovére kihatd projektekben.
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3.6. Etikai megfontolasok alapjan megallapitott diszkontrata

Az etikai keretrendszerek aszerint kiildnbdznek, hogy milyen dontési szabalyokat
alkalmaznak annak megallapitdsara, hogy mia jo és mi a rossz. A két legfontosabb
klasszikus etikai iranyzat a kotelességetika és a kovetkezményetika. Mind a két eti-
ka kozéppontjdban az emberi cselekvés és annak értékelése all. A kdtelességetika
esetében a hangsuly a cselekvd agens intencidjan (szandékan) van, hiszen a dontés
pillanatdban nem tudjuk, hogy mi lesz a cselekvés kdvetkezménye. Az intertem-
poradlis dontések esetében a kotelességetika nem nyujt megfelel6 gyakorlati tdm-
pontot az értékelésre. A kotelességetika dontési szabalya az altalanositds. A jé és
a rossz megitélése aszerint torténik, hogy van-e olyan altalanosithatd, mindenkire
vonatkoztathatd erkolcsi parancs (maxima), amit alkalmazhatunk az adott szitua-
cidban (Kant 1995). A diszkontalas esetében egy ilyen, minden kérilmények kozott
alkalmazandod, feltétleniil betartandé norma (kategorikus imperativusz) nehezen
képzelhet6 el. A deontoldgia elveit kutatd filozéfusok ugyan foglalkoznak azzal,
hogy milyen kotelességlink mertil fel a tobbi él6lény vagy a jovében é16 emberekkel
szemben, de ez elsGsorban egy statikus filozéfia, ami nem tudja kezelni a hosszu
id6horizontu, esetlegesen tobb generaciot is érinté eseményeket, hiszen a dontés
pillanatara fokuszal (Hampicke 2011).

A kovetkezményetika szerint viszont nem az intencid (szandék), hanem a cselekmény
kovetkezménye az, amirél etikai itéletet hozhatunk, vagyis kimondhatjuk réla, hogy
jo vagy rossz. Sokféle viszonyitasi alapot adhatunk meg a kovetkezményetikaban,
mérhetjik a kovetkezményeket aszerint, hogy né, vagy csdkken a tarsadalom vagy az
érintettek szabadsaga (Gaus 2012). Vizsgalhatjuk azt, hogyan hat az adott cselekvés
az egyén, az érintettek, az egész tarsadalom, vagy minden é16 és megsziiletend6
ember boldogséagara (Sinnot-Armstrong 2015). Az etikai keretrendszerek koziil nem
véletlen, hogy a kbvetkezményetika fogalomrendszerének segitségével vizsgalhatjuk
meg, hogyan hatnak a mai dontéseink a jové generacidira. Az etikai itéletet arrdl,
hogy a diszkontalas, illetve a diszkontrdta megvalasztasa rossz vagy jo, aszerint
mondhatjuk ki, hogy a mai diszkontdldsi modszerekkel életképesnek itélt beruhaza-
soknak mi a kdvetkezménye a jovGben, vagyis a mai és a jovGbeli generaciok kozott
hogyan osztjdk meg a terheket és a hasznokat (Broome 1994; Sen 1973).

A diszkontdlassal a kévetkezményetikahoz tartozé utilitarizmus irdnyzatai ko-
zll a klasszikus kardindlis utilitarizmus és diszkontalt utilitarizmus foglalkozik
(Gollier 2011; Greaves 2017). A kardinalis utilitarizmus feltételezi, hogy az 6rom,
illetve a kozgazdasagi értelemben ennek megfeleltetett hasznossag mérheté és
kifejezhet6 az egyéni preferencidkban (pl. Jevons 1911). Harsdnyi (1955) kifejti,
hogy az egyes individuumok képesek arra, hogy 6sszehasonlitsak egymas kozott is az
egyes valasztasokkal elérhet6 hasznossagot, s ennek az 6sszehasonlitdsnak az alapja
nem valamiféle pszicholdgiai alapon létrejové szubjektiv érzés, hanem a tényeken
alapuld induktiv érvelés. A diszkontalt utilitarizmus és kiilonb6z8 irdnyzatai mar
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tobbé-kevésbé figyelembe veszik a kiilénb6z6 generacidk kozotti érdekellentéteket
(Greaves 2017), ennek egyik legels6 képvisel6je Ramsey.

A diszkontdldssal foglalkozd utilitarius alldspontokbdl kiindulva két, egymdsnak
teljesen ellentmondd eredményre juthatunk: a klasszikus kardinalis utilitarizmus
alapjan nem szabad diszkontdlni, vagyis pl. a klimavaltozas kontextusdban le kell
mondanunk a jelen fogyasztasunkrol azért, hogy enyhitsiik a jov6beli generacidk
terheit. A diszkontalt utilitarizmus szerint a diszkontalas moralis kotelességiink, s
alig kell térédniink azzal, hogy mi torténik a jovében, kilondsen a tavoli jovGben
az utdédainkkal (Greaves 2017). A kovetkez6kben a Ramsey-formula elemzésével
mutatjuk be, hogy milyen megfontoldsok vezethetnek ehhez a két ellentétes etikai
allasponthoz.

