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1. BEVEZETES

Disszertacionk kozponti témajat a nemzeti szinti koltségvetési szabalyok alkotjak. Az
altalunk hasznalt fogalom tobb oldalrdl is koriilhatarolt. Egyrészt vizsgalatunk a kolt-
ségvetés gyakorlati Osszeallitasa és végrehajtdsa soran hasznalt proceduralis szabalyok
koziil csupan a numerikus eloirast tartalmazo szamszeri regulakra terjed ki. Masrészt
kizarolag a nemzeti jogrendszerekben kozvetleniil megjelend szabalyokra koncentra-
lunk, igy figyelmen kiviil hagyjuk a szupranacionalis el6irasokat. Harmadrészt pedig
bar ma mar az dsszes lakott kontinensen hasznalnak koltségvetési szabalyokat, irasunk-

ban az eurdpai gyakorlattal, azon beliil is az Europai Unio tagorszagaival foglalkozunk.l

Kutatasunk soran egyrészt arra keressiik a valaszt, hogy milyen folyamatok jarultak
hozz4 a nemzeti szinti koltségvetési szabalyok elterjedéséhez. Ezt kdvetden a valsag
elotti idészakra koncentralva megvizsgaljuk, hogy kimutathato-e barmilyen kapcsolat,
illetve egylittmozgds a koltségvetési szabalyok elterjedése, a szabalyrendszerek erdso-

dése, valamint az egyes orszagok fiskalis politikdjanak fenntarthatésaga kozott.

Az Osszefliggés pontosabb megértése érdekében igyeksziink kiilon targyalni a szabalyok
miikodésével kapcsolatos két megkozelitést. Az egyik szerint a kdltségvetési szabalyok
bevezetése jelzésként szolgdl a kiilonb6zd piaci és politikai szereplok iranyaba a kor-
many elkotelezettségérdl a fegyelmezett fiskalis politika mellett®. Ebben az esetben don-
téshozok hasznaljak eszkozként a koltségvetési szabalyokat annak érdekében, hogy ha-
tast gyakoroljanak a kormany gazdasagpolitikajanak kiilsé megitélésére. Az altalunk
részletesen is vizsgalt masik megkdzelités szerint a koltségvetési szabalyok lényege,
hogy internalizaljak a dontéshozok szamara a fegyelmezetlen koltségvetési politika
koltségeit. Ilyenkor a megfeleléen miikodo koltségvetési szabaly az az eszkoz, amely

kiilonb6z6 6sztonzokon keresztiil képes befolydsolni a dontéshozok viselkedését.

Disszertacionk kozponti kérdése, hogy képesek-e a szabalyok befolyédsolni a dontésho-
zokat, erOsitve ezzel a fegyelmezett koltségvetési politikdn keresztiil a fenntarthatosa-
got, emellett viszont az értekezés soran igyeksziink feloldani a két szemlélet kozotti

fesziiltséget is. Ezen tulmenden arra is kivancsiak vagyunk, hogy melyek azok a karak-

! Mivel a disszertacionkban alapvetéen a kilencvenes évek elejétél a valsag kitoréséig tartd idészakkal foglalkozunk, igy a vizsgala-
tok soran az Eurdpai Unidhoz csak késébb csatlakozott Horvatorszagot kénytelenek vagyunk figyelmen kiviil hagyni. Emiatt a
dolgozatban végig az EU27-et értjiikk az Europai Unid alatt.

2 Lasd Debrun—Kumar (2007)



terei a koltségvetési szabalyoknak, amelyek leginkabb képesek erdsiteni a koltségvetési
fegyelmet, illetve hogy a kapott eredmények alkalmasak-e egy-egy orszag koltségvetési

szabalyrendszerének az értékelésére.

1.1. Motivacio a kutatashoz

A 2007-08-as valsagot megel6z6 kozel masfél évtized nem hidba vonult be a torténe-
lemkonyvekbe a Nagy Mérséklédés Bernanke (2004) idészakaként. Mikdzben a korabbi
évekhez képest jelentésen csokkent a fébb makrogazdasagi mutatok volatilitasa, addig
néhany kivételtdl eltekintve viszonylagos nyugalom jellemezte az eurdpai allamok gaz-
dalkodasat is. Bar az egyes orszagok kozott jelentds kiilonbségek mutatkoztak, a kilenc-
venes ¢vekben megkezdett, a rovidtava egyenlegjavitds szempontjabol tobbé-kevésbé
eredményesen végrehajtott koltségvetési konszolidacioknak kdszonhetéen sikeriilt az

addssagallomany novekedési trendjét megforditani.

A rendezett fiskalis pozicié megdrzését, valamint az eurdpai integracid (unids bovités,
kozos valuta) folyamatanak varhatd gytimolcseit els6sorban az egyre szaporodd nemze-
ti, illetve unids koltségvetési szabalyok voltak hivatottak biztositani. Latszolag nem is
eredményteleniil: a valsag kitorése elott az EU egészében a GDP 1 szazaléka ala csok-
kent atlagosan a koltségvetési hidny, az allamadossag pedig a bruttd hazai dssztermék
60 szazaléka ala mérséklédott®. Mindez ranyomta a bélyegét a tudomanyos miihelyek
témavalasztasara is. A koltségvetéssel kapcsolatos kutatasok kozott slagertémanak sza-
mitott egyebek mellett a kdltségvetési kiigazitasok elemzése — kiilonds tekintettel a no-
vekedésosztonzé (expanziv) koltségvetési konszolidaciokra® — , az allam optimalis mé-
retének a vizsgalata®, valamint a kiilonb6z6 intézményi 6rokséggel rendelkezé allamok,
illetve orszagcsoportok esetleges ﬁtfugg(’)’séges. A koltségvetési fegyelemmel, illetve a
fiskalis fenntarthatosaggal kapcsolatos kutatasok érthetd okokbol némileg hattérbe szo-
rultak.

Az eurOpai adossagvalsag azonban gazdasagtorténeti korszakhatarként egy pillanat alatt
lezarta a koltségvetési politika gondtalan éveit, a felszinre keriilt problémak pedig ezzel

parhuzamosan ravilagitottak az allami gazdalkodas alapjaul szolgalo elméleti konstruk-

® Forras: AMECO

* Lasd példaul Alesina—Perotti (1995), Alesina—Ardagna (1998), Benczes (2008)
® Lasd Alesina (2003)

® Lasd David (2001), Csaba (2009)



ciok hidnyossagaira (lasd Murakdzy, 2014). Ezek kozott vannak viszonylag 01 felisme-
rések is, mint a koltségvetés szerepének a korabban gondoltnal nagyobb jelentdsége egy
kereslethidnyos valsadg esetén, vagy €ppen az allamhaztartasra a koltségvetésen kiviili
szektorokbdl leselkedd veszélyek. A valsag egyik legfébb tanulsaga azonban egy mar
korabban is ismert tankonyvi intelemre hivta fel a figyelmet, amelynek a gyakorlatba
vald atiiltetése sok helyen sikertelennek bizonyult. Nevezetesen hogy az allam csupén
akkor képes egy valsag soran keresletélénkitd gazdasagpolitikat folytatni, ha ehhez ko-
rabban, konjunktura idején takarékos koltségvetési politikaval megfeleld fiskalis moz-

gasteret tud maganak biztositani.

Ez pedig mar visszavezet minket ahhoz a jol ismert és széles korben elterjedt jelenség-
hez, amely nagyon gyakran megakadalyozza az 4llamokat, hogy a valsigmentes id6-
szakokban szigorti gazdasagpolitikat folytassanak. Bar a deficithajlam fogalma csupan
néhany évtizede vert gyokeret a szakirodalomban, a modern demokracidk gazdalkodasat
a kezdetekt6l fogva érzékenyen érinti, hogy a dontéshozok sajat vélt vagy valos politi-
kai céljaiknak elérése miatt sokszor maguk is érdekeltek a fegyelmezetlen koltségvetési
politikaban. A probléma tehat régi, az egyik lehetséges megoldas azonban, amely disz-

szertacionk kdzponti téméja, kifejezetten ujnak tekinthetd.

Noha a koltségvetési szabalyok mar a 20. szazad elsd felében megjelentek Eurdpéaban,
robbanasszer elterjedésiik a kilencvenes évek elején indult meg. Az elmult negyedsza-
zad alatt hatszorosara emelkedett az unidban hatalyos nemzeti szintli koltségvetési sza-
balyok szama, 2014 volt az els6 olyan év, amikor mar a k6zosség minden tagallamaban
volt ilyen tipusti eldiras’, mara pedig mar orszagonként atlagosan harom szabély igyek-

szik korlatok koz¢ szoritani a fiskélis politikat.

Mikozben az 0j eszkdz lendiiletes tempoval meghoditotta Eurdpat, hangstlyoznunk
kell, hogy egységes megjelenésrdl aligha beszélhetiink. A gyakorlatban alkalmazott
koltségvetési szabalyok ugyanis rendkiviili sokféleséget mutatnak. Ezt konnyen lehet
azzal érzekeltetni, hogy milyen sok dimenzié mentén tudjuk csoportositani a koltségve-
tési szabalyokat, mikozben az egyes tulajdonsdgjegyek mind érdemben befolyasoljak a
szabaly miikddését. Fontos, hogy egy szabaly a kozpénziigyek mekkora részét fedi le,

milyen mutatéra vonatkozik, mit tartalmaz pontosan az eldiras, milyen jogi normabol

71990-ben a késébbi EU27-es alkot6 allamok kevesebb, mint harmadéban volt koltségvetési szabaly, és tobbnyire ezek is csupan a
helyi 6nkormanyzatok gazdalkodasat szabalyoztak.
9



taplalkozik, hogyan kezeli a gazdasag ciklikus hatésait, kikényszerithetd-e a betartasa,
tamogatja-e a szabaly miikodését valamilyen ellendrzo testiilet, megjelenik-e az esetle-
ges szabalyszegéssel kapcsolatos diskurzus a nyilvanossagban stb. A sokszinliség tehat
magaban foglalja a szabaly kozgazdasagtani tartalmat, jogi hatterét és intézményi kor-
nyezetét egyarant. Ezen tilmenden azonban nem szabad megfeledkezni arr6l sem, hogy
a szabalyok sokszor egymassal Osszekapcsolva mitkddnek, azaz két vagy tobb szabaly
nemcsak kiegészitheti egymast, hanem egy ilyen konstrukcié hatasat tekintve tobb is
lehet, mint a kiilon-kiilon mikodo szabalyok Osszessége. Ezzel magyarazhatd, hogy a
szabalyok vizsgalata sokszor valdjaban a szabalyrendszerek vizsgalatat jelenti, hiszen
els6sorban nem arra vagyunk kivancsiak, hogy kiilon-kiilon hogyan teljesitenek a kolt-
ségvetési szabalyok egy orszagban, hanem hogy egyiitt mennyiben képesek visszaszori-
tani a deficithajlamot, a fegyelmezett koltségvetési politikan keresztiil hozzajarulni a

kozpénziigyek fenntarthatosdgahoz.

A kutatas motivacioja tehat két folyamatbol taplalkozik: egyrészt a fiskdlis politika
fenntarthatosagaval kapcsolatos problémak ismételt megjelenésébdl, masrészt ehhez
kapcsolodoan a nemzeti szintli koltségvetési szabalyok elterjedésébdl. Az eurdpai
adossavalsag ugyanis egyrészt ismét felhivta a figyelmiinket arra, hogy a fegyelmezet-
len allami gazdalkodas milyen jelentds karokat tud okozni egy orszdgnak (vagy akar
allamok egész kozosségének), és hogy ez a kérdéskor visszatérden komoly probléméat
jelent a demokracidk szaméra. Masrészt a valsag kozvetlen €s kozvetett kovetkezmée-
nyeinek hatasara a fejlett allamokban nagysagrendileg akkora GDP-aranyos allamados-
sag halmozddott fel néhany év alatt, mint a méasodik vilaghabora idején, ami varhatéan
még hosszu ideig napirenden tartja a koltségvetések fenntarthatosaganak kérdését.
Emellett viszont a 2010-es évek elejére elegendd id6 telt el ahhoz, hogy a tudomany
valtozatos modszereivel is gorcsd ald vegyiik, vajon alkalmasak lehetnek-e a koltségve-
tési szabalyok a fegyelmezetlen fiskalis politikabol fakadd problémdk legalabb egy ré-
szének a megoldasara. Masként fogalmazva eljott az id6, hogy megvizsgaljuk, hatdsos
lehet-e az 01j gyogyszer a régi kor legy6zésére. Mindezen tul azonban a valsag lehetdsé-
get is jelent, hiszen azaltal, hogy nagyon sok orszag a fizetési kotelezettségeinek teljesi-
tése érdekében kiilsé segitségre szorult, jelezve ezzel a kordbbi folyamatok fenntartha-
tatlansagat, mérceként is képes segiteni a valsag eldtt hatalyos koltségvetési szabalyok

eredményességének vizsgalatat.
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1.2. A disszertacio szerkezete

Ertekezésiink felépitése a kovetkezOképpen alakul: a 2. fejezetben egyrészt a dolgozat-
ban hasznalt fogalmak tisztazasara koncentralunk, megteremtve ezzel a disszertacionk
szamara elengedhetetleniil sziikséges értelmezési keretet, kiilonos tekintettel a fiskalis
fenntarthatosagra és a koltségvetési fegyelemre. Ezt kovetden részletesen koriiljarjuk azt
a jelenséget, amelynek kezelése a koltségvetési szabalyok egyik legfontosabb célja. A
deficithajlam természetének ¢és kialakulasanak megértése mellett munkank szempontja-
bol kiemelten fontos a deficithajlam és a deficites gazdalkodas kozotti kapesolat tiszta-
zasa 1is. Mig ugyanis az utobbi nagyon sok esetben, példaul valsdg idején,
intergeneracids ujraelosztasi szempontok alapjan, vagy akéar adossdgsimitds miatt is
indokolt lehet, addig a deficithajlam kifejezést akkor hasznaljuk, ha az veszélyezteti az
allam pénziigyeit, illetve akadalyozza az allami funkcidk (pl. a gazdasag stabilizalasa-
nak) sikeres betoltését. A fejezet masodik részében attekintjiik a koltségvetési szabalyok
elméleti hatterét, nagy hangsulyt fektetve az eszkoz kiilonb6zd formainak, tipusainak
bemutatdsa mellett arra, hogy milyen kodzvetlen célokat segithet, illetve milyen szem-

pontok alapjan lehet értékelni a hatékonysagat, eredményességét.

