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€ ovivvs A diszkontalas alapjai

EGYETEM

A koltseg-haszon elemzés soran eltéro idopontokban jelentkez6

penzaramokat kell egymassal osszevetni

« Ezt ugy lehet megtenni, hogy a jovObeli pénzaramokat atszamitjuk mai
értekre, azaz diszkontaljuk

Egy gyakori modszer: netto jelenértek szamitas
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A magan diszkontratat befolyasolo f6 tenyezok
« TOkekoltseg (alternativ befektetési lenetésegek, befektetok hozamelvarasai)
* A beruhazashoz kapcsolodo kockazat



€ covivus A tarsadalmi diszkontrata

EGYETEM

Egységnyi jov6beli pénzaram jelenértékének alakulasa
kulonb6z6 diszkontratak mellett

1

® A kozOssegi dontések 0%
(szakpolitikak, kozossegi
beruhazasok) ertékelése elter a
maganberuhazasokétol

Erintettek és figyelembe veendd hatasok
szelesebb kore

 Hosszabb, akar tobb generaciot is érintd
id6tav
® A szokasos magan diszkontratak
mellett a hosszabb tavon jelentkezo
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& CORVINUS A tarsadalmi diszkonrata meghatérozésa

A tarsadalmi idopreferencia-rata (Ramsey-formula):
STPR =06 +e7g
ahol

O = tiszta tarsadalmi idopreferencia (,turelmetlenseg”)

e = a fogyasztas marginalis hasznossaganak rugalmassaga
(magasabb fogyasztasi szint mellett egysegnyi tobbletfogyasztas
kevesbé noveli a jolétet, mint alacsonyabb szinten)

g = az egy fére jutd fogyasztas novekedési uteme (GDP novekedés)



§ CORVINUS A tiszta tarsadalmi idopreferencia (6)
meghatarozasa

Empirikus uton (preferenciak vizsgalataval)
* Mekkora jovObeli osszegeért hajlandoak az emberek egy mai 0sszegrél lemondani

« Az értékek er8sen szérnak a vizsgalat paramétereitdl figgben (pl. idétav, 0sszeg, nyereség
vagy veszteség, a hatas jellege)

* Az egyéni perspektiva mas értékeket ad, mint az intergeneracids (a fiatal generaciokat
altalaban tobbre éertékeljuk)

Normativ, etikai alapon (mekkora jelentéséget tulajdonitunk a jovo generacio
jolétének a jelen generaciohoz kepest)
« Ekkor altaldban 0-nak veszik, vagy nagyon alacsony pozitiv értéknek (,kihalasi kockazat”)



& cormus A fogyasztas marginalis hasznossaganak
rugalmassaga (e) meghatarozasa

Mennyivel ér kevesebbet egységnyi tobbletfogyasztas egy gazdagabb

szemeély, mint egy szegenyebb szemely szamara? (pl. ha e=1, akkor 1%
tobbletfogyasztas 1% jolétnovekedést eredményez, vagyis 2x-es jovedelmi szint mellett azonos
0sszegUl jovedelemnovekedés feleannyira noveli a jolétét)

Hasznalhatd az inter- és intrageneracios egyenlotlensegek értekelesénél
egyarant
Meghatarozasi modszerel

Az addrendszer alapjan (a progressziv adokulcsok a jovedelemegyenlbtlenséggel
szembeni tarsadalmi averzié mertékeét fejezik ki)

* Az egyéni megtakaritasi dontések alapjan (mekkora kamatot vagyok hajlando elfogadni,
hogy idében egyenletes lehessen a fogyasztasom?)

« Ajovedelem és a szubjektiv jollet kapcsolatat vizsgalo kutatasok alapjan



& corvinus A gazdasz’lgi novekedés (g) szerepe

EGYETEM

A gazdasagi novekedes ingadozik, hosszu tavra nehéz megbizhato becslést
adni

A gazdasagi novekedessel kapcsolatos bizonytalansag alacsonyabb
diszkontratat indokol, mert egy esetleges veszteseg jobban kihat a jolétre,
mint egy nyereség

— hosszabb tavon a novekedéssel kapcsolatos bizonytalansag né, ezeért
indokolt a diszkontratat csokkenteni



Példa: a diszkontrata szerepe a
Qeommws  Limavaltozassal kapcsolatos gazdasagi

elemzésekben

Mennyit éerdemes ma a klimavaltozas okozta jovobeni karok

elkerulésére forditani?

« SzUkséges a jovObeli klimakarok szamszerilsitése
* Az eredményeket nagyban meghatarozza a diszkontrata megvalasztasa

A ,Stern-Nordhaus vita”

« Stern: atlagosan 1,4%-os diszkontrata
Nordhaus: 4-5% (a hosszu lejaratu allampapirok
hozama)

(A karok térbeli 0sszegzeése is érdekes etikai

dillemat vet fel — nagyobb sulyt adjuk-e

szegenyebb régiokban bekovetkezd karoknak?
e ertéke itt is szerepet kaphat)

A ,szén tarsadalmi koltségének” értéke kulonbozd diszkontratak mellett

Scenario Assumption 2015 2020 2025 2030 2050
The Stern Review discounting
1974 266.5 3246 376.2 629.2
Alternative discount rates*
25% 1285 140.0 152.0 164.6 235.7
3% 79.1 873 95.9 104.9 156.6
4% 36.3 409 45.8 51.1 81.7
S% 19.7 226 25.7 29.1 49.2
The SCC is measured in 2010 international US dollars.
Nordhaus 2017 alapjan
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Q ovves  Ajanlasok

,oz0kasos” tarsadalmi diszkontrata (nehany evtizedes idotaviq)

« EU koltseg-haszon elemzesi utmutato
* Nyugat-Eurdpai orszagok: 3,5%
« Kohézids orszagok: 5,5%
« Sajat becslés Magyarorszagra (Ramsey-formula alapjan): 4%

Hosszabb tavra (intergeneracios projektek) vagy alapveto
fontossagu teruleteken (pl. egészség) meg alacsonyabb

diszkontrata indokolt
« Szakertdi vélemenyek atlaga (Drupp 2018): 2% kordl
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