4. A Ramsey-formula

A hosszu tavra, vagyis a beldthatatlan jovére vonatkozo diszkontdldssal kapcsolatos,
a 60-as évek végétdl fogva egyre szélesebb hulldmokat vert diskurzus kiindulépont-
ja Ramsey 1928-as tanulmanya a megtakaritdsok matematikai elméletérdl (a vita
Osszefoglalasat lasd pl. Arrow et al. 2012; Gollier 2011). Ennek a tanulmanynak
a fokuszaban az a kérdés all, hogy mennyit kell ahhoz megtakaritania egy tarsada-
lomnak, hogy nagyon hosszu idére — ,,6rokre” — maximalizdlja a jolétét. Ramsey
modellje egy zart tarsadalombdl indul ki, amit el6szor egyetlen 6rok életl fogyasztd
alkot, aki maga rendelkezik a termelési tényez6kkel, maga is fogyasztja el a megter-
melt javakat, s annyit szeretne megtakaritani, hogy mind a jelenben, mind a jévében
maximalis hasznossagot érjen el. Ahhoz, hogy ezt meg tudja valdsitani, a hatarhasz-
nossagot allandd szinten kell tartania, vagyis minden egyes Uj egységnyi termék
elfogyasztdsa esetén ugyanakkora hasznossagot kell tulajdonitania a fogyasztasnak.
Ramsey egyik alapfeltételezése éppen ezért az, hogy a fogyasztas sordn a hatar-
hasznossag nem né végtelenségig, hanem egy bizonyos hatarértékhez (az elérhetd
legnagyobb boldogsaghoz) konvergal. Kés6bb Ramsey feloldja az egyetlen fogyasztd
koncepcidjat, s ezt az egymas utan kovetkez6 generacidkban testesiti meg, amikor
az egyes egyének a sajat, illetve 6rokoseik hasznaval vannak elfoglalva.

A modellben Ramsey megkiilonbozteti a hasznossag diszkontalasat a pénzaramok
diszkontalasatol. Mig az utdbbindl a diszkontrata egyenld a kamattal, a hasznossag
esetében kilonb6z6 embereknek kiilonb6z6 elképzelésik lehet a hasznossagrol,
s ez a heterogenitas a hasznossagra alkalmazott diszkontrata nagysagaban jelenik
meg. Ramsey egy, alapvetden két csoportra bomlé tdrsadalomrdl beszél, ahol az
emberek, pontosabban az 6rokké él6 csalddok aszerint lesznek gazdagok, vagy sze-
gények, hogy mennyire tlirelmesek, vagyis mennyiben képesek lemondani a jelen
fogyasztasrol azért, hogy az igy nyert megtakaritasokat befektessék.
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Ramsey modelljébél a pénzdramok (és nem az individudlis hasznossagok) diszkon-
talasara alkalmazott rata, vagyis a kivanatos kamatszint a kovetkezd egyenletbdl
vezethet6 le, amit Ramsey-formuldnak nevezink:

r=6+ng
Ahol az adott id6pillanatban a ratat a kovetkezd harom tényez6 hatarozza meg:
e § = tiszta tarsadalmi id6preferencia rata
¢ n = fogyasztds marginalis hasznossdganak rugalmassdga
e g = egy f6re jutd fogyasztas ndvekedési Giteme.

Az igy meghatarozott r nagysaga azt a kamatszintet adja meg, amelyet a megtaka-
ritdsokbdl finanszirozott beruhazasoktdl varunk el, s amely biztositja a tarsadalmi
j6lét meglrzését az intertemporalis dontések esetében. Ebbél adéddan ahhoz, hogy
maximalizaljuk a jelen és a jov6 tarsadalmaban a hasznossagot, ugyanezt az értéket
kell alkalmaznunk diszkontrataként is (Greaves 2017).

A Ramsey-formuldt gyakran hasznaljak azoknak a beruhdzasoknak az értékelésénél,
amelyeket a tarsadalom kénytelen megtenni, hogy a jolétét a jov6ben is megériz-
ze, de amelyek a piaci feltételek kézott nem tériilnek meg. igy a Ramsey-formula
megalapozza a tarsadalmi diszkontrata megallapitdsanak mar emlitett, széleskoriien
alkalmazott modszerét. A tarsadalmi id6preferencia ratdnak atnevezett r azt mutatja
meg, hogy mennyiért hajlandé lemondani a jelen tarsadalom azért, hogy biztositsa
a kovetkez6 generaciok fogyasztasat (Tabi — Csutora 2011).

A Ramsey-formula egyes paramétereinek meghatarozasa eldrulja, hogy kinek milyen
elképzelései vannak a jovérél, és kinek az érdekeit veszik figyelembe az intertem-
poralis dontéseknél.