A harmadik fejezet elején egy gazdasagtorténeti attekintéssel igyeksziink ravilagitani
azokra a fejleményekre, amelyek véleményiink szerint hozzajarultak a koltségvetési
szabalyok elterjedéséhez. Ennek részeként egyrészt a gyokeréig ledsunk azoknak a kolt-
ségvetési folyamatoknak, amelyek a kilencvenes évek elejére nagyon sok eurdpai or-
szagban veszélybe sodortak a fiskalis politika fenntarthatosagat, masrészt gorcsdé ala
vessziik az eurOpai integracio legfontosabb szakaszait, kiilonds tekintettel a tagsagbol
fakado fiskalis kovetelményekre. Harmadrészt pedig megvizsgaljuk mind a fiskalis
fenntarthatosag, mind pedig az unids integracido szempontjabdl, hogy milyen valtozaso-

kat hozott a 2007-08-as valsag, illetve az abbol kialakult adossagvalsag.

A kovetkez6 1épésben a felhasznalt adatbazis ismertetése utan szamokkal is alatdmaszt-
juk a mondanivalonkat. Leiro statisztika segitségével szemléltetjiik, ahogy a koltségve-
tési szabalyok tobb hulldmban is teret nyertek Eurdpaban, ramutatva, hogy a kordbban
Osszefoglalt jelenségek (fiskalis problémak, unids integracid) mennyiben jarultak hozza
egy-egy ilyen hullam kialakulasahoz. Emellett Osszegezziik a szabalyok legfontosabb

jellemzobit, karaktereit. A fejezet utolséd részében a 2007-08-as valsagot, illetve az abbol
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kialakult eurdpai adossagvalsagot hasznaljuk a fenntarthatdosag mércéjeként. A szakiro-
dalomban egyre tobb helyen Nagy Valsag néven emlegetett idoszak alatt ugyanis tobb
mint féltucat eurdpai orszag szorult kiillonbozo tipust kiilsé anyagi segitségre, amely
lehetOséget teremt a valsagot megel6z6 idészakban hasznalt koltségvetési szabalyok
eredményességének vizsgalatara a fenntarthatésag szempontjabdl. Ennek szellemében
megvizsgaljuk, hogy a koltségvetési szabalyok miikodése szempontjabdl milyen mar-
kans kiilonbségek rajzolédnak ki a fenntarthatatlannak bizonyult és a valsadgot stabil

kozpénziigyi gazdalkodéssal tuléld két orszagesoport kdzott.

A negyedik fejezet legfobb célja, a témank szempontjabol fontos korabbi kutatasok,
szakirodalmi eredmények attekintése. Ennek részeként harom csoportra bontva részlete-
sen bemutatjuk az elmult idészakban elvégzett nagymintds 6konometriai kutatdsokat,
kiemelve a vizsgalatok soran felmeriilt kiilonb6z6 mddszertani akadalyokat az erre adott
valaszokkal egyiitt. A legnagyobb terjedelmet a fiskalis szabalyok és a koltségvetési
egyenleg kozotti kapcsolat elemzésével foglalkozoé munkak ismertetésére forditjuk, te-
kintve hogy a kovetkezd fejezetben mi is ezt fogjuk megvizsgalni, de emellett 6sszefog-
laljuk azokat a kutatasi eredményeket is, amelyek a koltségvetési kiigazitasok, illetve a
kormanyzati gazdasagpolitikaval szembeni bizalom szempontjabol vizsgaljak a koltség-
vetési szabdlyokat. A modszertani nehézségek kozott nagy hangsulyt fektetiink az
endogenitasi problémara, illetve annak a szakirodalomban hasznalt kezelési modozatai-
ra. Ugyanis a koltségvetési szabalyok ¢€s a fiskalis politika kozott az oksagi kapcsolat
tobb iranyu is lehet, hiszen nem zarhato ki, hogy éppen a fegyelmezett fiskalis politika
részeként vezetik be a koltségvetési szabalyokat, és ez esetben az utdobbinak nem ered-
ménye az elobbi. Mindez azért is fontos, mert ha a kiilonbdz6 oksagi kapcsolatokat nem

tudjuk elvalasztani, akkor az torzitja a regresszids becslés eredményeit.

Az 6todik fejezetet sajat 0konometriai vizsgalatunk leirasa alkotja. Els6 1épésben részle-
tesen bemutatjuk a hasznalt adatbazist, kiilonds tekintettel arra az altalunk 1étrehozott Gj
valtozora, amely terveink szerint képes megragadni, hogy egy adott szabdly, illetve sza-
balyrendszer kialakitasa kothet6-e a regnald kormanyhoz. Véleménylink szerint ezzel az
1) moddszerrel kezelhetd az endogenitds probléméja, hiszen igy el tudjuk valasztani a
szabaly létrehozasaért felelds politikai akaratot (amely lehet egy korabbi kormény¢) a
jelenlegi koltségvetési politikdért felelds akarattol. Ezt kovetden kiilonbozd becslési

eljarasok segitségével megvizsgaljuk, hogy képesek-e konjunktara idején a fiskalis sza-
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balyok javitani a GDP-aranyos els6dleges egyenleget, hozzajarulva ezzel a fegyelmezett
fiskalis politikahoz. Emellett igyeksziink 6konometriai modszerek segitségével arra is
ramutatni, hogy melyek azok a karakterei a fiskalis szabalyoknak, amelyek bizonyitha-

téan novelik a szabaly hatékonysagat.

Az utolso fejezet célja, hogy a disszertacionkban korabban bemutatott folyamatok és az
altalunk elvégzett vizsgalatok tiikrében értékeljiik a magyar gyakorlatot. Ennek része-
ként az els6 1épésben Gsszefoglaljuk a magyar koltségvetési politika azon hianyossagait,
hibait, amelyek korrigalasaban segithetnek a koltségvetési szabalyok, megindokolva
ezzel az ilyen tipusu fiskalis eszk6zok létjogosultsagat, sziikségességét. Ezt kdvetden
részletesen bemutatjuk a jelenleg érvényes koltségvetési szabalyokat, nagyobb hang-
sulyt helyezve azokra az eldirdsokra, amelyek a kdzponti koltségvetésre is kiterjednek.
Végiil harom modszerrel is értékeljiik, alapvetéen normativ megkozelitést hasznalva a
szabalyrendszert. Egyrészt modellszdmitasok segitségével megvizsgaljuk, hogy a jelen-
legi szabalyrendszer az elmult kozel két évtizedben milyen koltségvetési politikat irt
volna el6 a kormany szaméra. Mésrészt szimulaciok segitségével feltérképezziik, hogy
kiilonb6z6s gazdasagi kornyezetben (pl. valsagba, konjunktiraban) a kiilonb6zo szaba-
lyok koziil melyik a legszigortbb, és az altala eldirt gazdasagpolitika milyen mértékben
erdsiti a koltségvetési fegyelmet. Harmadrészt pedig azon szempontok alapjan vizsgal-
Juk meg a szabalyrendszert, amelyek a korabbi kutatasaink szerint kiilondsen fontosak a
szabaly hatékonysagat illetden, akar a fenntarthatosagot, akar a koltségvetési fegyelmet

tekintjiik a szabaly céljanak.

1.3. Ertelmezési keret

A disszertacid legfontosabb megallapitasai, tézisei, illetve az egymashoz kapcsolodod
kiilonboz6 részteriileteken végrehajtott vizsgalatok eredményei értelmezhetéek egy ta-
gabb elméleti keretben. Fontos hangsulyoznunk, hogy az 1. abran feltiintetett kapcsola-
tokon kiviil a gazdasagpolitika egyes jellemzdire, tulajdonsagaira (pl. koltségvetési fe-
gyelem, fenntarthatosag) tobb mas olyan tényezd is hatassal bir, amely nem szerepel az
abran. Ebben az elméleti, értelmezési keretben ugyanis azokat az oksagi kapcsolatokat
vettiik figyelembe, amelyek a disszertacionk témaja, tehat a nemzeti szintti koltségvetési

szabalyok miikodése szempontjabdl fontosak.
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Az elméleti konstrukcié kiindulopontja a deficithajlam, azon 6sztonzék Osszefoglald
neve, amelyek a képviseleti demokracia jellegébdl fakadoan a talzott koltségvetési kol-
tekezés iranyaba terelik a dontéshozokat. A 2. fejezetben részletesen bemutatott ténye-
z0k, amelyek eltérithetik a dontéshozokat a k6zosség hossza tava érdekeit szem elott
tartd gazdasagpolitikatol, és sok mas koriilmény mellett hozzajarulhatnak egyensulyi és

fenntarthatosagi problémak kialakulasédhoz.

1. abra: A koltségvetési szabalyok elterjedése és mikddése

[ DEFICITHAIJLAM }

[ EGYENSULYI/ FENNTARTHATOSAGI PROBLEMAK ]

[ KULSO KENYSZER M BELSO KIIGAZITASI KENYSZER }

\'4 \ 4
[ KOLTSEGVETESI SZABALYOK }
- TN
Ro6vid tavh hatas
""""""" FENNTARTHATOSAG [~~~ ~ ~ ~~ 7
v Hosszu tavu hatés
{ FISKALIS FEGYELEM J—>
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E problémaknak két fontos kdvetkezménye van a disszertacionk szempontjabol. Egy-
részt belso kiigazitasi kényszert jelentenek az adott orszag koltségvetési politikajaval
szemben — amint az példaul tobb nyugat-eurdpai allam esetében tetten érhetd a kilenc-
venes évek elején. Masrészt a laza koltségvetési politikabol fakado fenntarthatosagi
problémak allnak annak a hatterében is, hogy a kiilonb6z6 integracios folyamatok alta-
laban egyiitt jarnak a fiskalis politika korlatozasaval. Ez a tagorszagok, illetve a csatla-
kozni késziil6 tagjeldltek szempontjabol kiilsd kényszerként jelenik meg az adott allam

koltségvetési gazdalkodasaval szemben (lasd 3.1 fejezet).

A nemzeti szintll kéltségvetési szabalyok elmult negyedszazadban tapasztalt latvanyos
europai térhoditasa is jorészt ezekhez a folyamatokhoz kothetd, amint azt részletesen
bemutatjuk a 3.3 fejezetben. A nyugat-eurépai allamok esetében a kilencvenes évek
elejéig tartd eladosodds, a volt szocialista orszagok korében pedig a rendszervaltast ko-
vetd transzformacids valsag jelentett olyan belsé kiigazitasi kényszert, amely sok eset-
ben hozzajarult ) koltségvetési szabalyok bevezetéshez, illetve a mar érvényes szabaly-
rendszer atalakitdsahoz. Csakugy, mint a 2007-08-ban kialakult vilaggazdasagi valsag,
illetve az azt kdvetd eurdpai addssagvalsadg, amely az egyes orszagokban ugyan eltérd
mértékben, de a kontinensen szinte mindenhol olyan jelentdsen erodalta a koltségvetés
egyensulyat, hogy az ismét fiskalis konszolidaciokhoz €s sok esetben ehhez kapcsold-

doan a koltségvetési szabalyrendszerek megujitdsdhoz vezetett.

Fontos allitasa a disszertacionknak, hogy a kiigazitasi igénnyel parhuzamosan erdsitette
ezt a folyamatot az Europai Unio fejlodése is, amely sok esetben kozvetlen kiilso kény-
szert jelentett a tagorszagok szamara. A régi tagallamok esetében a nemzeti koltségve-
tési szabalyok elterjedésének elsd jelentds hullama a k6zos valuta bevezetéséig, mig az
Uj tagorszagok esetében az unids csatlakozasig tartott. Az Gjabb jelentds hullam pedig
az europai adossagvalsaghoz kothetd, ezt kdvetden ugyanis az Eurdpai Unid kozvetle-
nlil maga is erdsitette ezt a folyamatot azéltal, hogy 6sztondzni kezdte a tagallamokat,
hogy sajat jogrendszeriikbe is atiiltessék az unios szintli szabalyokat. Mindez azt is jelzi,
hogy a szupranacionalis koltségvetési szabalyok a tapasztalatok szerint semmiképpen
sem kiegészitdi, vagy versenytarsai a nemzeti szintli koltségvetési szabalyoknak, az

elébbiek sokkal inkabb dinamizaléi voltak az utobbiak elterjedésének.
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A nemzeti szintli szabalyok kozvetleniil és kdzvetett mddon, a kéltségvetési fegyelem
erdsitésén keresztiil is hozzajarulhatnak sok mas tényez6 mellett a kdzpénziigyek fenn-
tarthatésdagdhoz. El6bbi azt jelenti, és ezt szakirodalmi hivatkozassokkal igazoljuk a
4.3-as fejezetben, hogy a koltségvetési szabalyok bevezetése, illetve a szabalyrendszer
megerésitése sok esetben dnmagaban is képes erésiteni egy adott orszag gazdasagpoli-
tikajaval szembeni bizalmat, ndvelni a hitelességét, ami a finanszirozasi koltségeken
keresztiil mérsékli az allam kiadasait, javitja ezzel a koltségvetés egyenlegét és erdsiti a
fenntarthatosagot. Ilyenkor a szabalyok egyfajta jelzésként szolgalnak a pénzpiaci sze-
repldk felé arra vonatkozoan, hogy a dontéshozok elkdtelezettek a fegyelmezett fiskalis
politika mellett. Fontos azonban hangsulyozni, hogy ez csupan egy lehetséges rovid
tava kovetkezmény, amely kozvetleniil a szabalyrendszer bevezetése, illetve reformja

utan altalaban rovidtavon fejti ki a hatasat.

Disszertacionk egyik kozponti kérdése az volt, hogy a nemzeti koltségvetési szabalyok
képesek-e javitani a koltségvetési fegyelmet, és ezzel kdzvetve erdsiteni a fenntarthato-
sdgot. A kutatds érdekében a nehezen meghatdrozhat6 és problémasan mérhetd, tagabb
értelemben vett koltségvetési fegyelem fogalmat a masodik fejezetben leszikitettiik, és
a gazdasagi konjunkturak idején megvalodsitott koltségvetési politikdk szerepét vontuk
goresd ald. Az 5. fejezetben elvégzett vizsgalatok bebizonyitottak, hogy a koltségvetési
szabalyok a fellendiilés id6szakdban képesek hozzajarulni a koltségvetési fegyelemhez.
Az Osszefiiggést a vizsgalatban résztvevo orszagok esetében a szabaly bevezetését kove-
t6 (els6) kormanyvaltas utan kezd6dé idészakra sikertiilt igazolni, ami azt jelenti, hogy a
koltségvetési szabalyok (inkébb) hossza tdvon hatnak a koltségvetési fegyelemre, és

ezen keresztiil a fenntarthatosagra.

