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A felzarkozas fiskalis feltételei

Az allamhéztartis atalakitidsa terén Magyarorszdgon a kilencvenes évek mésodik feléd
ben jelentds 1épésekre keriilt sor, ami - egyrészt a finanszirozasi igény jelentds mérQ
séklése, masrészt a piaci feltételekkel val6 finanszirozasra valé atallas révén — hozzajal
rult egy tartésan magas novekedéssel jellemezhetd fejlédési palya megalapozasihoz. A
nemzetkozi tapasztalatok és az atalakuld gazdasig jellemzdi egyarant azt jelzik, hogy
az eurdpai monetaris unidhoz vezet§ konvergencia-iddszakban tovabbra is a fiskalis
alkalmazkodasra harul a kulcsszerep az arstabilitds—gyors novekedés ,kettds cél” megll
valdsitasaban.

Magyarorszagon az allamhaztartds piacgazdasigi normaknak megfelel§ atalakitisa tel
rén a kilencvenes években bevezetett reformok hatterében, nagyon leegyszertsitve, az az
alapelv allt, hogy az allami jovedelem-djraelosztds mértéke a tarsadalmi sziikségletekhez
igazodva mérséklédjon, és megszlinjon az allam (koltségvetés) megkiilonboztetett ados
pozicidja a hitelpiacokon. A reformok elégségessége és iitemezése, a konszolidaciét kol
vetd megtorpandsa vitathaté ugyan, de ez nem véltoztat a Iényegen: ami a fiskalis politil
ka kereteinek atalakitasaban ,,megtortént”, az kimagasld szerepet jatszott a piacgazdasall
gi atalakulds visszafordithatatlansdgéban.

Az atalakulds szertedgazd és eltéré mértékben érintette a kiilonboz6 alrendszereket
(kozponti koltségvetés, elkilonitett alapok, tarsadalombiztositds, dnkormanyzatok). Az
eredmények nemzetgazdasigi szinten mégis két pontba strithet6k. Az els6 az, hogy az
1995. évi nagymértéki kiigazitissal az allamhaztartas finanszirozasi sziikséglete 6sszl
hangba keriilt a finanszirozhatosiggal; azaz a koltségvetési hidny jelentdsen mérséklsl
dott, megteremtve egy hosszabb tdvon is fenntarthaté fejlédési palya egyenstlyi hatterét.
Az allamhaztartasi gazdalkodas kereteit megszabé masodik alapvet§ jellegzetesség az,
hogy madra az dllamhéztartds finanszirozdsidban a piackonform elemek domindlnak; azaz
a hidnyt finanszirozé kedvezményes kamatu jegybanki hiteleket piaci kamatt allampapill
rok, valamint belfoldi és kiilfoldi kormanyzati hitelfelvétel valtotta fel.

Ez egyben az a két pont, amely a jovében - az EU-csatlakozashoz vezet$ idGszakban
- is a legtobb figyelmet igényli. Nevezetesen, az allamhaztartdsi finanszirozasi igény
meghatarozasa az egyensulyi ndvekedést meghatarozé egyik alapkérdés a jovGben is,
amely azonban ma madsfajta megfontolasokat igényel, mint tiz, 6t, vagy akar két évvel
ezel6tt. Elsddleges kérdés a transzparencia, amely megkoveteli, hogy az dllamhaztarts
finanszirozasi igényét érinté osszes intézményre (az APV Rt, az MFB stb.) kiterjedjen a
szambavétel. A mdésik kritikus pont a finanszirozas. A koltségvetés finanszirozédsa alapll
vetden ma mar piaci aron (kamaton) torténik ugyan, de még az elmult években is jelentGs
allamadossag-novekedés szarmazott az ,extra” koltségvetési kotelezettségvallalasokbol,
allami garanciabevaltasokbol (addssagatvallalasok, konszolidacids veszteségekhez kapl
csolodo zart kibocsatasok), amelyek terebélyesedését meg kell akadalyozni. A hivataloO
san prezentalt dllamh4ztartast megkeriil§ kiad4dsokbodl szdrmazo rejtett hidny €s a hidnyfil
nanszirozason kiviili dllami adéssadgkibocsatas az a két f6 veszélyforrds, amely latensen
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hatraltathatja vagy alaashatja a fejlett orszdgokhoz vald gazdasagi felzarkozas feltételeil
nek teljestilését.