4.1. A tiszta tarsadalmi idGpreferencia

A tiszta tarsadalmi idépreferencia az a paraméter, amellyel kapcsolatban a legkiilon-
b6z6bb véleményekkel taldlkozunk. Ezt a paramétert ma Ugy interpretaljak, mint az
egymas utani generaciok ,tirelmetlenségének mérészamat” (Tabi — Csutora 2011),
amely azt mutatja meg, hogy milyen mértékben vagyunk hajlanddk lemondani
a jelen fogyasztasrol a jov6 generdcio javara. Ezzel szemben Fisher (1930) szerint
a tarsadalom és/vagy az individuum tlirelmetlenségét a teljes Ramsey-formula fe-
jezi ki. A tiszta tarsadalmi id6preferenciat kombinalni kell az elvart egy f6re esé
novekedéssel, ami a klasszikus elmélet szerint a fogyasztds hatarhasznossaganak
csokkenéséhez vezet.

A tiszta tarsadalmi idGpreferencia fentebb idézett értelmezése elhalvanyitja Ramsey
eredeti definicidjat. Nala a tiszta tarsadalmi idGpreferencia valéjaban a hasznossag
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fliggvénye, s nem a pénzaramoké (Ramsey 1928:288). Ez a paraméter Ramsey-nél
azért nulla, mert nem hasonlithatdk 6ssze egymassal a kiilonb6z6 id6ben él6 em-
berek hasznossagai, illetve az egyes egyének kontextusaban a ma érzett hasznossag
a késébb érzett hasznossaggal. Eppen ezért etikailag nem elfogadhatd, ha barmelyik
generacié hasznossagat el6nyben részesitjik a masikkal szemben.

Amig Ramsey-nél egy ismeretelméleti el6feltevés alapozza meg azt az dlldspontot,
miszerint a tiszta tarsadalmi id6preferencia rata értéke nulla, a kés6bbi szerzék (pl.
Cline 1992; Dasgupta 2008, Gollier 2011) ezt mar a partatlansaggal és a generaciok
egyenl&ségével magyarazzak, hiszen nem kilénboztethetjiik meg a hasznossagot
attél fuggben, hogy mikor melyik generacio élvezi azt. Gondoljunk olyan kozjésza-
gok altal nyujtott hasznossagra, mint a tiszta leveg6, az erd6 vagy a szennyezésté|
mentes folyd. Meg kell emliteni, hogy Stern (2007) szerint sem értékelhetjik a jové
generaciok jolétét kevesebbre, mint a sajatunkat. A nulla tarsadalmi id6preferencia
rata igy oda vezet, hogy egyedil a ndvekedés és a fogyasztas hatarhaszna befolya-
solja a diszkontrata nagysagat.

Milyen érvek szélhatnak amellett, hogy a tiszta tarsadalmi id6preferencia rata po-
zitiv legyen, vagyis tobbre értékeljik a mai hasznossagot, mint a jov6belit? Vagyis
mi indokolhatja, hogy ne legylink pdrtatlanok az intertemporalis dontések esetén?
A legkézenfekv6bb érv az, hogy meghalunk, s mivel ezzel fokozddik a lehet6sége
annak, hogy nem részesiiliink a megtakaritasaink kovetkeztében létrejové jovébeli
hasznossagbdl, ezért mégis csak elényben kell részesitenilink a sajat generacionkat.
Ez az érv aldtdmaszthatd az egyes egyének kozotti hasznossag maximalizalasanak
elve alapjan. Az életesélyekkel korrigdlt tiszta id6preferencia rata a haldlozasi arany-
szammal noveli meg a paraméter értékét. Ha az életesélyek romlanak, az megemeli
az id6preferencia értékét, ha javulnak, az csokkenti (Pearce — Ulph 1995).

A masodik érv szerint ahhoz, hogy biztositsuk a kdvetkez6 generdciok jolétét, ori-
asi dldozatokat kell hoznunk. Arrow (1999) szerint minden generacié 6nzd, s ép-
pen ezért nem varhatjuk el téle, hogy a kdvetkez6 (szintén 6nzd) generacio javéara
ugy mondjon le a jelenbeli fogyasztasrdl, hogy maximalizalja valamennyi utdna
kovetkezd generacidé hasznossagat. Ez ugyan nem zérja ki a kovetkez6 generacidk
érdekeinek figyelembe vételét, de a nullandl nagyobb tiszta id6preferencia ratat
eredményez. Ha egy generdcidokon ativeld hosszu tdvon hasznot hajté beruhazasra
gondolunk, mint amilyen pl. Arrow (1999) szerint a Hoover gat, akkor azok a gene-
racidk, amelyek élvezik ennek a beruhdzasnak a hasznat, elénybe kertilnek annak
a generacionak a tagjaival szemben, akik megtakaritdsaikbdl finansziroztak a beru-
hazast. Azok, akik késGbb élvezik a gat altal nyujtott elénydket, akar csokkenthetik
is a sajat megtakaritasuk mértékét, igy elénybe keriilnek az el6z6 és a kovetkezé
generacidkkal szemben. Ez a gondolatmenet 6sszhangban van az utilitarista felfo-
gdassal, hiszen az adott keretek kozott az egyes generacidkkal szemben alkalmazott
retorzié (a diszkontdlds formdjaban) kisérletet tesz arra, hogy csokkentse az 6n-
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zésbél fakadd el6nyliket, és igy tobb ember kozott teriti szét, egyenletesebbé teszi
a hasznossag eloszlasat.