Mindez magyarazatot jelenthet a koltségvetési szabalyok valtozasa és az egyes orszagok
koltségvetesi politikajanak fenntarthatosaga kozott feltart kapcesolatra. A 3.3.3 részben
ugyanis azt mutattuk be, hogy jellemzden azok az orszagok szorultak a 2007-08-as val-
sagot kovetden nemzetkozi szervezetek kiilsd pénziigyi segitségére, ahol nem voltak
szabalyok, vagy nagyon gyenge volt a szabalyrendszer. Mig ezzel szemben az erds kolt-
ségvetési szabalyokkal rendelkezd allamok tobbségében a koltségvetési politika fenn-

tarthatonak bizonyult.

1.4. Koszonetnyilvanitas

16



Disszertaciom megirdsa soran inspirdciot meritettem a koriilottem él6k munkéassagabol,
sokan biztattak és tdmogattak, és sz&ép szammal akadtak olyanok is, akik konkrét segit-
séggel, tanacsokkal is hozzdjarultak az értekezés elkészitéséhez. Mikozben természete-
sen a disszertacié hibaiért a feleldsség kizarolag engem terhel, szeretném ezuton is kife-

jezni halamat mindazok felé, akik segitették a munkamat az elmult években.

Kiemelt koszonettel tartozom témavezetémnek Murakozy Laszlonak, akinek volt tiirel-
me kivarni az értekezés megsziiletését és javaslataival nagyon sokat segitett az disszer-
tacio végleges koncepcidjanak kialakitasdban. Az elsdk kozott kell megemlitenem Jenei
Tamast, akinek nagy szerepe volt abban, hogy a koltségvetési szabalyok vizsgalata mel-
lett ne feledkezzem el a magyar nyelv szabalyairdl sem. Hasznos javaslataival, elgon-
dolkodtaté megjegyzéseivel jelentés mértékben tdmogatta a munkdmat Adamecz Anna,
Adam Janos, Balatoni Andras és Neményi Judit, nekik kiilondsen halas vagyok minde-

zekért.

Rajtuk kiviil szeretném megkdszonni a segitséget Chabin Andrasnak, Berta Davidnak,
Oblath Gabornak és Toros Agnesnek, illetve a konstruktiv kritikat a munkahelyi vitara

benyujtott dolgozat opponenseinek, Benczes Istvannak ¢s Czeglédi Palnak.

Halaval tartozom a doktori iskola vezetdinek és tandrainak, miként a Magyar Nemzeti
Bank Koltségvetési és Versenyképességi Igazgatdsaganak is. Vezetdim €s munkatarsa-
im, kiilondsen Baksay Gergely, Csomos Balazs és P. Kiss Gabor tdimogatasa nagy segit-
séget jelentett a disszertacio elkészitésében. Meg kell emlitenem azokat a kollégakat is,
akik segitettek az eurdpai koltségvetési szabalyok mitkddését bemutatd (ij adatbazis
létrehozasaban. Till Cordes, Ales Melecky, Terezie Lokajickova, Teresa Marques, Rui
Nuno Baleiras, Eva Hauth, Janis Platais voltak azok, akik kiilfoldrél tamogattak a mun-

kamat.

Végiil pedig azok, akik a legfontosabbak. Ezliton szeretném megkdszonni csalddomnak
¢s barataimnak a tdmogatast és biztatast, amellyel hosszu éveken keresztiil tiirelmesen

segitették a disszertacid elkészitését!
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2. A KOLTSEGVETESI SZABALYOK KIALAKULASANAK ES
MUKODESENEK ELMELETI HATTERE

2.1. Fiskalis fenntarthatosag és a koltségvetési fegyelem

A 2007-08-ban kitort globalis gazdasagi valsag arra kényszeritette a kozgazdaszokat és
a dontéshozokat egyarant, hogy Gjragondoljak a fiskalis politikaval kapcsolatos nézetei-
ket, elgondolasaikat. Részben azért, mert a pénziigyi, majd az abbdl kindvé realgazda-
sagi valsag néhany éven beliil adossagvalsagot okozott szamos europai orszagban, és
tobb mint fél tucat allam volt kénytelen pénziigyi segitséget kérni kiilonb6z6 nemzetko-
zi szervezetektol, hogy fizetési kotelezettségeinek eleget tudjon tenni. A probléma su-
lyat jelzi, hogy az Eurdpai Bizottsag még a legfrissebb jelentésében (2015) is az unids
tagallamok kozel felénél talalt kozéptavi eldrejelzésében kozepes vagy nagy kockazatot
az allam pénziigyeinek fenntarthatosdgaval kapcsolatban. Az addssagvalsag és annak
kovetkezményei azonban még nem feltétleniil vezettek volna szemléletvaltashoz. Ez
utobbi gyokerei ugyanis elsésorban az elmult évek tapasztalatainak tanulsagaibol, uj

felismeréseibdl sziilettek.

Ezek koziil a legfontosabb magéval a koltségvetési politikaval, illetve annak szerepével
kapcsolatos. A valsag el6tt ez a teriilet a monetaris politikahoz képest kevesebb figyel-
met kapott. Részben mert altalanos volt a ,,szkepticizmus a koltségvetés gazdasagra
gyakorolt hatasaval kapcsolatban, amit erdsitett, hogy a dontésekhez képest a lassti vég-
rehajtds miatt a hatdsok idében eltolodva, késleltetve érvényesiiltek” (Ionescu, 2012,
86.0). Emellett sokan elegenddnek tartottak a gazdasag stabilizalasahoz az automatikus
stabilizatorok miikodését, lemondva a diszkrecionalis intézkedésekrdl (lasd Taylor,
2000). A valsag, valamint az azt kdvetd periddus azonban legalabb harom nagy tanul-
saggal szolgalt a fentiekkel kapcsolatban. Egyrészt kideriilt, hogy a koltségvetésnek
kiilonosen valsag idején nagyon jelentds hatasa van a gazdasag teljesitményére.8 Ez azt
jelenti, hogy nem csupéan a kildbalas iitemét képes gyorsitani, hanem befolyéasolja a
hosszh tavi, fundamentalis folyamatokat is. Romer (2012) példaul arra hivta fel a fi-
gyelmet, hogy ha egy valsag soran egy orszag kénytelen €lénkités helyett keresletsziiki-

t6 fiskalis politikat folytatni, az nem csupan a gazdasag felépiilését lassitja, hanem hosz-

8 Kiilonosen, ha a monetaris politika beleiitkézik a kamatcsokkentés alsé hatéraba.
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szabb tdvon is magasabb szinten tartja a munkanélkiiliséget. Erdsiti ezt az érvelést
Blanchard és Leigh (2013) onkritikus tanulménya is, amelyben a szerzok felhivjak a
figyelmet arra, hogy a korabban feltételezetthez képest a fiskalis multiplikatorok értéke
sokkal magasabbnak bizonyult a valsag soran, ami szintén felértékeli a fiskalis politika

jelentOségét, a benne rejloé veszélyeket €s lehetdségeket.

A valsag masik nagy tanulsdga, hogy hosszatavon — kiilonos tekintettel a globalizacid
hatasaira — nem fenntarthat6 a deficites gazdalkodas. ,,Azt eddig is tudtuk, hogy a kot-
vénypiac barmikor térdre kényszerithet egy orszagot, azt azonban eddig nehezen tudtuk
elképzelni, hogy olyan stabil, fejlett allamok is beddlhetnek, mint példaul Portugalia
(Romer 2012, 6. 0.). A fenntarthatésaghoz kapcsolddik a harmadik fontos tanulsag is,
amely Ujnak ugyan nem nevezhet6 (lasd korabban Buiter, 2004), de ezuttal a valsag
nagysaga miatt lathatéan szélesebb korben elterjedt az ezzel kapcsolatos felismerés,
mint korabban. Amir6l sz6 van, az a magangazdasag ¢és az allami pénziigyek kozotti
szoros kapcsolat. A valsag sordn ugyanis kidertilt, hogy a maganszféraban és azon beliil
bar nem kizarolag, de kiilondsen a pénziigyi szektorban, illetve a bankrendszerben ki-
alakult egyensulytalansagok atgytriizhetnek a koltségvetés teriiletére. A kozponti kor-
manyzat tobbszor is pénziigyi segitséget kényszeriilt nydjtani a megrendiilt agazatok-
nak, aminek esetenként (lasd Spanyolorszag vagy Irorszag) az lett a kovetkezménye,
hogy a valsag az allamhaztartast is magaval rantotta (Beetsma—Gradus, 2012). Minde-
zek miatt ismét eldtérbe keriilt egyrészt a koltségvetési politika gazdasagstabilizald ha-

tasa, a fegyelmezett fiskalis politika, illetve a koltségvetések fenntarthatosaga.

2.1.1. A fiskalis fenntarthatosag

A fiskalis fenntarthatésag meglehetsen tag témakor, amelyet a kutatok az elmult évti-
zedekben igyekeztek minél tobb oldalrdl megragadni, és egyuttal ramutatni a jelenség
stlyara, relevanciajara. Agnello és Sousa (2009) példaul azt hangstlyoztak, hogy a defi-
cites koltségvetés, mely igen gyakran velejardja a fenntarthatatlan allamhéztartasnak,
veszélyezteti a joléti allamot®, egyrészt azért, mert akadalyozza az er6forrasok hatékony
elosztasat, masrészt a novekvd allamadossagon keresztiil érzékenyen érinti a kovetkezd
generaciot, harmadrészt noveli az inflaciot és annak volatilitasat. A lehetséges veszé-

lyekkel kapcsolatos a Castro és De Cos (2002) szerzOparos megkozelitése is, akik arra

® Sokszor persze maga a joléti allam okozza a koltségvetési egyenleg romlasat.
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hivtak fel a figyelmet, hogy a fenntarthatatlan fiskalis politika el6bb vagy utdbb a kama-
tok emelkedését okozza, ez pedig akadalyozza a gazdasagi ndvekedést (1asd Reinhart—
Rogoff, 2010; Presbitero, 2010). Ezeket a megkozelitéseket talan Buiter (2004) foglalja
Ossze a legjobban, aki a fenntarthatatlan fiskalis politika kovetkezményeit harom cso-
portba sorolja: 1. az allam kevesebb pénzt kolthet, és tobb adot kell beszednie, mint

korabban tervezte; 2. novekszik az inflacio és 3. az allamcsdd veszélye.

Az emlitett szerzok megallapitasaibol pontosan kirajzolddik, hogy a koltségvetések
fenntarthatosaga miért tekinthetd kiemelten fontos kérdésnek, a vélemények sokszinii-

sége ugyanakkor azt is jelzi, hogy a fogalom meghatarozasa meglehetésen nehézkes.

A tagabb értelemben hasznalt koltségvetési fenntarthatosdg meghatarozasa a koltségve-
tési korlat koncepciojahoz kapcsolodik (lasd Buiter, 1985; Blanchard, 1990). Ez arra a
feltételezésre épiil, hogy az 0sszes addig felhalmozott kdtelezettség €s a jovében felme-
riil6 kotelezettségek Osszegének egyenlének kell lennie a jovében felmeriild 6sszes be-
vétellel. A koltségvetési aggregatumok szintjén mindez azt jelenti, hogy a koltségvetés
altal a jovoben realizalt elsddleges tobbletek jelenértéke meg kell, hogy egyezzen az
allamadossag jelenlegi értékével. Elso 1épésben érdemes attekinteni a koltségvetési kor-
lat statikus megkozelitését, amely csak egy adott iddszak bevételével és kiadasaval sza-
mol, figyelmen kiviil hagyva, hogy a korabbi id6szakokban mar keletkezhetett koltség-
vetési hidny, amibdl allamaddssag halmozoddott fel (1asd errdl bovebben Benczes — Ku-

tasi, 2010). Ekkor
G +TR =T +SEIGN +R (1)

ahol G a kormanyzati fogyasztast, TR a szocidlis juttatisokat, T az addbevételeket,
SEIGN a pénzteremtésb6l szarmazo bevételt, R pedig az egyéb gazdasagi tevékenység-
bdl szarmazd bevételt jelenti. A képlet alapjan tehat az 6sszes kormanyzati kiadas 6Sz-
szegének meg kell egyeznie az Osszes kormanyzati bevétel osszegével. A megkozelités
akkor valik dinamikussa, ha figyelembe vessziik a korabbi idészakok koltségvetési poli-
tikajanak a jelenlegi id6szak mozgasterére gyakorolt hatasat. Ugyanis ha a korabbi 1d6-
szakban felhalmozott adossaggal is szamolni kell, az azt jelenti, hogy a jelenlegi bevéte-
leknek nem csupan az aktudlis kiadasokat kell fedeznitlik, hanem az addssagszolgalatbol

eredd kotelezettségeket is, és mivel kiillonboz6 idészakokrdl van szo, ezért a realérték-
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szamitas érdekében az arszinvonallal is korrigalni kell a megfeleld mutatot. Két idészak

esetén ezért:

Bi_1
P

Gt+TRt+r( )=Tt+ SEIGN, + R, 2)

ahol B az adossagéallomany, r a redlkamat, P pedig az arszinvonal. Mindez azt is jelenti,
hogy ha az els¢ iddszakban deficites a koltségvetés, akkor a kdvetkezd iddszakban a

bevételeknek elvben fedezniiik kell az adossag visszafizetését és a kamatterheit is:

By_ DEF,
Groy +TRpyqy + r( ;tl) +(1+7) ( > f) =Ty 1 + SEIGN,,; + Rpsy 3)

Utolsé 1épésként pedig 6sszevonva az Gsszes bevételt és Osszes kiadast, és kiilon kezel-
ve a deficitet, ki tudjuk fejezni két idészakra vonatkozoan a koltségvetési korlatot:

DEF;
Pt

REV,.1=(1+71) + EXP; 44 (4)

ahol REV az Gsszes bevételt, EXP pedig az 0sszes kiadast jelenti.