VisszatérGen felmertil az a kérdés, hogy 1étezik-e olyan ,,univerzélis” szabalyrendszer
(,,0sszhangzattan”), amelyet barmely kormanynak kovetnie kell a fiskalis politika kialall
kitasakor, fiiggetlentil attol, hogy a konkrét kormanyok éves koltségvetései nem mentell
sek (de még a kozéptavra vonatkozo6 fiskalis elképzelései sem mentesek) a politikai szanl
dékoktol. Epp ellenkezleg, azt allithatjuk, hogy egy adott koltségvetés politikai donté
sek sorozataként alakul ki, és politikai preferencidktol fiiggé konzisztenciat takar. Ugyanll
akkor az is konnyen belathat6 (hazai és nemzetk6zi példak sorozata szolgéltat bizonyitéd
kot), hogy rosszul stilyozott és sorrendezett preferencidkbol legfeljebb atmenetileg (ha
egyaltalan) keverhetd ki a hosszabb tdvon fenntarthatd, egyensulyi palydval dsszhangban
all6 allamhaztartasi pozicid. A fiskélis expanzidé okozta egyenstlyi és eladésodasi problél
mak még relative magas novekedéssel jellemezhetd fejlédési palya esetén sem orvosolhall
ték aldozatmentesen.

Mindebbdl az kovetkezik, hogy a nomindlis és redlgazdasagi konvergenciat tdimogal
t6 fiskalis politikdnak mindenképpen 6sszhangban kell dllnia a makrogazdasagi kritérill
umok szabta feltételekkel, masrészt azonban a politikai prioritdsok alapjan ad6dé koltd
ségvetési szerkezetben a fenntarthatésag kritériumainak kell érvényesiilnitik. A fiskalis
politikdnak ezek az ,,univerzalis szabélyai” ma meglehetdsen vildgosan megfogalmazi
va 4llnak rendelkezésiinkre az Eurdpai Unié Stabilitasi és Novekedési Egyezményében
(Stability & Growth Pact - SGP). A kdvetendd ,,6sszhangzattan” tehat 1étezik, és EUD
kompatibilis.

A maastrichti kritériumokban 6sszegzett és az SGP-ben lefektetett elvekrél mindjart
eloljaroban azt kell leszégezni, hogy kovetésiik sziikségességét nem Magyarorszag csatll
lakozasi szandéka indokolja, hanem ezek olyan elvek, amelyek egybevagnak az orszig
felzark6zasi szandékaval. Olyan elvek, amelyek konkrét megvaldsitasat koriltekints, a
makro- és mikrotényez6k Osszehangolasara hangsulyt helyez$ és a kozéptavu, atfogd
litemezést is tartalmazé munkaprogrammal kell megval6sitani. Ebbdl tehat adédik a tobb
évre vonatkozo allamhaztartasi tervezés sziikségessége. De nem a mai gyakorlat szerint.
Nem ugy, hogy tobb évre, irredlis feltételekre épiilé biidzsét hagy jova a parlament,
kiiktatva minden tovabbi kontrollt, hanem az éves koltségvetéseket sziikséges mindenkor
beagyazni a gazdasagi , konvergencia” rendszeresen feliilvizsgalt és feldjitott, kozéptava
programjaba.

Az allamhéztartdsi Osszhangzattan makrogazdasigi szint részének alapszabalya nall
gyon egyszer(: a felzdrk6zés relative magas (termelékenységndvekedéssel megalapol
zott) ndvekedéssel érhetd el, aminek tartdssdgit az export- és a beruhdzasvezéreltség
biztosithatja. Ez a relative magas novekedéssel jellemezhetd forgatokonyv a maganszekl
tor finanszirozasi igényének bdviilését feltételezi, s egyszersmind az orszag kiils§ finanl
szirozas iranti novekvd igényét is elSrevetiti!' Hacsak a koltségvetés nem alkalmazkodik
ehhez a folyamathoz oly médon, hogy fokozatosan mérsékli az dllam finanszirozasi sziikll
ségletét, gy hogy az orszdg eladésodottsdga ne keriiljon ismét egy felporgd palyara.
Neheziti ezt az alkalmazkodast tobb, a piacgazdasagi atmenettel jard tényezd is: a relatill
ve magas, csokkentend$ addszint, a relative magas, multban felhalmozott dllamaddssag