4.2. A fogyasztas hatarhasznossaganak rugalmassaga

A fogyasztas hatarhasznossaganak rugalmassaga azt fejezi ki, hogy a sajat jolétiink-
tél figgben itéljuk meg minden jovébeli pdtldlagos egységnyi fogyasztds hasznat.
Pénzaramokban kifejezve egy gazdag ember szamara sokkal kevesebbet ér, ha kap
még 100 forintot, mint egy szegény ember szamara. Miutdn ez egy aranyszam,
ha a hatarhasznossag rugalmassaga 1, akkor ugyanakkora haszna keletkezik egy
szazaléknyi plusz fogyasztds esetén a szegény és a gazdag embernek is. (Abszo-
lut értékben kifejezve persze eltérnek az értékek, egy szegény embernek, akinek
100 forintja van, ugyanakkora hasznossagot jelent minden pétldlagos 1 forintnyi
fogyasztas, mint egy 1000 forinttal rendelkez6 gazdag embernek minden plusz 10
forintnyi fogyasztas.) Ha ez az aranyszam nagyobb, mint egy, akkor ez azt fejezi ki,
hogy a gazdag ember szdmara kevesebb hasznot hoz, ha ugyanakkora szazalékkal
noévekszik a fogyasztasa, mint a szegény emberé. Ez az 0sszefliggés Gossen torvé-
nye a csokkend hatarhaszonrdl, valéjdban egy axiomatikus keretfeltétel, amit olyan
analdgiakkal szoktak szemléltetni, hogy ha van mar egy hazam/almam, autém stb.,
akkor a jov6ben sokkal kevesebb hasznom van abbdl, ha kapok még egyet, mint
ha nincs, igy nem valdszin{, hogy ma érdemes azért megtakaritanom, hogy annak
a hasznat a jov6ben élvezzem. Ez az axidma plauzibilisnek tlinik a fogyasztasi cik-
keket tekintve egy generacion belil, vagyis pl. egy individuumnak a sajat jovéjét
meghatdrozé dontéseit tekintve.

Az egynél nagyobb érték a fogyasztas hatdrhasznossagaval kapcsolatban azt jelenti,
hogy — amennyiben a tobbi tényez6 valtozatlan és a névekedés pozitiv — a disz-
kontrata magasabb lesz. igy ez a paraméter felfoghaté a jelen és a jové fogyasz-
tas kozotti egyenlS elosztas biztositékaként is, ami az intertemporalis ,egyen-
I6tlenségtdl torténd idegenkedés” (inequality aversion) mértékét mutatja meg
(Gollier — Hammit 2014). Arrow et al. (2004) szerint ez a paraméter biztositja a ge-
neraciok kozotti igazsdgossagot.

Vannak olyan intertemporalis dontések, amelyek meghatarozzak pl. a természet
jovébeli dllapotat, csokkentik a klimavaltozas hatasat. Vajon miért jelentene ki-
sebb hasznot egy gazdag, mint egy szegény ember szdmdra az, ha sikeriilne meg-
menteni bizonyos allat- és névényfajokat, pl. a jegesmedvét a kihaldstdl (Frederick
2006)? A gazdag emberek altaldban sokkal nagyobb hajlanddsagot mutatnak az
ilyen projektek tdmogatdsara, mint a szegények. Ebbdl az is kdvetkezne a fenti gon-
dolatmenet analdgiaja alapjan, hogy szamukra nagyobb hasznossagot jelent, ha
a természeti javakbdl a jov8ben is részesiilhetnek, mint a szegény emberek szamara
(Revesz — Shahabian 2011). igy, ha a jelen fogyasztast preferaljuk ahelyett, hogy
befektetnénk olyan projektekbe, amelyekkel a természet altal nyujtott szolgaltata-
sokat megdriznénk, akkor elképzelhetd, hogy a szlikdssé vald, eltlind természetet
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a jove6 generacidja sokkal jobban fogja értékelni, mint ahogy azt a jelenben tessziik,
ezért az ilyen projektek esetében a paraméternek pozitiv egy f6re esé névekedés
esetében kisebbnek kell lennie egynél, hogy csdkkentse a diszkontrata értékét.

4.3. Az egy fore juto fogyasztas névekedési iiteme

A Ramsey-formula latszdlag legegzaktabb paramétere az egy fére jutd fogyasztas
novekedési Uiteme. Ha eltekintlink a tobbi paramétertdl, vagyis a tiszta id6prefe-
rencia ratanak az értéke nulla, és a fogyasztds hatarhasznossagdnak rugalmassaga
egy, akkor egyedil a névekedési Gitem az, ami meghatarozza a diszkontratat.