Fontos azonban latni, hogy ez csupan a tdgabb értelemben hasznalt fenntarthatdsagra
lehet igaz, ami tulajdonképpen mindig biztositott, hiszen egy késobbi kiigazitas esetén
is teljesiil. Néhany szélsdséges kivételts1™ eltekintve ugyanis minden allamnak sziiksé-
ge van hitelfelvételre, részben, hogy a lejaré adossagat megujitsa, részben pedig, hogy a
koltségvetési kiadasok és bevételek eltérd litemezésébdl fakado likviditasi problémat
kezelni tudja. Ha a fiskalis folyamatok veszélyeztetik a jovébeni hitelképességet, akkor
tulajdonképpen csak a kiigazitas 1d6zitésérdl és persze modjarol donthet egy allam. Az
egyik lehetdség, ha a dontéshozok észlelik a koltségvetési folyamatokban rejlé kockaza-
tokat, és bels6 elkotelezettség hatasara dontenek a kiigazitas mellett (Gy6rffy, 2008).
Boéven akad példa arra is, amikor egy orszag kiilsd kényszer (pl. EU, IMF) miatt, akar
finanszirozasi segitségért cserébe vag bele a koltségevetési konszolidacioba. Abban az
esetben, ha nem dinamizalja ezt a folyamatot sem belsé elkotelezettség, sem kiilsé
kényszer, akkor el6bb vagy utdbb teljesen elparolog a pénzpiacok bizalma, és a befekte-
t0k nem hiteleznek tobbet. Az adott allamnak ekkor mar nincs mas vélasztasa annak
érdekében, hogy visszaszerezze a befektetOk bizalmat, mint az azonnali és radikalis

fiskalis konszolidacié. Ez utobbi azonban ilyenkor altaldban mar sokkal nagyobb tarsa-

1 Tlyen példaul az olajbevételekbdl hatalmas tartalékokat képezé Norvégia.
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dalmi, politikai és gazdasdgi koltségekkel jar, mint az el6zd két lehetdség (lasd

Reinhart-Rogoff, 2009; Furceri—Zdzienicka, 2010; Vidovics-Dancs, 2014).

A kérdés tehat valojaban nem az, hogy fenntarthatd-e egy orszag fiskalis politikaja, hi-
szen az tagabb értelemben mindig fenntarthatd, hanem hogy sziikség van-e ehhez kolt-
ségvetési kiigazitasra. Eppen ezért a koltségvetési fenntarthatosag sziikebb értelemben
hasznalt definicioja altalaban a fizet6képesség (solvency) fogalmahoz kapcsolodik,
amelyre leggyakrabban ugy hivatkoznak a k6zgazdaszok, mint a kormany azon képes-
ségére, hogy az aktualis torlesztési kotelezettségeknek mindig eleget tudjon tenni
(Burnside, 2005). Erre épiilve viszonylagos szakmai konszenzus dvezi azt a definiciot,
hogy egy koltségvetési politika akkor fenntarthatd, ha az a jovében sem veszélyezteti az
orszag fizet6képességét (Croce—Juan-Ramon, 2003). Erre utal az IMF (2007) altal hasz-
nalt meghatarozas is, amely szerint a fiskalis politika akkor tekinthet6 fenntarthatonak,
ha a hitelezok is ugy gondoljak, hogy a koltségvetés képes a lejard (addssagszolgalati)
kotelezettségeinek eleget tenni a kiadasi vagy a bevételi oldal jelentés jovobeli korrek-
cioja nélkiil.

Fontos azonban hangsulyozni, hogy a fiskalis fenntarthatosaghoz'* kapcsolodo fogal-
mak koziil a fizet6képesség mellett nagyon fontos szerepe van a varakozasoknak is. Az
allam fizet6képességét ugyanis ,,nem lehet megitélni a jovobeli koltségvetési politika
ismerete, illetve az arra vonatkozd varakozasok nélkiil. A problémat kiilondsképpen
neheziti, hogy a fenntarthatdsag nem egyszeriien a kézeljovo, hanem a tavoli jovo kolt-

ségvetési politikajatol fiigg” (Papa—Valentinyi, 2008, 396. 0.).

Ezzel magyarazhat6, hogy szigortan véve nem tudunk biztos itéletet mondani arrdl,
hogy egy koltségvetés fenntarthato-e vagy sem, hiszen ehhez arrél kell véleményt al-
kotni, hogy milyen lesz a jovoben a fiskalis politika. Nem véletlen, hogy a fiskalis poli-
tika ex ante mérésével kapcsolatban rendkiviil izgalmas szakmai vita alakult ki, és ez a
diskurzus az elmult években kiilondsen intenzivvé valt (Baldacci és szerzétarsai, 2011;
Cottarelli, 2011; Afonso-Jalles, 2012; Mahmood-Rauf, 2012; Cottarelli-Escolano,
2014; De Cos és szerzotarsai, 2014).

A témaval kapcsolatos kutatdsok tobbségével szemben azonban a disszertdcionkban

nem a fiskalis fenntarthatosag ex ante megitélésével foglalkozunk, hanem a koltségveté-

1 A fiskalis fenntarthatosagrol bévebben lasd még Kovécs (2015) munkaéjat.
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si szabalyok hatdsanak vizsgélata soran az ex post mérésre helyezziik a hangsulyt. En-
nek érdekében mi is a fizetdképesség fogalmabol indulunk ki, amely Burnside (2005)
mar idézett definicidja szerint a kormany azon képességét jelenti, hogy az aktualis tor-
lesztési kotelezettségeknek mindig eleget tudjon tenni. Ebbdl kiindulva azt allitjuk,
hogy egy adott orszag esetében utdlag akkor tekinthetd a koltségvetési politika fenntart-
hatonak, ha az adott allam a fizetéképességének megdrzése érdekében nem szorult nem-

zetkdzi szervezetek segitségre.

2.1.2. A Kkoltségevetési fegyelem

A kozpénziigyek szakirodalmaban a fenntarthatésaghoz hasonléan a fiskalis fegyelem
kifejezést meglehetdsen tag értelemben hasznaljak, az esetek jelentds tobbségében a
pontos definici6 megfogalmazasa nélkiil. Azok a korabbi tudomanyos munkak azonban,
amelyek nem csupan a jelenséggel foglalkoznak mélyrehatdan, hanem a fogalom tiszta-
zaséaval is, altaldban harom megkozelitésre épitenek. A kozpénziigyek egyik legfonto-
sabb teoretikusdnak szamitdo Musgrave (1959) elméletében a fiskalis fegyelem kifejezés
a koltségvetési egyenleghez kapcsolodik, és arra vonatkozik, hogy a korméany nem kolt-
het annal tobbet, mint amennyi sajat bevételre szert tesz, azaz biztositja a koltségvetés
egyensulyat (lasd koltségvetési korlat). Teljesen mas oldalrol kozelit Mikesell (1999),
aki a fogalom jelentését kiterjeszti a koltségvetési gazdalkodas egészére, szerinte ugya-
nis a fiskalis fegyelem részét képezi a torvényhozas altal elfogadott kdltségvetés pontos
végrehajtasa, kiilondsen az elfogadott kiadasi irdnyzatok megtartasa. Ebben a megkoze-
litésben a fegyelem sokkal inkébb arra vonatkozik, hogy a valasztott és kinevezett don-
téshozok egyarant tartjak magukat a valasztopolgarok képviseldik altal kinyilvanitott
akaratahoz. Részben ehhez kapcsolddik a harmadik megkozelités, amely arra épit, hogy
a torvényhozoknak maguknak is be kell tartaniuk azokat a szabalyokat, amelyek a kolt-

ségvetés elkészitésére vonatkoznak (Axelrod, 1988).

Az 0jabb kutatasokban azonban a fiskalis fegyelem fogalma mar egy ) megkozelitésre
épiil és tagabb értelemben szorosan kapcsolddik a fenntarthatésaghoz. Wyplos (2004)
példaul a gyakorlatban gy definialta a fogalmat, mint az a koltségvetési politika, amely
biztositja az allamadodssdg fenntarthatosagat. Hasonloan fogalmaznak sokat idézett
munkdjukban Debrun és szerzdtarsai (2009a), akik szerint a fiskalis fegyelem olyan
koltségvetési politikat jelent, amely a makrogazdaséagi stabilitast és a fenntarthato gaz-

dasagi novekedést szolgalja.
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Mi azonban a disszertacionk soran ennél sziikebb értelemben hasznaljuk a koltségvetési
fegyelem fogalmat és a fiskalis politika azon tulajdonsagat értjiik alatta, amely biztositja
a takarékos koltségvetési gazdalkodast konjunktura idején, annak érdekében, hogy gaz-
dasagi visszaesés esetén legyen elegend6 mozgastere az allamhaztartdsnak a negativ
hatasok mérséklésére. Ez a meghatarozas illeszkedik Hou (2003) fogalomhasznalatahoz
is, Hou és Willoughby (2011) munkajabol pedig egyértelmiien kirajzolodik, hogy a
megfeleld koltségvetési eljarasok kialakitasa ¢és betartdsa mellett a fiskalis fegyelem
legfontosabb részét az anticiklikus koltségvetési politika képezi. Egy késébbi munkaja-
ban pedig Wyplos (2012) is ugy fogalmazott, hogy a fiskalis fegyelem olyan kozéptava
karaktere a koltségvetési politikdnak, amely az esetenként jelentds koltségvetési ,,meg-

cstszasokat” koltségvetési tobbletekbdl biztositja.

A definiciobol adédik, hogy a koltségvetési fegyelem ¢és a deficites gazdalkodds nem
feltétlentil egymast kizard fogalmak. Ahhoz hogy bemutassuk, hogy milyen kozgazda-
sdgtani indokai lehetnek a koltségvetési hianynak, elsé 1épésben érdemes attekinteni,
hogy milyen elvarasokat tudunk megfogalmazni az dllammal szemben. E téren is klasz-
szikusnak szamit Musgrave (1959) munkdja, aki az alabbiak szerint csoportositotta a

vegyes gazdasagokban miik6dd allam feladatait:

o allokacio: Az allam magéra vallalja olyan termékek és szolgaltatasok eldallita-
sat, amelyeknek a kindlatidt a maganszféra nem képes, vagy nem hajlando bizto-
sitani. Tipikus form4jat képezi a kozjavak (pl. honvédelem) eldallitasa és az
externaliak (pl. kornyezetvédelem) kezelése.

o redisztribucid: Méltanyossagi célokat kovetve, kiilondsen a 20. szazad masodik
felétol egyre nagyobb szerepet vallal az allam az elsédleges jovedelmek masod-
lagos Ujraclosztasaban. Ez megvaldsulhat az addterhelés eloszldsaban, csak ugy,
mint a transzfereken ¢és egyéb kiadasi tételeken keresztil (IMF, 2014;
EUROMOD, 2016).

e stabilizacio: A makrogazdasagi stabilitds illetve a fenntarthatdo koltségvetési
gazdalkodas érdekében az allam feladata a gazdasagi ciklusok enyhitése, az au-
tomatikus stabilizatorok miikodtetése, illetve a kereslethidnyos gazdasag élénki-
tése (Lane, 2003; Alesina— Campante, 2008). Az automatikus stabilizatorok ko-

zll a legfontosabb az allami kiad4sok tehetetlensége, a progressziv jovedelem-
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adozas és a munkanélkiili segélyek rendszere (Deroose és szerzdtarsai, 2008;

Téth, 2010).

Bar az egyensulykozeli koltségvetés hosszii tdvon maga is feltétele a makrogazdasagi
stabilitasnak, fontos hangsulyoznunk, hogy a bemutatott allami feladatok bizonyos ese-

tekben megkdvetelik a deficites gazdalkodast.

A redisztribtcids funkcion beliil a méltanyossag kiterjedhet a generaciok kozotti Gjrae-
losztasra is. Vannak olyan kiadasi tételek, kiillondsen a beruhdzasok kozott (pl. infrast-
rukturalis beruhdzasok), amelyeknek a hasznat nem csupan a jelenlegi, hanem a jovobe-
li generacio is élvezni fogja. Ezért indokolt lehet a koltségvetési hidnyon keresztiil al-
lamadossag-felhalmozas formajaban athéritani a terhek egy részét a jovobeni adofize-

tokre (1asd errdl bévebben Wagner (2004) 0sszefoglald munkajat).

Kivanatos lehet a deficites gazdalkodas a stabilizacio részeként tobb szempontbdl is.
Egyrészt valsag esetén az automatikus stabilizatorok, csakiigy, mint az ezeken tilmutato
keresletélénkitd intézkedések atmeneti egyenlegromlas aran novelik hosszutavon az
Ossztarsadalmi hasznossagot. Masrészt, mivel az addztatds torzitd hatdsa a bevétel no-
vekedésével emelkedik, igy indokolt lehet hirtelen kiadasndvekedésre bevételi oldalon
az adodssagrata simitasaval lassabban reagalni, ami szintén indokolhatja a deficites gaz-

dalkodast (Barro, 1979).

A Wagner-szabaly annyiban eltér az eddig emlitett elméletektdl, hogy nem kozvetlentil
az egyenlegre vonatkozik, hanem az allamhaztartds novekedésének magyarazatan ke-
resztiil segit ravilagitani a deficites gazdalkodas lehetséges okaira. Wagner (1883) arra
hivta fel a figyelmet, hogy minél fejlettebb egy orszadg gazdasaga, jellemzden annal na-
gyobb az allami szerepvallalas. A magyarazat eredetileg arra épiilt, hogy az iparosodas-
sal, illetve az azzal jard urbanizacioval parhuzamosan felértékel6dott az allam allokaci-
0s, illetve kisebb részben a joléti funkciodja, ez pedig késobb kiegésziilt tovabbi felada-
tokkal (tarsadalombiztositds, gazdasagfejlesztés, pénziigyek, s‘[.).12 Bar teorigjat azota
tobb nagymintas vizsgalat is bizonyitotta (lasd Chang, 2002; Akitoby és szerzdtarsai,
2006), fontos hangstlyozni, hogy napjainkban a ndvekvd kormanyzati szerepvallalds
mar sokkal inkdbb a szabalyozdi szerep kiterjedésében, mintsem az allami kiadasok

emelkedésében valosul meg (Tanzi, 2011).

12 Lasd Sebestyén (2007)
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Mindezek miatt a deficites gazdalkod4s onmagaban még nem feltétlentil all ellentmon-
dasban a fiskalis fegyelemmel. A hiany abban az esetben jelent problémat, ha a felsorolt
kozgazdasagtani argumentumok egyikének sincs létjogosultsaga, azaz a deficites gaz-
dalkodas nem szolgalja tarsadalmi jolét novekedését. Ebben az esetben beszéliink defi-
cithajlamrol (Alesina—Tabellini, 1990a; Debrun, 2011). Ez kiilondsen az allam stabiliza-
cidhoz kothetd feladatainak elvégzését hatraltatja, tobb csatornan keresztiil. Ha rovidta-
von, gazdasagi konjunktara idején fegyelmezetlen, laza a fiskalis politika, és az allam az
adossagrata csokkentése helyett keresletélénkitd, deficites gazdalkodast folytat, akkor
valsag idején nem lesz elegend§ fiskalis mozgastere', hogy tompitsa a gazdasagi visz-
szaesés hatdsait. Masrészt hosszl tdvon a gazdasagi ciklusoktol fiiggetleniil a tartds de-
ficites gazdalkodas szintén veszélyezteti a fenntarthatosdgot (Romer, 2012). Az ugyan
mindig az adott kornyezettdl fiigg, hogy mekkora az a hidny (és addssag), amely még
finanszirozhato, azonban a tapasztalatok alapjan biztosan allithat6, hogy ha a piac kény-
szeriti ki a finanszirozason keresztiil a koltségvetési konszolidaciot, az nagyobb sokkot
jelent a koltségvetésen keresztill az egész gazdasag szamara, mintha a dontéshozok ma-
guk korrigalnak idérél idére a fiskalis folyamatokat (lasd Papa—Valentinyi, 2008;
Reinhart—-Rogoff, 2009).