! Az elemzGk és gazdasagpolitikusok gyakran csupan az ugynevezett nem adossaggenerald kiilfoldi hitelfelld
vételre ,érzékenyek”, s nem tartjdk problémdnak, ha a folyd fizetési mérleg novekvd hidnyédt a bedramld
miikodétke finanszirozza. A jovét tekintve, kifinomultabb mérlegelésre van sziikség, mert egy bizonyos idd
utdn a mikodotdke-befektetések esetén is szamolni kell a profitok ujrabefektetésének mérséklddésével. Az
mindenképpen fontos valtozas lesz az EU-tagsdgra ma palydzok életében, hogy a monetdris unids tagsag eléréll
sével — az 6ndllo valuta és a hozza kapcsolodd kockdzat megsziintével - a folyé fizetési mérleg korlatja mér
nem fog kiemelt szerepet jitszani a piaci szereplSk értékitéletében.
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vagy a maganszektor megtakaritasi hajland6sdganak a lanyhuldsa irdnyaba hatd tényezdk
stb. Az allamadéssdg GDP-hez mért aranya (az addssagrata) Magyarorszagon tobb mint
25 szazalékkal csokkent ugyan a kilencvenes évek masodik felében, és ma mar abszoltit
nagysaga is ,,EU-kompatibilis”, mégis tovabbi csokkentésére van sziikség ahhoz, hogy a
fejlett orszagokhoz viszonyitva még mindig jelentSs fejlettségi rés> minél gyorsabban
mérsékl&djon.

Az export és beruhdzas tartds felfutdsa elképzelhetetlen stabilitds nélkiil, azaz a ma
még tiz szdzalékhoz kozeli inflacié jelentds mérséklése nélkiil. A dezinflaciét viszont
nem lehet csupadn monetdris politikai kérdésként kezelni. A tartds arstabilitds csak a
fiskalis és a monetaris politika megfelel§ keveréke mellett valdsulhat meg. VélhetGen az
egyre szigorodd fiskalis és a nem laza, de nem is ,tilzottan” szigord monetaris politika
keveréke vezet a legkisebb novekedési veszteséghez az arstabilitds megvaldsitasa iddszall
kéban. Milyen tényezdk befolyasoljak a fiskalis és monetaris politika hatdsmechanizmul
sat? Az atalakuld, kis, nyitott gazdasiagban a kamatpolitika hatdsfoka viszonylagosan
gyengébb a belfoldi kereslet szabilyozasdban, mint egy lecsillapodott szerkezet(, nall
gyobb és relative zart gazdasdgban. Az uj hitelcsatorndk megnyildsaval oldodé likviditasi
korlatok a maganszektor netté megtakaritasainak csokkenését valtjak ki, amit csak draszl
tikus kamatemeléssel lehetne megtorpantani. Ez azonban - kivéve, ha komoly valsagll
helyzetrdl van sz6 - nyilvanvaléan nem kivanatos, st kdrosan befolydsolna a gazdasagi
fejlédést, beruhazast fékezd 1épés lenne. Az sem ko6zombos, hogy legérzékenyebben a
legeladdsodottabb szereplSt, az dllamot érintené a megugrd redlkamat. A monetaris szill
goritds masik csatorndja, a redlarfolyam felértékel6dése a magéanszektor, azon belill is a
kiilpaci versenyben kozvetleniil részt vevs vallalkozasok teljesitményét fogja vissza, és
igy a novekedést jelentGsen is lassithatja. Kiilondsen akkor, ha vératlan, nagymértékid
nomindlis felértékelddésnek nyilik tere a kamatemelés és/vagy a spekulativ tSkedramlas
hatdsdra. A tilzott> monetaris szigor tehat még a konvergencia korai szakaszdban sem
lehet hatékony eszkoz, a késdbbi szakaszban pedig, a monetaris unidhoz kozeledvén, a
kamatkonvergencia miatt lehetetlen is. A monetdris szigoritasra alapozott politika korlatai
folytan a fiskalis politika szigoritasa elkertilhetetlen feltétele a konvergencidnak. A fiskall
lis alkalmazkodas iitemezésében van némi mozgastér.