A kozgazdaszok altalaban azt feltételezik, hogy a ndovekedési Gitem hosszu tavon
pozitiv. A névekedés forrdsa a t6ke felhalmozddasa és a technolégiai valtozas
(Pearce — Ulph 1995). Ezt az értéket pl. a retrospektiv, 100-180 évre visszamend
adatok alapjan Nagy-Britanniara 1,3—1,6-ra becsiilik (OXERA 2002). Amennyiben
elfogadjuk ezt az értéket a jovSbeli hosszu tavu novekedési itemmel kapcsolatban
is, akkor ennek alapjan konny( megindokolni a diszkontdlt utilitarizmust. Miutan
a célunk az, hogy biztositsuk a beruhazasok hasznanak generacidk kozotti optima-
lis — vagyis legegyenletesebb — elosztasat, akkor mindenképpen diszkontalnunk
kell. Diszkontdlds nélkil ugyanis a jelen generaciék lemondanak a fogyasztdsuk-
rél azért, hogy a gazdasag novekedése altal gazdagabba valé jové generaciok még
gazdagabbak legyenek. Ahogy Baumol (1968) megjegyzi, ez egy ,forditott Robin
Hood” intézkedés, hiszen 100 év mulva az atlagos fejenkénti jovedelem a mostani-
nak (realértékben mérve) a sokszorosa lehet, s miért mondjunk le a jévedelmiink
egy részérél azért, hogy azt odaadjuk a ndlunk médosabbaknak.

Amennyiben a novekedési Gtem nulla, akkor viszont nincs jogunk arra, hogy
diszkontaljunk, hiszen a diszkontalassal szegényebbé tessziik a jov6 generacidit.
Broome (1994), a kardinalis utilitarizmus hive szerint a diszkontalas kiléndsen a kli-
mavaltozas kontextusdban nem igazolhatd, mert a klimavaltozas hatdsait leginkdbb
a szegény orszagok fogjdk megérezni. Azok, akik hajlamosabbak ma befektetni az
Uveghazhatasu gazok kibocsatasnak a csokkentésébe, a gazdag, iparilag fejlett or-
szagok, mig azok a szegény, fejletlen orszagok, amelyek leginkabb meg fogjak érezni
a klimavaltozas hatasat, még a jov6ben is szegényebbek lesznek, mint a mai fejlett
orszagok.

A két allaspont kozotti vita (v.6. pl. Sen 1973 és Pearce — Ulph 1995) nem az egyen-
I6ségen és partatlansagon alapulé utilitarista elvek megkérddjelezésébdl adodik,
hanem a szerzd6k vilagrol alkotott modelljének egymastdl eltérd konstrukcidjabal.
Mig Sen (1973) szamara az egyes generaciok homogének, addig Broome (1994)
a generaciokon ativel§ diszkontdlas kérdéskorét kiboviti a generdcidkon belili
egyenl6tlenségekkel. Ha mind a jelen, mind a jov6 generdcidja szegényekbdl és
gazdagokbdl all, akkor valdban kérdéses, hogy hogyan viszonyul a jelen gazdagsa-
ga a jovl szegénységéhez. Ez a probléma még akkor is jelentkezik, ha a gazdasagi
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névekedés pozitiv. Ha jelentGs beruhazasokat tesziink, amelyek a jové generaciot
tehermentesitik a klimavaltozas hatdsaitdl, akkor két lehet&ségiink van: az ahhoz
felhasznalt forrdsokat vagy a szegényektdl, vagy a gazdagoktdl vonjuk el. Amennyi-
ben a gazdagoktdl, akkor érvényes lehet Broome (1994) érvelése. De ha ezeknek
a beruhdzasoknak az az dra, hogy kevesebbet kéltlink a generdcidkon belili egyen-
I6tlenségek felszamoldsara mind az egyes orszagokban, mind a fejlett orszdgokba
irdnyuld beruhdzasok, segélyek, csokkentése miatt, akkor érvényessé valik a forditott
Robin Hoodra torténd hivatkozas. A jov6 generdciokban a szegények ugyanis azal-
tal lesznek kevésbé szegények, hogy kizsakmanyoljuk a jelen generacidk kevésbé
jomadu tagjait.

Ha az egy fére jutd fogyasztas ndvekedési iteme negativ, akkor viszont az az érdekes
helyzet all el6, hogy negativva valik a diszkontrata. Ezzel a lehet&séggel az irodalom-
ban csak mellékesen foglalkoznak. Weitzman (2009) szerint azokban az esetekben,
amikor nagyon nagy a kockazata egy kozelgé katasztrofanak, indokolt a jelen minden
er6forrasat arra forditani, hogy ezt elhdritsak. Abban a modellben, amellyel ezt
a tézist bizonyitja, a Fold emelked6 hémérsékletének fliggvényében vizsgélja a fo-
gyasztast. Ha megvizsgaljuk azt a hipotetikus helyzetet, amikor a végteleniil magas
hémérséklet miatt minimalisra csokken a fogyasztds, a negativ diszkontratanak is
a végtelen felé kell tartania.