2.1.3. A deficithajlam lehetséges okai

Az elmult évtizedek politikai gazdasagtani kutatasainak egyik fontos célkitlizése volt,
hogy miutan a koltségvetési deficit kozgazdasagtani magyarazatai kevésnek bizonyultak
a hetvenes évektdl két évtizeden at tartd europai eladosodas megértéséhez, ezért a lehet-
séges magyarazatok korét uj teriiletekre is kiterjessze. Igy sziilettek meg azok a pozitiv
megkozelitésti elméletek, amelyek a politika és az intézményi kornyezet egy-egy jel-
lemz0 karakterében, illetve a jellemzdok kozotti kiillonbségekben talaltdk meg az elado-
sodashoz vezetd deficithajlam lehetséges okait. Az alabbiakban ezeket az elméleteket
mutatjuk be, am azt fontos hangsulyoznunk, hogy az egyes tedriak kozott sokszor atfe-

dés van, emiatt a csoportositas némileg dnkényes.
2.1.3.1. Fiskalis illuzio és informacios asszimetria

Az elsd elméleti megkdzelitések a tartosan deficites gazdalkodast a fiskalis illuzié fo-

galmaval igyekeztek magyarazni (Benczes, 2008), ami azt jelenti, hogy a valasztok

13 A fiskalis mozgastér fogalmarol lasd bévebben példaul Ghosh és szerzétarsainak (2013) munkajat.
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szisztematikusan alulbecsiilik a jelenlegi allami kiadasok jovdbeli koltségeit. Ez nem
csupan arra vonatkozik, hogy a valasztok nem képesek pontosan atlatni, illetve megér-
teni a koltségvetést, hanem arra is, hogy id6rél idére hagyjak magukat megvezetni a
politikusok altal (Eslava, 2006). Ezt a tételt azonban részben meghaladtak azok az elmé-
letek, amelyek j megkozelitésbdl, a politikai és intézményi rendszer korlataival, jel-

lemzodivel magyaraztak a deficithajlamot.

Az egyik ilyen ) megkozelités a politikai gazdasagtani vizsgalatokban meglehetdsen
gyakran el6forduld iigynok-megbizo viszony (lasd Besley, 2008; Benito—Bastida,
2009), ha ezen keresztiil vizsgaljuk a valasztok és a dontéshozok kapcsolatat, akkor jol
meghatarozhaté a kapcsolatban rejlé informécids aszimmetria. A vélasztok képesek
megfigyelni sajat jovedelmiiket, fogyasztasukat, az altaluk fizetett adokat, valamint ér-
z€kelik az igénybe vett kormanyzati szolgaltatasok (oktatés, egészségiigy, rendvédelem,
kozvilagitas... stb.) szinvonalat, illetve mindezek valtozasat. Am sajat tapasztalatuk
nincsen arrdl, hogy miként hasznosulnak a befizetett adok, illetve mibdl finanszirozza a

kormany az allami kiadasokat és transzfereket.

Alesina és szerzétarsainak (2008) megfogalmazasa szerint a valasztok képesek megfi-
gyelni a gazdasag allapotat, de nem rendelkeznek kozvetlen tapasztalattal arrdl, hogy
mennyi hitelt vesz fel az allam, hogyan valtozik évrél évre a kovetelések és kotelezett-
ségek allomanya, azaz a nett6 és bruttd allamaddssag. Az informacios aszimmetria sze-
repét raadasul erdsiti, hogy a kormanyzati pénziigyek nem megfigyelhetd része, azaz a
hitelfelvétel és az allamaddssag alakulasa, kozvetleniil képes befolyasolni a megfigyel-
heté eredmények, azaz a gazdasag allapotat, illetve ndvekedését. Emiatt a rovidlaté po-
litikusok szamara kiilondsen nagy vonzer6dt jelent, hogy ne csupan valsagban, hanem

konjunktira idején is adossagbol dinamizaljak a gazdasagot.

Az informacids aszimmetria részét képezi még a valasztok részérdl fennalld informa-
cidhianyon tul az eldrejelzésekhez kapcsolddo tulzott optimizmus. Ennek egyik forma-
ja, amikor a valasztok olyan partot tamogatnak, amely igéreteiben visszatiikrozi a polga-
rok optimizmusat, kdrosabb azonban, amikor a kormany maga is talzottan optimista

elérejelzéseket készit'. A ténylegesnél nagyobb névekedési progndzis nyoman ugyanis

4 A fiskalis elorejelzésekkel kapcsolatban mért tilzott optimizmusrol lasd Frankel - Schreger (2012).
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a tervezettnél kevesebb adobevételt realizal a kormany, ami hozzajarul a deficit kialaku-

lasdhoz (Wren-Lewis, 2011).
2.1.3.2. A dontéshozok idopreferenciaja

A fegyelmezetlen koltségvetési gazdalkodasban altalaban kulcsszerepe van a kormany-
zati gondolkodas id6tavjanak, ami a demokracia egyik sajatossagabdl, a politikai ciklu-
sokbol fakad. A dontéshozok idépreferencidjat ugyanis jelentdsen befolyasoljak a va-
lasztasi ciklusok és az ujravalasztasi esélyek. Ennek kovetkeztében altalaban fontosabb
szamukra a diszkrecionalis intézkedések rovid tavua hatasa, és kisebb sullyal jelenik meg
a dontésekben a késébb sziikségessé valo koltségvetési kiigazitas ara. Ez deficites gaz-
dalkodasra 6sztonzi az onérdekkovetd politikusokat, csakugy, mint az a tény, hogy re-
zsimvaltas esetén a tavozd kormany koltekezési hajlamanak arat az j kabinet kénytelen
megfizetni. Ez 6nmagaban jelentdsen csokkenti az uj kormany gazdasagpolitikai moz-
gasterét és igy Ujravalasztasanak esélyét is (lasd Alesina—Perotti, 1999; Persson—
Svensson; 1989).

Az onérdekkovetd politikus az alapja azoknak az elméleteknek, amelyek az adossagra,
mint stratégiai valtozora tekintenek (lasd Benczes, 2008). Az 11j politikai gazdasagtani
kutatasok egyik fontos irdnyzata arra épiil, hogy nem csupan partok, hanem a partokon
keresztiil kozpolitikdk is versenyeznek egymassal, és ha két kiilonbozd part két eltérd
kozpolitikai elképzeléssel harcol a véalasztok szavazataiért, akkor minél nagyobb a kii-
16nbség a két elképzelés kozott, €s minél nagyobb a kormanyvaltas esélye, annal inkabb
késznek mutatkozik a (még) kormanyzo part az adossag ndvekedésére. Alesina és
Tabellini (1990a, 1990b) munkai rdadéasul arra is ramutattak, hogy mindez levezethetd a
valasztdi magatartasbol — cafolva ezze az irracionalis valasztd elméletét — hiszen a je-
lenlegi median szavazonak is érdeke, hogy ugy védekezzen a kormanyvaltasban rejlo
kockézat ellen, hogy az altala preferalt célok megvaldsitasat addssagbol finanszirozza a
kormany. Ez az, amit Wren-Lewis (2011) tiirelmetlenségnek nevez, rdmutatva arra,
hogy egyarant 1étezik az egyén és a kormanyzat szintjén, és nem mindegy, hogy a defi-
cithajlam a valasztokkal 0sszhangban, a toliik kapott felhatalmazassal, vagy attol fiig-

getleniil alakul ki.

Ide kapcsolodik még a kiilonbozd generaciok kozotti Gijraelosztas kérdése is. Ha ugyanis
az expanziv koltségvetési politika egyre novekvo koltségeit a dontéshozok képesek a

jelenleg €16 (és szavazd) generacid helyett a kovetkezd generaciokra atharitani allam-
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adossdg formdjaban, az szintén noveli a deficites gazdalkodasra vald hajlamot

(Auerbach és szerzétarsai, 1991; Kotlikoff, 1992; Wyplosz, 2012).

Az ilyen tipust modellek k6zds eleme, hogy a kiilonbozo idOpreferenciakat igyekeznek
megragadni. Amint arra Benczes (2008, 222. 0.) is ramutatott, annal nagyobb a konflik-
tus, ,,minél nagyobb jelentéséget tulajdonitanak a hatalomban 1évék a mostani fogyasz-
tasnak, ezaltal ugyanis nem, vagy kevésbé épitik be a dontéseikbe a koltekezések tobb-
letkoltségét.” Masrészt azt az idézett szerzo is hangsulyozza, hogy ez nem csupan tarsa-
dalmi szintl jolétveszteséggel jar, hanem korlatozza a kdvetkezé kormany mozgasterét
is, amennyiben az sokkal inkdbb a koltségvetési egyensuly, illetve a fenntarthato fiskalis
politika feltételeinek a megteremtésére kénytelen koncentralni a sajat kézpolitikai célja-

inak a végrehajtasa helyett.

A politikusok rovid tava személetmodja fontos szerepet jatszik a Gyorffy (2012) altal
kidolgozott, tobb tarstudomanyag (szocioldgia, politoldgia, pszichologia) elméleteit
Osszekapcsold modellben is. Ennek kiindulopontja, hogy a jovovel kapcsolatos ismere-
tek legnagyobb részét az intézmények képviselik, emiatt ezeknek kulcsszerepe van a
jovovel kapcsolatos bizonytalansagok mérséklésében. Ha az intézmények megbizhatdéan
¢s stabilan miikodnek, akkor az egyéneknek lehetdségiik nyilik a hossza tavu tervezésre.
Ha sikerrel jarnak, az megerdsiti az intézményekbe vetett bizalmukat, viszont ha meg-
buknak, akkor a sajat tervezésiikben keresik els6ként a hibat €s nem a bizalmukat élvezo
intézményekben. Ezt nevezi Gyorffy angyali koroknek. A helyzet nagyon eltérd az or-
dogi korok esetében, amikor alacsony az altalanos bizalmi szint, az intézmények nem
megfelelden milkodnek, az emberek pedig nem tartjak be a szabalyokat, mert azt feltéte-
lezik, hogy masok sem teszik. Ilyen koriilmények kozott a nagy kiszamithatatlansag
miatt a szereplok révid tavu érdekeiknek megfeleld terveket készitenek, ha pedig nem
sikeresek, akkor az tovabb gyengiti az intézményekkel szembeni bizalmat. ,,A tarsada-
lomban uralkodé révid tavi szemlélet alol nem vonhatjak ki magukat a politikusok sem.
Mivel mindenféle hosszu tavu igéret hiteltelen, a szavazatszerzés érdekében a tarsada-
lom rovid tavu elvarédsaira erds kiils6 kényszer hianyaban rovid tdvi megoldasokkal

valaszolnak. ” (Gy6rffy, 2012, 422 o.)

Fontos azonban hangstlyozni, hogy bizonyos koriilmények és lehetdségek képesek

mérsékelni az emlitett tényezok hozzédjarulasat a deficithajlam kialakulasdhoz. Példaul,

ha az 0j kormény képes megeldzni, vagy megoldani a pénziigyi valsagot, €s a valasztok
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szamdra hitelesen be tudja mutatni, hogy a népszeriitlen intézkedésekre a tavozo kor-
many talzott koltekezése miatt volt sziikség, az ndvelheti az 1j kormany népszeriiségét,
ujravalasztasi esélyeit és ezzel egyiitt a mozgasterét is, hogy végrehajtsa sajat kozpoliti-
kai programjat. Masrészt az olyan demokracidkban, ahol altaldban két part valtja egy-
mast a hatalmon, szintén kockéazatos lehet az addssag novelése, hiszen kdnnyen lehet,
hogy a problémaval néhany valasztasi ciklussal késébb ujra szemben taldlja magét a

tavozo kormany.
2.1.3.3. Dinamikus inkonzisztencia

Ha eltekintiink attol az esett6l, amikor egy kormany a sajat érdekeit, illetve Gjravélaszta-
si esélyeinek novelését kozpolitikai céljai elé helyezi, a kiilonbozé periddusok eltérd
sulyu hasznossdga akkor is hozzajarulhat a fegyelmezetlen koltségvetési politikahoz.
Dinamikus inkonzisztencianak hivjuk, amikor egy kormanynak (rovidtavon) érdekében
all eltérnie utdlag egy olyan dontéstél, amelyet korabban ex ante optimalisnak tartott

(Debrun és szerzétarsai, 2009a).

Ez azt jelenti, hogy ha id6kozonként (évente) Gjra optimalizalja a dontéseit a kormany,
eltérve ezzel a korabbi id6szak optimalizalasra épiilé dontésétdl, akkor nem képes ma-
ximalizalni a tarsadalmi 6sszhasznot (Kydland és Prescott, 1977). Példaul a gazdasagi
szereplOk varakozéasainak kialakitasa elétt az alacsony deficitpalya melletti elkotelezo-
deés optimalisnak tekinthetd, &m abban az esetben, ha ez beépiil a piaci szerepldk vara-
kozasaiba, és dontéseiket ( pl. bérmegallapodasok) ennek fényében hozzédk meg, akkor
rovidtdvon novekszik a fiskalis keresletélénkitd 1épések hatékonysaga. Ez azonban a
racionalis gazdasagi szereplok varakozasaiba is beépiil, igy a deficit redlgazdasagi hata-
sa megsziinik, és magasabb inflacidoban csapddik le a rovid 1d6kozonként végrehajtott
ismételt optimalizalas. A dinamikus egyensuly igy magasabb deficit és magas inflacio

mellett alakul ki.

2.1.3.4. A kozalap problémdja és a mohosag

A deficithajlamot magyardzo 0j politikai gazdasagtani elméletek kozott kiemelt helyen
szerepel az un. kozalapprobléma (common pool resources problem), amely alapvetden
két allitasbol indul ki (Krogstrup—WYyplosz, 2010; Poterba—\Von Hagen 2008; Debrun—
Takahashi, 2011). Egyrészt a modern kozpénziigyek esetében a kormanyzati aktvitas

(példaul k6zosségi beruhazas, allami tdmogatas) célcsoportja altalaban egy jol meghata-
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rozott tarsadalmi réteg, vagy célk6zonség, mikozben a kiadasok finanszirozasat biztosi-
to adokotelezettség egy sokkal szélesebb réteget, tobbnyire a tarsadalom egészét érinti.
Ezért, mig a koltségek eloszlanak az allampolgarok kozott, addig az intézkedések gyii-
molcseit altalaban egy kisebb csoport arathatja le. A masik fontos allitas, hogy a don-
téshozok altalaban egy-egy tarsadalmi csoportot képviselnek, legyen az egy valasztasi
korzetben emberek csoportja, bizonyos tarsadalmi réteg (pl. kozéposztaly), etnikai-

nemzeti kisebbség vagy barmilyen mas ismérv alapjan szervez6d6 homogén kozosség.