Osszehasonlitasként alljanak itt az Eurdpai Union beliili felzarkozo gazdasigok, az
ugynevezett perifériaorszagok gazdasagi és fiskalis alkalmazkodast tiikr6z6 mutatéi (1.
tabldzat).

EU-tagdllamok a monetéris unié kialakitdsa el6tti négy évben mindannyian az EUN
atlag feletti koltségvetési kiigazitist és allamaddssdg-mérséklést hajtottak végre. Az
allamadodssagra fizetett redlkamatokat még akkor sem sikerilt jelentGsen mérsékelni,
amikor az adéssagratajuk mar joval alacsonyabb volt, mint a maastrichti 60-os kiiszob.
Az adéssagrata exploziv novekedését kivalto ugynevezett holabdahatast — amely a GDP
novekedési litemnél magasabb redlkamatok esetén érvényesiil — csak néhany orszdgban
sikerilt ,,megforditani”, azaz ,kin6ni az addssdgot” (amit a 2. tdbldzat utolsé két
oszlopaban a negativ elGjel jelez). De még ezekben az orszagokban (frorszdg, Finnorl
szag) is elkeriilhetetlen volt a koltségvetés elsGdleges egyenlegének jelentds szigoritdsa

2 VasarlderG-paritason szamitva 1999-ben Magyarorszdgon az egy f6re juté GDP az EU-atlag 53 szdzaléll
kéra volt tehetS. Csehorszdgra ez a szdm 59 szdzalékot, Lengyelorszdgra 37 szazalékot, Szlovénidra pedig
71 szézalékot ért el (az EU Commission szdmara 2000. decemberben bemutatott jelentések — Regular Report
- szerint.

3 A gyorsan novekvd, felzark6z gazdasagokat jellemzi a gyors termelékenységndvekedés, ami tiikrozo0
dik az egyensiilyi redlarfolyam felértékel6désében (a Balassa-Samuelson-hatds néven ismert dsszefliggés). A
monetaris feltételek alakuldsdnak, szigorisaganak megitélésekor ezt figyelembe kell venni.
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1. tablazat
A felzark6z6 EU-tagallamok f6bb makromutatéi

GDP Fogyaszt6i Allamhaztartisi  Brutté allam-

Orszag novekedés arindex (éves atlag) hidny/GDP** addssag/GDP
1995 1998 1995 1998 1995 1998 1995 1998

frorszag 11,8 8,6 2,5 2,1 -1,2 1,2 80,8 55,6
Finnorszag* 4,0 5,3 0,8 1,4 -0,6 0,6 57,1 49,0
Gordgorszag*t* 2,1 3.4 8,9 2,1 -9,8 -1,6 111,33 104,4
Hollandia 2,3 4,1 1,9 0,8 -3,2 -0,5 75,5 67,0
Olaszorszag 2,9 1,6 5,2 2,0 -7,6 -2,5 1232 116,3
Spanyolorszag™* 2,7 4,3 4,7 1,8 -6,3 -2,3 68,0 64,9
Portugélia 2,9 3,8 4,2 2,2 -3,7 -2,0 64,7 56,5
EU-11" 2,2 2,7 3,2 1,0 -4,7 -1,6 71,6 72,3
Magyarorszdg 2000-ben 5,2 9,8 -3,8 56,7

* Gorogorszag 1995, 1999.
** Ciklikusan igazitott pozicid.
A + jellel jelolt orszdgokban az addssagrata novekedése 1996-ban érte el a csicsot.
Forrds: European Economy, 2000. 3. sz.
Magyarorszdgra nem igazitott GFS mutatd.
Forrds: MNB Eves jelentés, 2000.

a dezinflacids, arstabilitasi cél elérése érdekében. Mindez jol tiikrézi, hogy az unids
norma, a ciklikusan igazitott ,,zér6 koltségvetés”, ami mellett a gazdasagi fellendilést
és lanyhulast anticiklikusan koveti a koltségvetési hiany csokkenése és novekedése, a
gyorsan novekv$ gazdasidgokra nézve az atlagosnal nagyobb fiskalis szigort implikal.
Habéar a tablazatok utols6 sordban taldlhaté magyar adatok jol tikrozik az 1995. évi
fiskalis kiigazitast kovetS konszolidacié eredményeit — figyelembe véve a dezinflaci6
terén mutatkoz6 ,relativ lemaradast” —, nagy valdszintiséggel Magyarorszag elétt is
hasonl6 alkalmazkodasi kovetelmények allnak a monetdris unidhoz vald kozeledési
id6szakban, mint amit a kivalasztott (gyorsan novekvé - dezinflald) EU-orszadgok hajl
tottak végre 1995-1999 kozott.