Az, hogy a GDP megfelel6 mérészama-e a hosszu tavu névekedésnek vagy a ,tar-
sadalmi haszonnak”, ha mar a boldogsagrol rég nem is beszéliink, meglehet&sen
nagy vita targya. A klimavaltozas soran egyre gyakoribba valo extrém iddjarasi
események, katasztrofak, draddsok, erd6tiizek és a mez6gazdasagi termésatlagok
novekedési ratdjanak hosszu tdvon megfigyelhetd vildgméretl és a hémérséklet
emelkedésével jaréd dramai mértékl csokkenése (Ray et al. 2013; Hatfield 2016)
arra utal, hogy a kdzgazdaszok folyamatos gazdasagi és technoldgiai névekedésbe
vetett hite el6bb-utdbb belelitkdzik a természeti korlatokba. Amig az elmult id6-
szakban a monokulturara, vegyszerezésre, genetikailag mddositott terményekre
és a természetet egyre kisebb fragmentalt teriiletekre visszaszorité mez6gazda-
sagi technoldgidk hozzajarultak a GDP novekedéséhez, 1998 és 2013 kozott jelen-
t6sen, mintegy 20 szazalékkal csokkent a termdGképessége ezeknek a teriileteknek
(GLO 2017). Az urbanizacio, a foldhasznalat valtozasa s kozben a GDP ndvekedés
fetisizaldsa oda vezethet, hogy mdr nem lesz mit mérnie a jov6 generacidinak.

5. Az utilitarista diszkontalas értékelése
Noha latszdlag a kardindlis és a diszkontalt utilitarizmus kibékithetetlen ellentétben
van egymassal, valéjadban ez az ellentét a jovével kapcsolatos eltérd varakozdsokkal

és a gazdasagi szereplSkkel kapcsolatos sokszor ellentétes feltételezésekkel fligg
Ossze. A modellek alapfeltételezései kbzé tartozik a raciondlis, haszonmaximalizalé
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agens, aki vagy orokéletd, vagy halandé. Ha halandé agensekrél van szd, akkor
azok egymads utani vagy egymast atfeds generdcidkba tomorilnek, amelyek vagy
homogének a téke eloszlasat és a fogyasztast tekintve, vagy szegényre és gazdagra
oszthatok.

A normativ alldspont elutasitja azt, hogy a generaciok kozott kiilonbséget tegyiink,
vagyis preferaljuk a jelent a jév6ével szemben (kardinalis utilitarizmus) vagy a jovét
a jelennel szemben (diszkontalt utilitarizmus). Ugyanigy kétségbe vonhatd ebbdl
az allaspontbdl kiindulva a fogyasztas hatarhasznanak csdkkenése akkor, amikor
nem a maganjészagok fogyasztdsardl van sz6, hanem a kodzjoszagok vagy a termé-
szet, a kdrnyezet értékelésére kerdl sor. A ,legnagyobb boldogsag” koncepcidjat
a diszkontaladssal foglalkozd utilitarista irodalomban altaldban a ,hasznossaggal”
azonositjak. Ez a helyettesités lényeges ugrast jelent egy abszolit, numerikusan nem
mérhetd boldogsagfogalom és egy kilonb6z6 mddszerekkel legaldbb elvben kvan-
tifikalhatd hasznossag-elképzelés kozott. A boldogsagot (amit Ramsey a tokéletes,
am soha el nem érhet6 boldogsagként (,bliss”) irt le) azonositani a fogyasztds soran
elérhet6 hasznossdggal, alapvet6 logikai hiba. Ugyanilyen logikai hiba 6sszekeverni
a természet altal nyujtott szolgaltatasok ,hasznossagat” a fogyasztas haszndval.

Osszefoglalasként elmondhatjuk, hogy az utilitarista etikai elemzés latszélag ellent-
mondasos eredményei a hasznossag kilonbozé felfogasabol, és/vagy a diszkontté-
nyez6re hatd kiilonbozé paraméterek, elsGsorban a jovébeni névekedési rata eltérd
becslésébdl adédnak.

5.1. Hogyan diszkontaljunk?

A tdrsadalom szamara fontos beruhazdsoknal alkalmazott diszkontratara igen val-
tozatos értékeket hataroznak meg a vildgban. Az USA-ban ma a 3 és 7 szazalékos
diszkontrata is érvényben van az allami projektek esetében (CEAl 2017), Norvégia-
ban 2,5 szazalék a kockdzatmentes projektekre, ami 41 év mulva 1 szazalékra csok-
ken, Hollandidban a kockdzatmentes projektek esetében 0 szazalék a diszkontrata,
ezeket adott esetben kockazati prémiummal korrigdljak (Groom 2017). A fejl6dé
orszagokban az alkalmazott diszkontrata ennél sokkal magasabb, akar 10-12 sza-
zalék is lehet, Szerbidban pl. 10 szazalék (Djukic et al 2016). A valtozatos értékeket
hol deskriptiv, hol preskriptiv alapon hatarozzdak meg, hol pedig egyszerlen a po-
litikai dontésekhez igazitjak az adott projekt |étesitését lehetévé tevs diszkontrata
mértékét (Groom 2017).