Ha tehét a kormanyzas jellegébdl fakadoan egy-egy tarsadalmi réteg a tobbihez képest
inkabb kedvezményezettje egy allami beavatkozasnak, mint finanszirozoja az intézke-
dés koltségeinek, a dontéshozok pedig egyes tarsadalmi csoportokat képviselnek, akkor
ez eltéritheti a kormanyzast a tdrsadalmi jolét maximalizalasatol. Miként arra Von Ha-
gen ¢és Harden (1996) ramutatott, a fentiek miatt a dontéshozok szisztematikusan feliil-
értekelik egy-egy allami intézkedés nettd hatarhasznat, és igy érdekeltek lesznek abban,
hogy a kozkiaddsok meghaladjdk a hozzajuk tartozo dssztarsadalmi hasznok és koltsé-
gek altal meghatarozott egyensulyi szintet, ami egyuttal a koltségvetési egyenleg romla-
sat és az allamadossag novekedését jelenti. Raadasul mivel a piaci szerepldk is érzékelik
elébb vagy utobb, hogy az altaluk befizetett adokbdl finanszirozott allami programok
hasznat csupan egy sziik kor realizalja, igy ezek a szerepldk (véllalatok és maganszemé-
lyek egyarant) egyre inkdbb a feketegazdasag felé fordulnak, amely tovabb rontja a

koltségvetés egyensulyat.

Példaul a sajat valasztokorzetének tamogatasaval a torvényhozasba bejutd parlamenti
képviseld teljes mértékben képes realizalni a valasztokorzetében megvaldsulo utfelujita-
sok hasznat, a koltségeknek azonban csupan a toredékét internalizalja, hiszen a projekt
finanszirozasi terhei megoszlanak a kozponti koltségvetésen keresztiil az 6sszes adofi-
zetd kozott. Emiatt ez az orszaggyiilési képviseld mindig érdekelt lesz tovabbi beruha-
zasok megvalositasaban a sajat korzetén beliil, és ha egy térvényhozas, illetve egy kor-
many minden tagja igy gondolkodik, az hozzajarulhat a fegyelmezetlen koltségvetési

gazdalkodashoz.

A jelenség egy masik megkozelitése szerint a kdzalap probléméja akkor meriilhet fel, ha

a dontéshozok — miniszterek, lobbi csoportok, koalicios partok — maguk versengenek,

hogy az altaluk preferdlt célok iranyaba tudjak forditani az &llami kiadasokat

(Krogstrup—Wyplosz, 2010). A deficithajlam ebben az esetben is egy externalia ered-
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ménye, nevezetesen hogy a kiadasok fedezeteként szolgald jelenlegi és jovobeli adoko-
telezettségek altalanosak, a finanszirozadshoz hozzajarulok szamat tekintve pedig jocs-

kan meghaladjék a kedvezményezettek korét™.

Szorosan kapcsolodik a kdzalap probléméjahoz egy ennél specifikusabb, és ezért kevés-
bé ismert, de szintén fontos fogalom, az un. mohosag hatas (voracity effect). Ez arra a
meghatarozott esetre szikiti le a kozalap probléméjat, mikor valamilyen pozitiv sokk éri
a gazdasagot, am az ebbdl fakadd tobbletet nem képes megtakaritani a koltségvetés, sot
romlik az allamhaztartds egyenlege. Tornell és Lane (1999) mindezt azzal magyarédzza,
hogy a terven feliili, nem vart bevételek lattdn megnd a politika kozelében mozgd, ha-
talmi er6vel bird csoportok (helyi 6nkormanyzatok, szakszervezetek, allami cégek, ipari
tomoriilések) ,,étvagya”, nyomasukra nd az allami Gjraelosztas és romlik az dllamhéztar-
tas egyenlege. A szerzok egyik fo allitasa, hogy minél gyengébb az intézményi kdrnye-
zet, és minél polarizaltabb a politikai hatalom, annal jelentésebb a mohdsag hatas, igy

annal kevésbé képes konjunktira idején a tobbletjovedelmet megtakaritani az allam.

2.1.3.5. Koalicios kormanyok és koltségvetési Kiigazitas

Ez az elmélet szorosan kapcsolodik a kozalap probléméjahoz elsésorban azért, mert a
hatterében ahhoz hasonldéan a politika toredezettség htizoédik meg. Azonban mégis ér-
demes 0nallé elméletként tekinteni ra, mert két szempontbdl is egy jol koriilhatarolhato,
specidlis helyzetre vonatkozik. Azt mondja ki ugyanis, hogy a koalicidés korméanyzas
természetébdl adoddan magaban hordozhatja a deficithajlam egy specidlis valtozatat, a
sziikséges koltségvetési konszolidacid halogatasat. Benczes (2008, 223. o0.) dsszefogla-
lasa szerint a kiigazitas elod4dzéasa konkrétan azt jelenti, hogy ,,a koalicids kormanyban
helyet foglald partok nem képesek megegyezni arrol, hogy melyikiik szavazoéi vallaljak
a stabilizacio (akar teljes) terheit. Josagos tarsadalmi tervezd hianydban nem létezik
olyan csoport, amely onként, kiizdelem nélkiil hajland6 volna viselni a kiigazitas kolt-
ségeit. Az, hogy koltségvetési konszolidaciora id6r6l idére mégis sor keriil, annak tud-
hat6 be, hogy a jaték egyik szerepldje szamara nem kifizetddd a tovabbi adossaghalmo-
z4s, vagy masként: a (tovabbi) varakozas hatarhaszna egyenlové valik a varakozas ha-

tarkoltségével.”

15 A kozosség eréforrasainak birtoklasaért folytatott kiilonbozé érdekcsoportok versengésérél lasd bévebben Benczes és Kutasi
(2010) munkajat.
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2.1.3.6. Potyautas taktika

A deficit hajlam kiilondsen gyakori az olyan helyzetekben, amikor a kiilonb6z6 igazga-
tasi szintek kozott a jogkorok, kotelezettségek €s felelosségek kapcsolata nem megfeleld
(Ter-Minassian, 2007; Heppke-Falk —~Wolff, 2008). Tipikusan ilyen helyzet alakulhat Ki
a kozponti kormanyzat és egy alsébb kozigazgatasi szint (pl. helyi dnkorményzatok)
viszonylatdban. Ha ugyanis példdul a multbeli tapasztalatok alapjan joggal lehet arra
szadmitani, hogy az allam kimenti az eladosodott, illetve pénziigyi problémakkal kiizd6
onkorményzatokat, az fegyelmezetlen gazdalkodasra 0sztondzheti a vezetdket, az ala-
csonyabb kozigazgatasi koltségvetési egységek hianya pedig rontja az allamhaztartas

egészének az egyenlegét (Vigvari, 2009).

Némileg hasonlo a helyzet a kiilonbdzd monetaris uniok, egységes valutabvezetek ese-
tében (Chari — Kehoe, 2007). Sajat valuta esetén ugyanis a fegyelmezetlen fiskalis poli-
tika hosszl tavon mindenképp emelkedd inflaciot és kamatokat okoz, ami visszatarthat-
ja a dontéshozdkat az expanziv koltségvetési politikatol. Mas a helyzet azonban egy
monetaris unidban, ahol, a kdzvetlen visszacsatolas fiigg az adott allam nagysagatol,
sulyatol. Egy valutadvezetben altaldban a nagyobb politikai és gazdasagi hatalommal
rendelkezd orszagoktol fligg a kamatlab, hiszen ezek az orszadgok szivjak fel a monetaris

unié megtakaritdsainak nagyobb hanyadat.

Kenen (1995) szerint ennek az egyik kovetkezménye az lehet, hogy ha a nagyobb alla-
mok expanziv koltségvetési politikdja miatt emelkednek a kamatok, akkor az emelkedd
kamatprémium koltségeit kénytelenek elviselni a kisebb orszagok is, fliggetleniil attol,
hogy mennyire fegyelmezett koltségvetési politikat folytatnak. Masrészt viszont a ki-
sebb orszagok esetében a piaci visszacsatolas sokkal lassabb. Az egységes valutadvezet
jellegébdl fakadoan (lasd Mundell 1961) a thlzottan expanziv, illetve fenntarthatatlan
koltségveteési politika hatdsa nem, vagy csupan jelentds késéssel jelenik meg az emelke-
d6 kamatkiadasokban, igy a dontéshozok nem feltétleniil internalizaljak az eladdsodas
koltségeit. Rédadasul ezen talmenden az erkolesi kockézat (moral hazard) miatt az is
hozzajarulhat a deficithajlam kialakuldsahoz, ha a valutadvezet kdzponti bankja, vagy

akar a tobbi tagorszag egylittesen kimenti az eladésodott allamot.

2.1.4. A piaci mechanizmusok kudarca
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A klasszikus kozgazdasagtani elméletek szerint az eddigiekben bemutatott koriilmé-
nyek, 0sztonzok jelenléte még nem feltétleniil vezet a deficithajlam kialakuldsédhoz, a
fiskalis fegyelmezetlenséget megakadalyozhatnak a megfelelé piaci mechanizmusok is.
Elméletileg tobb csatornan keresztiil korrigadlhatna a piac a tilsdgosan expanziv koltség-
vetési politikat (Debrun és szerzotarsai, 2009b). A deficites gazdalkodas a nemzetgaz-
dasagi megtakaritasi szint csokkenésén keresztiil emeli a kamatszintet, az addssag mo-
netarizalasanak novekvo esélye pedig az inflacids varakozasokat. A magasabb deficit az
orszagkockazati felar emelkedésén keresztiil ndveli egyrészt az dllamadossag kamatter-
heit, masrészt az egész gazdasagra nézve ndveli a kiilsé forrasbevonds koltségeit. Az
elébbiek mind komoly pénziigyi terhet jelentenek a dontéshozok szamara, hiszen a ka-
matkdltségek emelkedése hossza tdvon csdkkenti a mas (pl. joléti) kiaddsokra fordithato
forrasokat. A folyamatos adossagndvekedést egy ponton tl biztosan nem toleralja a
piac, tehat a kérdés nem az, hogy megszakad-e ez a folyamat, hanem az, hogy mikor ¢és

milyen modon (Papa—Valentinyi, 2008).

A piac altal kikényszeritett reakcié azonban nagyon jelent6s tarsadalmi és politikai al-
dozatokkal jar (Reinhart—Rogoff, 2009; Vidovics—Dancs, 2014). A hatasok nagysaga
elsGsorban attol fligg, hogy az adott gazdasag mennyire nyitott, illetve milyen mérték-
ben liberalizalt a t6kepiaca. Minél nyitottabb a gazdasag, anndl kevésbé biinteti a piac a
feleldtlen gazdasagpolitikat a kamatcsatornan keresztiil, masrészt viszont minél szaba-
dabb az adott orszag tékepiaca, annal erdsebb hatast gyakorol a finanszirozasi koltsé-

gekre a kockazati feldr emelkedése révén.

A bemutatott piaci mechanizmusok azonban a gyakorlatban kevésbé tlinnek hatékony-
nak, kiilondsen a fejlett 4llamok esetében. A tapasztalatok szerint csak nagyon lassan,
nem kiszamithaté mddon, elvétve képesek korrigdlni a folyamatokat, ha viszont miiko-
désbe 1ép a piaci mechanizmus, akkor ezt altalaban radikalis modon teszi. Az empirikus
vizsgalatok arra mutatnak rd, hogy a kamatcsatornan (Balassone €s szerz6tarsai, 2004)
¢és a hitelkockazati felaron (Gale—Orszag, 2003) keresztiil megvalosulo hatas sok eset-
ben olyan kicsi €s olyan bizonytalan politikai koltséget jelent, amely nem képes meg-

akadalyozni a fegyelmezetlen koltségvetési politikat.

2.2. A koltségvetési szabalyok
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Az eddig bemutatott politikai gazdasagtani megkdzelitések arra keresték a magyarazatot
a dontéshozatal folyamatat vizsgdlva, hogy a gyakorlatban megvalosult koltségvetési
politika miért tdvolodik el sok esetben a reprezentativ fogyasztok hasznossagat maxima-
lizalni igyekvo, josagos tarsadalmi tervezotdl elvarhatod iranyokt6l (Burnside—Dollar,
1997; Alesina—Tabellini,1990a). Ha ez utobbi megvaldsulna, akkor logikus lenne az az
elvaras is, hogy a politikusokat minél kevesebb korlat akadalyozza az ehhez sziikséges
eszk6zok kivalasztasaban és a megvalositasban, azaz legyen minél nagyobb a diszkreci-
onalis mozgasteriik (Drazen, 2002). Am a tapasztalat azt mutatja, hogy a josagos tarsa-
dalmi tervezd helyett a politikusok gyakran elétérbe helyezik sajat politikai érdekeiket,

amely a tarsdalom szamara szuboptimalis megoldashoz vezet.

Részben e probléma kezelése érdekében az elmult néhany évtizedben egyre nagyobb
hangsulyt kaptak azok az intézményi megoldasok, amelyek a deficithajlam visszaszori-
tasat, illetve a fiskalis fegyelem megteremtését hivatottak szolgalni. A megoldast azon-
ban neheziti, hogy ezeknek az eszkozoknek tUgy kell megakadalyozniuk a
diszkrecionalitas karos célokra valo felhasznalasat, hogy kdzben biztositsdk a dontésho-
z0k szamara a megfeleld rugalmassagot ahhoz, hogy demokratikus felhatalmazasuknak

megfeleléen kezeljék a nem vart fejleményeket (Debrun és szerzétarsai, 2009b).

A deficithajlam visszaszoritasat célzo kiilonbozdé kezdeményezések viszonylag széles
skalan helyezkednek el a politikai nyilatkozatoktdl kezdve a koltségvetési szabalyokon
at egészen a koltségvetési fegyelem felett drkddni hivatott fliggetlen koltségvetési tana-
csokig™®. A kiilonbozé konstrukciok egymast kiegészitd és erdsitd komplex eszkozrend-
szerét a szakirodalomban altaldban fiskalis keretrendszernek nevezik (Kumar—Ter-
Minassian, 2007). Ez a keretrendszer képes lehet javitani a fiskalis teljesitményt, stabili-
zalni a koltségvetési politikdval kapcsolatos varakozéasokat, csokkenteni a bizonytalan-
sagot, a kilengések nagysagat, valamint pozitiv hatast gyakorolni a beruhdzéasokra és a
novekedésre. Az ide tartoz6 intézményi megoldasoknak altalaban két kozos jellemzdjiik
van. Egyrészt hozzdjarulnak ahhoz, hogy transzparenssé valjon, mit gondol a kormény a
kivanatos, idealis koltségvetési politikarol. Mésrészt kiilonbozé modon internalizaljak a
politikusok szamara a fegyelmezetlen koltségvetési politika hossza tavl koltségeit

(Wyplosz, 2012).