Anticiklikus koltségvetési politika, alacsony hidny, mérsékl6dd allami djraelosztas és
mérsékelt dllamaddssag — a hitelesség €s a tartds fejlédés kulcsa. Mindennek alapfeltétele
a transzparencia, az ,allamhdaztartasi 6sszhangzattan” alapja az, hogy az elfoly6 kozpénl
zek gyakorlatdnak 1étalapja felszamolddjon. A transzparencia azt jelenti, hogy nem kel
riilhetnek ki az allamhaztartas korébdl maganositott (rt.-sitett), kozpénzekkel gazdilkodo
és finanszirozast igényld intézmények. Nem keletkezhetnek hidnyfinanszirozason kiviili,
felelGtlen garanciavallaldssal generalt dllami addssagok. A gazdasdgpolitikai programok
kialakitasakor hasznalt mutatok pedig feleljenek meg az allamhaztartés teljes finanszirol
zasi igényének. A mindezek figyelembevételével novekvd koltségvetési szigor segit csokl
kenteni és alacsonyan tartani a kamatokat, ami befektetést és novekedést generdlhat. A
fiskalis politikdnak arra is fel kell késziilnie, hogy a monetaris uniéba vald belépés utan
még tobb feladatot kell ellatnia: az 6nallé valutadrfolyam mint gazdasagpolitikai eszkoz
»elvesztése”* miatt ugyanis a fiskalis politikdra harul majd az a feladat, hogy a kiilénbol
z6 varatlan sokkokat és az iizleti ciklus ingadozésait kezelje. Magas addkkal és allami
addssaggal, a novekedést nem tdmogatd kiadasi szerkezettel ez nem megy. Ezért az

4 A kamat és arfolyam-politika mozgastere egy kis, nyitott gazdasigban egyébként is korlatozott.
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2. tdbldzat
A fiskalis kiigazitds jellemz6i egyes EU-tagorszagokban

Elsédleges Implicit redlkamat Holabdahatas**
Orszag egyenleg/GDP (szé&zalék) /GDP
1995 1998 1995 1998 1995 1998
[rorszag 2,9 5,6 3,8 4,0 -4,2 -5,1
Finnorszag 0,1 5,0 8,7 5,2 0,3 -0,3
Gordgorszag* 2,3 5,8 3,9 5,3 0,5 1,0
Hollandia 1,9 4,1 6,0 6,4 2,9 1,1
Olaszorszag 3,6 5,3 4.4 4,9 2,3 3,2
Spanyolorszag -1,7 1,8 4.6 5,0 0,9 0,4
Portugalia 0,6 1,5 6,2 4,1 1,6 -0,8
EU-11 0,6 2,7 4,9 5,5 2,9 1,6
Magyarorszdg 2000-ben 1,3 7,6 1,3

* Gorogorszag 1995, 1999.
** Az addssagrata novekedése a novekedést meghaladd redlkamat miatt: (r - g)/(1 + g) X B(z - 1), ahol
r a redlkamat, g a novekedés és B az addssdgrata.
Forrds: European Economy 2000. 3. sz., Magyarorszagra sajat szimitds a nett6 dllamaddssdg alapjan.

el6ttiink 4ll6 négy évben a fenntarthaté novekedéssel harmonizald, a transzparencia kol
vetelményeinek betartdsdval meghatdrozott makroaranyok szabta kereten beliil, a legfonl
tosabb, hogy folytatddjon az allamhéztartdsi szerkezeti 4talakitdsa, az alrendszerek rell
formja, amelyek targyaldsa meghaladna egy rovid hozzaszolas kereteit. Ezek tovabbi
elodazasa ugyanis mar a csatlakozasi feltételek teljesitését veszélyeztetheti.
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