A diszkontalasi mddszereket meghatarozo eljarasokat és filozéfiakat attekintve azt
allapithatjuk meg, hogy sem az utilitarista normativ diszkontalds, sem a megfigye-
léseken alapuld deskriptiv diszkontalas (vagy a kett6 valamilyen kombinacidja) nem
oldja meg az intertempordlis projekteknél alkalmazandé diszkontrataval kapcsolatos
etikai problémakat, s nem ad kévethet6é Utmutatdst arra, hogy végil is mi legyen
a diszkontrata. Az utilitarista diszkontalas csédje azonban nem jelenti azt, hogy
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le kellene mondanunk az etikai dimenziérél. Ha a diszkontdlds meghatdrozasara
szolgdlé modell keretfeltételeit alakito etikai referenciapontként nem az egyént
vagy az egyéni érdekek aggregacidjaként felfogott generacidkat, hanem az emberi
tdrsadalmakat, vagy akar az egész emberiséget valasztjuk, akkor talan egy olyan
megkozelitéshez jutunk, amivel elkeriilheték a tanulmdnyban bemutatott modellek
ellentmondasai. Azok az esetek, amikor a tarsadalmi diszkontrata alkalmazasarol
kell donteniink, rendszerint hosszu tavu, az egész tarsadalom, vagy akar az egész
emberiség szamara fontos vallalkozasok. Ide kell sorolnunk azokat a beruhdzasokat
is, amelyek ugyan a maganszektor jovoltabdl jonnek létre, de a jovSben jelentdsen
megterhelik a kornyezetet.

A gyakorlatban arrél van szé, hogy miképpen kezeljiink egy kockazatos technoldgi-
aval kapcsolatos fejlesztést vagy a kbrnyezet megdvasara tett projekteket. Ezeknek
az eseteknek a kezelésére az egyik kézenfekvd lehetGség a kétféle diszkontrata al-
kalmazasa: ha azokrél a beruhazasokrél van szé, amikor el kell kerilni a jové ge-
neracidoknak okozott karokat, akkor nem szabad diszkontalni, minden mas esetben
a piacra kell hagyni a diszkontrata megallapitasat (Davidson 2014). (Persze akkor is
diszkontalunk, amikor nem diszkontalunk, csak éppen a diszkontrata zérd.) A masik
lehetdség, ha a diszkontalas mellett olyan egyéb intézkedéseket hozunk, amelyekkel
csOkkenthet6k a jové generacidinak terhei. Ezeket az intézkedéseket a tarsadalom-
nak kell meghoznia vagy kikényszeritenie a maganberuhazoktél. Olyan, mar egyes
terlleteken bevezetett el6irdsokrél lehet szo, amelyek pl. névelik egy banyanyitds
koltségeit azzal, hogy le kell rakni egy biztositékot a rekultivacié koltségeire, vagy
olyan intézkedésekrél, amikor egy kdros technoldgia kdrnyezeti hatdsait csokkenté
kutatdsokba fektet az adott tarsadalom, de ide tartoznak az atomerém nagy akti-
vitasu hulladéklerakaival kapcsolatos kutatasok és épitkezések is. Barmelyik lehetd-
séget is valdsitjuk meg a fentiek kozil, elére soha nem tudjuk, hogy megfeleliink-e
az utilitarista elveknek, vagyis nem részesitettiik-e elényben a jelen vagy a jové
generaciodit. Ez az értékelés, ha egydltalan képesek vagyunk megmeérni a hasznot,
amit egy-egy kdzosségi beruhazas okoz, mindig ex post, mikdzben a beruhazasok
tervezésekor ex ante mddon a jovére kell koncentralnunk gy, hogy nem tudjuk,
mi kovetkezik.

Ha nem akarunk belenyugodni az etikai tehetetlenségiinkbe, akkor érdemes egy
olyan etikai érvrendszert keresni, aminek célja nem a kézgazdasdgtan elméletének
Osszebékitése az etikai allasponttal (Davidson 2014), hanem az emberi tarsadalom
jovéjét helyezi kbzéppontba. Jonas (1984) felelGsségetikaja azt mondja ki, hogy
minden generdcid szamara a legfontosabb etikai parancs az emberiség tulélésének
biztositdsa ugy, hogy a jov6 generdcidi is méltd életet élhessenek a foldon. Akkor,
amikor potencidlisan veszélyes technolégidkrdl van sz, nem szabad az azok 3ltal
jelentett kockazatot oly médon figyelmen kiviil hagyni, hogy egy havaria, katasztréfa,
rendkivili esemény altal okozott kar 6sszegét beszorozzuk az esemény eléfordulasi
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kockdazatdval. Ebbél az kévetkezik, hogy le kell mondani azokrél a technolégiakrdl,
amelyeknek a hatdsa a jov6 generdcidinak életfeltételeit veszélyezteti. Mi kdvet-
kezik ebbdl a diszkontalasra? Ha ragaszkodunk a koltség-haszon analizishez, akkor
ezeknél a technoldgiaknal alkalmazni kell Weitzman (2009) negativ diszkontratajat,
ami persze azt is feltételezi, hogy nem gondoljuk, hogy a jov6 tarsadalma képes lesz
azoknak a kérnyezeti kdroknak az elhdritasara, amit rajuk hagyunk. Erre egyébként
j6 példa Kelet-Eurdpa vagy Magyarorszag, ahol a szocialista ipar altal tonkretett
kornyezet rehabilitacidjara sok helyen a mai napig nem kerilt sor, gondoljunk csak
a garéi veszélyes hulladékra vagy arra, hogy az uranbanyaszatbdl visszamaradt med-
d6éhanydk rekultivacidjat megfelel6 hazai forrasok nélkil az Eurdpai Unid el6csat-
lakozasi alapja, a PHARE-program finanszirozta. Ezek a példdk is azt mutatjak, hogy
nem feltételezhetjiik azt, hogy a jové generacidi nalunk gazdagabbak lesznek, hiszen
a természeti er6forrdsokat és a természeti kdrnyezetet ma olyan médon meritjik
ki és degraddljuk az emberi tevékenységgel, ami sokkal rosszabb keretfeltételeket
biztosit a jové generacidi szamara, mint amiben mi élunk.