16 Lasd bvebben Calmfors és Wren-Lewis (2011), Beetsma és Debrun (2016), illetve Jankovics (2012) munkait
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2.2.1. A koltségvetési szabalyok meghatarozasa

A fiskalis politika eszkozrendszere szempontjabol a koltségvetési szabalyok meghataro-
zasa tobb szinten, tobb szemlélet mentén ragadhaté meg. Tagabb értelemben a koltség-
vetési szabalyok magukban foglaljadk az 0sszes olyan jogszabalyt és proceduralis el6-
irast, amely a koltségvetés Osszeallitasara, a koltségvetési gazdalkodasra vonatkozik, s
mint ilyen fontos eszkdz a kdzponti kormany, illetve az Orszaggyiilés kezében, hogy
biztositsa a koltségvetési politika zokkenémentes miikodését (Alesina—Perotti, 1999).
Ide tartoznak az allamhaztartds egészére vonatkozd szabalyrendszerek, amelyek eldirjak
az egyes szervezetek pénziigyi mozgasterét (pl. bérek befagyasztasat), beszamoloi és
dokumentacids kotelezettségét. Ezzel szemben a disszertacid folyaman a tovabbiakban a
szlikebb értelemben vett definiciét hasznaljuk, amely egy masik szemléletre épiil. E
szerint a koltségvetési szabalyok sokkal inkabb korlatot, mintsem eszkdzt jelentenek a
fiskalis politika szempontjabol. Ehhez kapcsoldddan a legelterjedtebb meghatarozas
Kopits és Symansky (1998, 2. o) nevéhez flizédik, akik ugy fogalmaztak, hogy ,,a fiska-
lis szabalyok makrogazdasagi értelemben olyan korlatot jelentenek a koltségvetési poli-
tika szdmara, amelyek legtobbszor valamilyen fiskalis teljesitményre vonatkozé
aggregalt index formajaban jelennek meg. Ez utdbbiak koziil a leggyakoribb az egyen-
leg és az addssag, de lehet mas aggregalt mutat6 is, amelyhez a szabdly altalaban hozza-
rendel egy szdmszer( célértéket, vagy egy felsd plafont, gyakran a brutté hazai termék
(GDP) aranyaban.” A definicié nem tartalmazza ugyanakkor az olyan, meghatarozott
1dokozonként rendszeresen feliilvizsgalt tervszdmokat, mint amilyenek tipikusan az
unids orszagok altal készitett kozéptava koltségvetési kitekintésekben (Medium Term

Budgetary Frameworks) szerepelnek.

Bar alapvetden szakmai konszenzus 6vezi a Kopits—Symansky altal megfogalmazott
definiciot, és ennek megfeleléen a tovabbiakban mi is ezt hasznaljuk a disszertacid so-
ran, az elemzésekben és tudomanyos publikaciokban megjelend ujabb meghatarozasok
ravilagitanak arra, hogy a fiskalis szabalyokat érdemes tagabb Osszefliggésben is vizs-
galni. Ezt jelzi példaul Debrun és szerzotarsainak (2009a) definicidja, mely szerint a
fiskalis szabalyok olyan intézményi mechanizmusok, amelyek erdsitik a koltségvetési
fegyelmet és a fiskalis politika hitelességét. Ez a megkdzelités arra a meglatasra épiil,
hogy a koltségvetési szabalyok miitkodésének és hatasmechanizmusanak megértés¢hez

érdemes figyelembe venni azt az intézményi kdrnyezetet, amelyben megvalosul. A fis-
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kalis intézményrendszer a koltségvetési szabalyokhoz képest egy sokkal tagabb foga-
lom. Magaban foglalja a formalis szabalyokon til egyrészt azokat az informalis szaba-
lyokat, szokasokat, amelyek a gyakorlatban mozgatjak a koltségvetési politikat (Schick,
1998). Masrészt lefedi a szdmszerl eldirasokon til az 6sszes olyan jogi normat és meg-
allapodast, amely a koltségvetésre vonatkozik. Ezek kozott kitlintetett szerepe van a
fiiggetlen fiskalis tanacsok munkdjanak, de ide tartoznak a korményon beliili alkufo-
lyamatok, a hosszu tavu tervek és minden olyan mechanizmus, amely befolyasolja a
korméany koltségvetési politikajat, kiilonds tekintettel a koltségvetési fegyelemre

(Wyplosz, 2012).

2.2.2. A koltségvetési szabalyok céljai, funkcioi

A kiilonboz6 intézményi megoldasok kozott kiemelt szerepe van a koltségvetési szaba-
lyoknak, amelyeknek Kopits (2001) megfogalmazasa szerint az a céljuk, hogy ,,ndveljék
a makrogazdasagi politika hitelességét a diszkrecionalis intézkedések visszaszoritdsaval.
Alkalmazasuk révén biztosithatd a gazdasagpolitikai fundamentumok stabilitasa és ki-
szamithatosaga, fiiggetleniil az éppen aktualis kormanytol.” Es hogy mindezt miképpen
probaljak elérni, arra Debrun és szerzétarsainak (2009a) definicidja mutat ra, mely sze-
rint a koltségvetési szabalyoknak az a céljuk, hogy ,korrigdljadk a dontéshozok nem
megfeleld (distorted) 0sztonzdit”, amelyek mind a deficithajlambol fakadnak. Ennél
részletesebben ¢€s a vizsgalatunk szempontjabol nagyon eldremutatdan fejti ki a témaval
kapcsolatos véleményét Kennedy és Robbins (2001), akik szerint a koltségvetési szaba-

lyok az alabbi konkrét célokat képesek szolgélni:

e A makrogazdasagi stabilitds erdsitését;

e A kormany, valamint az 4ltala meghirdetett deficitcsokkentd intézkedések hite-
lességének novelését;

o A koltségvetési politika hossza tavi fenntarthatosdganak biztositasat, kiilonds
tekintettel a demografiai folyamatok egyenlegront6 hatasainak kivédésére;

e A Kkiilonboz6 kozigazgatasi szintek és nemzetkdzi kozosségek esetében a negativ
externaliak minimalizalasat.

Bar azt fontos hangstlyoznunk, hogy az egyes célok kozott jelentds atfedések vannak,

hiszen a koltségvetés fenntarthatdosdga példaul az egyik feltétele a makrogazdasagi sta-
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bilitasnak, abbol a szempontbdl hasznos ez a kategorizalas, hogy segit ravilagitani a

koltségvetési szabalyok miikddési mechanizmusara.

Modellszertien mindez ugy irhat6 le, hogy a megoldandé probléma a fegyelmezetlen
koltségvetési gazdalkodas. A probléma lehetséges eldidézoi a deficithajlam kialakuldsa-
ért felelés folyamatok, jelenségek (lasd 2.1.3.1-tdl 2.1.3.6-ig). A probléma kezelésére
hasznalt (lehetséges) eszk6zok pedig a koltségvetési szabalyok, amelyeknek a céljuk,
hogy a deficithajlam kialakulasaért felelos folyamatok megakadalyozasaval, korrigala-
saval gatoljadk meg a probléma kialakulasat. Eppen emiatt a megfeleléen kategorizalt
célok esetében, ha nem is mindig pontosan, de tobbé-kevésbé azonositani tudjuk, hogy a
deficithajlam kialakulasaért felelos folyamatok, jelenségek koziil melyiket igyekszik

korrigalni, illetve megsziintetni.

Ebbdl a szempontbdl a makrogazdasagi stabilitas altalaban akkor lehet célja egy kolt-
ségvetési szabdly bevezetésének, ha a problémdt a prociklikus koltségvetési politika
okozza. Ehhez hozzajarulhat, ha a valasztok az informacids aszimmetria miatt nem tud-
nak megfeleléen donteni a valasztasokon, ahogy szerepe lehet benne a
kozalapproblémanak, és kiillondsen az un. mohdsag-hatasnak, amely éppen azt okozza,
hogy a koltségvetési egyenleg gazdasdgi konjunktira idején is romlik, ahelyett hogy

ilyenkor megtakaritana az allam.

A kormanyzati gazdasagpolitika hitelességének novelése annyibdl eltér a tobbi céltol,
hogy ebben az esetben a szabdly elsdsorban nem a fiskalis fegyelmezetlenség kialakula-
sért felelds folyamatot probalja megsziintetni, hanem a fegyelmezett fiskalis politikat
jutalmazni. Ez utobbi esetben, kiilondsen egy koltségvetési kiigazitas soran a hitelesség
novelése képes lehet csokkenteni a kamatprémium, és ezzel egylitt az dllam kamatkia-
dasainak a nagysagat. Viszont éppen ezért, jellegébdl adddoan tobbségi €s kiilondsen
koaliciés kormanyzas esetén képes csOkkenteni a koltségvetési kiigazitds koltségeit,
mérsékelve ezzel a deficithajlam kialakuldsanak a lehetdségét. Masrészt sziikség lehet a
kormanyzati hitelesség novelésére a dinamikus inkonzisztenciabdl fakado karok orvos-

lasakor is.

A koltségvetés hosszll tava fenntarthatosaganak biztositasa akkor lehet célja egy kolt-
ségvetési szabaly bevezetésének, amikor a dontéshozok eltérd idopreferencidja okozza a

fegyelmezetlen koltségvetési politikat. Ebben az esetben a szabaly feladata, hogy olyan
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hosszll tavli szempontokat, jellemzden késébb felmeriild (példaul demografiai valtoza-
sokhoz kapcsolddo) kiadasi tételeket is beemeljen a jelenleg zajlo fiskalis tervezés
szempontjai koz¢, amelyek a dontéshozo iddpreferencidja alapjan nem, vagy csupan

nagyon kis szerepet kapnanak.

A kiilonboz6 kozigazgatasi szintek kozotti externaliak kezelésére pedig akkor van sziik-
sége, amikor felmeriil a potyautas taktika, illetve az erkolcsi kockazat veszélye, akar
egy monetaris unio esetén, akar egy-egy orszagon beliil az alsobb igazgatasi egységek

(pl. 6nkorményzatok) €s a kdzponti korméanyzat gazdalkodasanak 6sszehangolasakor.

2.2.3. A koltségvetési szabalyok értékelési szempontjai

Miutan attekintettiik a koltségvetési szabalyok legfontosabb céljait és rdmutattunk arra,
hogy ezek a deficithajlam kialakulasért felel6s tényezok koziil melyekre hatnak, a ko-
vetkezd 1épésben érdemes 0Sszefoglalni, hogy a koltségvetési szabdlyok mely jellemzdi
képesek leginkabb ndvelni az eszkoz hatékonysagat. Masként fogalmazva, milyennek
kell lennie egy jo koltségvetési szabalynak, milyen szempontokat érdemes figyelembe

venni egy koltségvetési szabaly megalkotasakor.

A kérdés megvalaszolasahoz érdemes felhasznalni Kopits és Symanksy (1998) ma mar
klasszikusnak szamitd6 munkdjat, amelyben a szerzok egy nyolc szempontbdl allo krité-
riumrendszert hoztak 1étre, amely egyrészt sorvezetoként szolgal a koltségvetési szaba-
lyok értékeléséhez, masrészt rdmutat arra, hogy melyek azok a karakterek, amelyek ha-
tékonyabba teszik a szabaly miikodését, harmadrészt pedig a felvazolt szempontok Ko-
z6tt1 ellentmondasok segitségével ravilagitanak azokra a problémakra €s nehézségekre,
amelyek a koltségvetési szabalyok miikddését jellemzik. A kritériumrendszer a kovet-

kez6 nyolc értékelési szempontot tartalmazza:

o Megfeleldség: azt vizsgalja, hogy a konkrét szabaly a részleteit, illetve a miiko-
dését tekintve megfelel-e az altaldnosan kitlizott célnak, amit hol jogszabalyban
(példaul alkotmanyban), hol kevésbé deklaraltan fogalmaznak meg, ¢és altalaban
a koltségvetés kozép- és hossza tavu fenntarthatosagara vonatkozik;

e Rugalmassag: az egyik legfontosabb értékelési szempont arra vonatkozik, hogy
a szabaly mennyiben képes kezelni a gazdasagi ciklusok alakulasat, illetve hogy

rendkiviili esetben miként lehetséges a felfliggesztése;
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Megfogalmazas: a szabaly hatékony mikodése szempontjabol kulcsszerepe van
annak, hogy elég pontosan vannak-e definidlva a szabalyban szerepeld mutatok,
a kiilonbozo feltételek és paraméterek, az elszdmolas modszere, az érintett szer-
vezetek joga és kotelezettsége, valamint a szabaly altal lefedett kdozpénziigyi te-
riletek kore;

Atlathatosag: a szabaly eredményessége érdekében sziikséges a nagyfoku
transzparencia, hogy egyértelmii legyen a szabaly betartasdnak mérése, és az
elGiras altalaban is atlathato normakat, elszamolasokat tartalmazzon;
Kovetkezetesség: Hiaba mikodnének megfelelden kiilon-kiilon a koltségvetési
szabalyok, és a koltségvetési fegyelem felett 6rkodd intézmények, ha kozottiik
nincs megfeleld 6sszhang, nem illeszkednek egyméshoz a kiilonb6z6 eszkozok,
vagy a rendszer nem konzisztens a nemzetkozi egyezményekkel, kotelezettsé-
gekkel;

Egyszerliség: az egyik legfontosabb kovetelmény, hogy az eldiras konnyen ért-
hetd legyen a politikusok, a befektetdk ¢és az allampolgarok szaméra, ami jelen-
tdsen noveli az ellendrizhetdséget is;

Kikényszerithetdség: a szabaly miikodése szempontjabol kulcsszerepe van an-
nak, hogy milyen szankcidkat von maga utdn az eldirdsok megszegése, illetve
hogy a korrekcios mechanizmusok képesek-e hatékonyan tdmogatni a megvalo-
sitast;

Hatékonysag: ez az értékelési szempont azt vizsgélja, hogy a szabaly betartasa

okoz-e torzitast a forrasallokacidban, késlelteti-e a szerkezeti atalakitasokat.