A jelenleg alkalmazott diszkontéldsi mdédszerek és diszkontratak nem alkalmazhaték
arra, hogy elddntsiik, milyen beruhazasokkal biztosithatjuk a jov6 generacidk sza-
mara a jogot a tiszta kdrnyezethez, a természethez, és igy a mélté emberi élethez.
Mind az elméleti, mind a gyakorlati problémak azt jelzik, hogy a jév6ben valamilyen
mas diszkontalasi filozofiat vagy mas jellegl koltség-haszon elemzési mddszert kell
kidolgozni a kbzosségi beruhdzasok értékelésére. Ehhez segitségiil hivhatjuk Jones
fentebb emlitett felelGsségetikaja mellett Rawls (1985) filozéfidjat, ami az igazsa-
gossagot helyezi a kbzéppontba. Ha nem a hasznossag utilitarista felfogasat helyez-
zik a kozéppontba, ahol a ,legnagyobb boldogsagot” kergetjik (Bentham 1907),
hanem a hasznokat és a terheket igazsagosan osztjuk meg az egyes generacidk
kozott, akkor atlépiink egy mas gondolkoddsi paradigmaba. Ebben a paradigma-
ban a kdrokozas minimalizaldsa fontosabb lehet (Popper 1952:304) mint a jolét
maximalizdldsa. A diszkontdlds szerepe egy ilyen, az igazsdgossagot axidmaként
bevezetd koltség-haszon elemzésben ma még nem vildgos. A jové kutatdsi irdnya
lehet ennek a gyakorlatba is atiltethetd politikak formajaban torténé kidolgozasa.

6. Osszefoglalas

A diszkontdlds latszélag pénzigytechnikai mivelet, de valéjdban a diszkontrata
megallapitdsa mogott komoly etikai és gazdasagfilozéfiai megfontoldsok vannak.
Kulonosen igaz ez akkor, amikor a tarsadalmilag fontos beruhazasoknal alkalmazott
koltség-haszon elemzések pénzaramainak diszkontaldsardl van szé. A jelen tanul-
manyban 6sszefoglaltuk a diszkontdldssal kapcsolatos etikai szakirodalom legfonto-
sabb irdnyzatait. Megdllapitottuk, hogy a deskriptiv alapu, az egyének diszkontalasi
szokdsait vagy a magangazdasagi szerepl6k viselkedését megfigyelS deskriptiv disz-
kontrata mind episztemoldgiai, mind etikai szempontbdl megkérddjelezhetd. Ennek
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oka egyrészt az, hogy a rata mértékének megallapitdsa még a magdngazdasagban is
erésen szubjektiv. Masrészt az etikai értékelésnél beletitkdziink Hume guillotine-ja-
ba, ami azt mondja ki, hogy az, ami van, nem feltétlen jé is. A preskriptiv megkoze-
lités esetében a legelterjedtebb utilitarista iranyzat abbdl indul ki, hogy biztositani
kell a diszkontdldssal mind a jelenlegi, mind a jovébeli generacidk kozotti igazsagos
elosztast. Az utilitarista felfogds egyes vonatkozdsait a Ramsey-formula segitségé-
vel vizsgaltuk meg. Megdllapitottuk, hogy a Ramsey daltal megadott paraméterek
koziil a hasznossag kiilonbozs felfogasabdl, illetve a jov6beli ndvekedési rata eltérd
becslésébdl adédnak azok az ellentmondasok, amelyek jellemzik a kardinalis és
a diszkontalt utilitarizmust. A kardindlis utilitarizmus szerint ugyanis nem diszkon-
talhatunk, a diszkontalt utilitarizmus szerint pedig diszkontalnunk kell, ha biztositani
akarjuk mind a jelen, mind a jov6 generacidinak jolétét. A tanulmany végil kitér
a tarsadalmi beruhdzdsok esetében a gyakorlatban alkalmazott diszkontratakra,
amelyek megalapozasakor mind a deskriptiv, mind a preskriptiv elveket segitségiil
hivjak az egyes orszagokban. Ez a sokféleség egyltt az attekintett szakirodalom
legfontosabb, egymadssal sokszor ellentétes ajanlasaival azt mutatja, hogy a jelen-
legi diszkontalasi moédszerek eltorzitjdk a tdrsadalom szdmara fontos beruhazasok
koltség-haszon elemzését.
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