Fontos hangsulyoznunk, hogy a felsorolt szempontok egyes esetekben egymassal ellen-

tétes iranyba mutatnak, igy az 0sszes vizsgalati kritériumnak egyetlen szabdly, illetve

szabalyrendszer sem képes megfelelni. Eppen ezért nincs minden helyzetre, orszagra és

1ddszakra egyarant alkalmazhato recept, egy koltségvetési szabaly bevezetése eldtt min-

den orszag kénytelen maga rangsorolni a kiilonb6z6 dimenzidkat (Kopits, 2007).

Leggyakrabban altalaban a rugalmassag keriil konfliktusba mas (példaul egyszeriiség,

megfeleldség, kikényszerithetdség) szempontokkal. A koltségvetési szabalyoknak

ugyanis elkertilhetetlen velejardja, hogy csokkentik a diszkrecionalis intézkedések moz-

gasterét, azaz rontjak annak az esélyét, hogy a kormény képes legyen megfelelden rea-

galni a gazdasagi ciklusok valtozasaira. A negativ hatdsokat tigy lehet minimalizalni, ha
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a szabdly a koltségvetési keresletet a gazdasag ciklikus allapotanak megfeleléen hata-
rozza meg, ami azonban nehezen megbecsiilhetd Uj mutatokat, illetve eljarasokat jelent,

¢és bonyolultabba teszi a szabalyt (Anderson—Minarik, 2007; Balatoni-Téth, 2012).

Az egyik megoldas, hogy kiilonbozd becslések segitségével igyekeznek mérni a gazda-
sag ciklikus helyzetét (kibocsatasi rés), és a becsiilt értékek alapjan hatarozzak meg az
allami keresletélénkitést jelzd egyenleg korlatjat (Kempkes, 2012). Megkozelitésében
igen, de tartalmaban tulajdonképpen alig kiilonboznek ettdl a strukturalis egyenlegmuta-
tokra vonatkozo szabalyok. A strukturélis egyenleg statisztikai modszerekkel” kisziiri a
gazdasagi ciklusok koltségvetési egyenlegre gyakorolt hatasat, vagyis az automatikus
stabilizatorokat. Ha tehat a szabaly a strukturalis egyenlegre vonatkozik, akkor a diszk-
reciondlis keresletélénkités felsd korlatjat hatdrozza meg, mig az automatikus stabiliza-
torok mikodését semmi sem korlatozza. A harmadik moddszer a ciklusokon ativeld
(over the cycle) mutatd hasznalata, amely tobbéves atlagban eldre rogzitik az egyenleget
arra a feltételezésre épitve, hogy hosszu tavon a ciklikus hatasok kiegyenlitik egymast.
Bér ez egy teljesen mas megkdzelités, &m modszertani problémak ebben az esetben is
boéven akadnak. Az emlitett harom megoldas koziil barmelyik iranyban indul el egy al-
lam, a torekvések kozos jellemzdje, hogy bonyolult elszamolasi mddszereket, dsszetett
mutatokat kovetel meg, ami rontja az egyszerliség és az atlathatdsag kritériumait. A
végeredmény akkor tekinthetd ideélisnak, ha a kibocsatas variancidjanak emelkedésébol

fakado negativ hatasokat képesek ellensulyozni a koltségvetési szabaly pozitiv hatasai.

2.2.4. A koltségvetési szabalyok tipusai

A koltségvetési szabalyokat sokféleképpen lehet csoportositani, de leggyakrabban az
alapjan szoktuk kategorizalni 6ket, hogy melyik aggregalt koltségvetési mutatéra vo-

natkoznak. E szerint négy nagy csoportra lehet bontani a koltségvetési szabalyokat:

e Adodssagszabalyra
e Egyenlegszabalyra
e Kiadas oldali szabalyra

e Bevétel oldali szabalyra

7 Az egyszeri tételek mellett

41



A kiilonbozo tipusu szabalyok részletes bemutatasa eldtt fontos hangstlyozni, hogy
ezek nem csupan kiilon-kiilon tudnak mtikddni, hanem egy hatékony szabalyrendszer

részeként ki is egészithetik egymast.
2.2.4.1. Adossagszabaly

Az addssagra vonatkozé szabalyok esetében altaldban a GDP-hez mérik a bruttd, illetve
esetenként a nettd kotelezettségallomanyt vagy annak valtozéasat. Az ilyen tipusu eloira-
sokat akkor alkalmazzak, ha a legfontosabb cél, hogy az addssagallomany konvergaljon
egy bizonyos értékhez, vagy ne haladjon meg egy meghatarozott szintet (Debrun és
szerzbtarsai, 2009a). Az adossadgra vonatkozo szabaly elénye, hogy viszonylag jol
kommunikalhato, konnyen értheté mind a dontéshozok, mind a szélesebb nyilvanossag
szdmara, ¢és mivel ez egy allomanyi mutatd, igy szorosabban kapcsolddik a fenntartha-
tosaghoz. Problémat jelenthet viszont, hogy a kiiszobértéktdl jocskan elmarado (vagy
meghaladd) addssagrata esetén a szabaly nem tekinthetd hatékony sorvezetonek, raada-
sul messze nincs konszenzus a szakirodalomban arr6l, hogy mekkora az az optimalis

adossagrata, amelyet érdemes kiiszobértékként beallitani (Hemming—Kell, 2001).

Rontja a szabaly hatékonysagat az is, hogy mikdzben a konstrukcio célja, hogy intéz-
ményi eszkdzokkel befolyasolja, illetve korldtozza a korméany koltségvetési politikdjat,
addig az addssagratat olyan tényezok is befolyasoljak (példaul novekedés, arfolyamval-

tozas), amelyre nincs kdzvetlen hatasa a kormanynak.

Az adossagszabalyokkal kapcsolatos legfobb altalanos kritika, hogy (legalabbis 6nma-
gukban) nem kelléen rugalmasak. Altaliban talsagosan prociklikusan reagalnak a gaz-
dasagi ciklus ingadozasara, hiszen egyrészt az allomanyban kumulélva jelenik meg a
korabbi évek ciklikus hatasa, masrészt a nominalis GDP alakulasa a nevezon keresztiil
is befolyasolja az addssagratat (Odor—P. Kiss, 2011). Ezért nagyon gyakran tartozik
mentesit zaradék az adossagszabalyokhoz, amely ideélis esetben egy pontosan megha-
tarozott feltételhez (recesszidhoz, vagy egyéb rendkiviili allapothoz) kotve lehetdve

teszi bizonyos ideig a szabaly felfiiggesztését.

2.2.4.2. Egyenlegszabaly

A koltségvetési egyenlegre vonatkoz6 szabdlyok az 0sszes bevétel és az Gsszes kiadas
kiilonbségét korlatozzak, €s altalaban a GDP-hez viszonyitott egyenleg minimalis szint-
jét hatarozzak meg. Az ilyen tipusu szabalyok eldnye az adossagszabalyokkal szemben,
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hogy a devizaadossagot érintd, a kormany kdzvetlen hataskorén részben kiviil marado
atértékelddés és a hosszu tava fenntarthatosag szempontjabol kevésbé fontos privatiza-
cios bevételek nem befolyasoljak. Emellett kisebb az ilyen tipusu szabalyrendszer alap-

vetd jellegébdl fakado prociklikussag is, mint az adossagszabaly esetén.

Hatranya, hogy modszertani korrekciok nélkiil az egyes évek egyenlegét a , kreativ”
konyvelés atmenetileg javithatja, valamint arra 6sztondzheti a nemzeti kormanyokat,
hogy az allamadossag emelkedését megprobaljak koltségvetésen kiviili tételek terhére
elkdnyvelni (von Hagen—Wolff, 2004). Ha az altalanos egyenleg helyett a (kamatkiada-
soktol és bevételektdl megtisztitott) elsdédleges egyenleg szerepel a jogszabalyban, az
altalaban annak a jele, hogy a szabalyozas céljai kozott kisebb sullyal szerepel az ados-
sdg kézben tartasa, hiszen a kamatkiadasok névekedése nem kényszeriti automatikusan
koltségvetési kiigazitasra a kormanyt. Ez elmondhaté az ugynevezett aranyszabalyrol is
(lasd Balassone—Franco, 2000; Benczes—Varadi, 2011) amely a beruhazasi és az ados-

sagszolgalati kiadasoktdl megtisztitott folyo koltségvetés egyenlegre vonatkozik.

Az emlitett modszerek és mutatok mellett az eldirdsok egyre gyakrabban vonatkoznak a
strukturalis hidnyra. Ez utdbbi nagy eldnye, hogy a gazdasagi ciklusok és az egyedi téte-
lek hatésaitol fiiggetlen, kiszamitdsat azonban mddszertani problémak nehezitik (Dar-
vas—Kostyleva, 2011; Mellar, 2016), és részben emiatt (még) nem épiilt be mindenhol a

statisztikai hivatalok publikacios rendszerébe.

A strukturdlis hidny mutat6jahoz hasonldan a kibocsatas ingadozasanak egyenlegre
gyakorolt hatasat igyekeznek kisziirni az ugynevezett cikluson ativeld (over the cycle)
szabalyok is. Az emlitett megoldasok képesek csokkenteni az egyenlegszabalyok
prociklikussagat, azaltal hogy hagyjdk mitkddni az automatikus stabilizatorokat, a ciklu-
sokon ativeld egyenleg pedig teret enged a diszkrecionalis intézkedéseknek is. Masrészt
azonban altaluk joval bonyolultabbé valik a szabély, ami csokkenti a transzparenciat, a

szamonkérhetdséget és mindezeken keresztiil a hitelességet is.
2.2.4.3. Kiadas oldali szabaly

A kiadas oldali szabalyok altalaban az 0sszes kiadas, az elsddleges kiadas vagy a folyo
kiadas nagysagat korlatozzak abszolut értékben vagy a GDP szazalékdban, esetenként
pedig az emlitett tételek novekedési litemét hatarozzak meg. Az ilyen tipusti megolda-

sok dnmagukban nem alkalmasak a koltségvetési fenntarthatdsag biztositasara, viszont
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»altaluk a dontéshozok mindegyike internalizalja a kozpénzek felhasznéldsanak teljes
koltségét, azaz figyelembe veszi a kormanyzati koltségvetési korlatot” (Benczes—Kutasi,
2010, 131. o.). Ez els0sorban annak kdszonhetd, hogy a kiadéas oldali szabalyok altala-
ban konnyen érthetéek mind a dontéshozok, mind a szélesebb nyilvanossag szamara, €s
mivel nincs sziikség a mutat6 ciklikus kiigazitasara, igy konnyebben nyomon kovethetd

¢s ellendrizhetd a szabaly betartasa.

A kiadas oldali szabaly a legkevésbé prociklikus szabalytipus. Ennek az a magyarazata,
hogy nem korlatozza a gazdasag ciklikus ingadozasara leginkabb érzékeny koltségvetési
tételek, az adobevételek alakulasat, azaz természetébdl fakaddan hagyja miikodni a be-
vételi oldalon az automatikus stabilizatorokat. Mas megkdzelitésben ez azt jelenti, hogy
az allamhaztartas pénziigyeinek éppen azt az oldalat, nevezetesen a kiadasi oldalt szaba-
lyozza, ahol tobbségben vannak a diszkrecionalis tételek, igy a deficithajlamot, amely
tobbnyire a kiadasi oldalon keresztiil jelenik meg, a gyokerénél képes kezelni (Cordes

és szerzoétarsai, 2015).

Ezen tilmenden az elényének szamit, hogy képes kontroll alatt tartani az allam méretét
is az Gjraelosztas nagysaganak szabalyozasan keresztiil. A szabaly hatranya ugyanakkor,
azon tul, hogy kozvetleniil nem képes hatni sem az egyenlegre, sem az dllamaddssagra,
hogy bizonyos esetekben arra 0sztondzheti a kormanyokat, hogy a szabaly betartasa
érdekében a kdnnyebb utat valasszak és a nem produktiv kiadasok (pl. folyo kiadasok)

helyett a produktiv kiaddsokat (pl. beruhazasok) mérsékeljék.
2.2.4.4. Bevétel oldali szabaly

A beveételi szabalyok abbdl a szempontbol kiilonboznek az eddig bemutatott tipusoktol,
hogy mig az addssagra, az egyenlegre €s a kiadasra vonatkozo eldirdsok minden esetben
az expanziv fiskalis politika visszaszoritasat szolgaljak, addig a bevétel oldali szabalyok
kétiranytak lehetnek. A bevétel minimumanak meghatarozasa a tobbi szabalyhoz ha-
sonldan egyenlegjavitd hatast lehet, am a bevételi plafon meghatirozéasa ezzel éppen
célt szolgalja, hogy megvédje a gazdasagot a tulzott adoztatastol (Schaechter és szerzo-
tarsai, 2012). A masik elénye a bevétel oldali szabalyoknak, hogy 0sztondzhetik az
adobeszedés hatékonysdgat, az addadminisztracié szinvonaldnak javitasat, illetve az

adokeriilés csokkentését, a fekete gazdasag visszaszoritasat.
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A kiadasi szabalyhoz hasonléan azonban 6nmagaban ez sem képes biztositani vagy ja-
vitani a fiskalis politika fenntarthatésagat, am ennél komolyabb problémat jelent, hogy
— szemben a kiadasi szaballyal — a ciklikus ingadozasokat is meglehetdsen rosszul keze-
li. Mivel éppen a bevételi oldalon vannak a gazdasagi ciklusok ingadozasara leginkabb
érzékeny tételek, igy az erre vonatkozo6 szabélyok az automatikus stabilizatorok miiko-

désének megakadalyozasa miatt erdsen prociklikus jellegtliek.

2.2.5. A Kkoltségvetési szabalyokkal szemben megfogalmazott elméleti
kritikak
Mikozben a fiskalis fegyelmezetlenségbdl, illetve a deficithajlambol ad6dé problémék
jelentéségét senki sem kérdodjelezi meg, a felmeriilt megoldasok eredményességét szé-
leskorti vitdk dvezik, és ezen beliil a fiskalis szabalyokkal kapcsolatban is jogos kritikak
meriilnek fel (Mathieu—Sterdyniak, 2013). Az egyik legfontosabb kritika talan abbol
fakad, hogy nagyon sokszor nem valik el élesen a szabalyozo és a szabdlyozott, igy a
dontéshozok részérdl is sziikséges egyfajta elkotelezodés. Emiatt az egyik legfontosabb
feltétel, amely nélkiil biztosan kudarcra van itélve ez az eszkodz, az a politikai konszen-
zus. Ez azt jelenti, hogy az egymadst kovetd kormanyoknak vallalniuk kell a szabaly

betartasat, ellenkezd esetben a végeredmény a hitelesség sériilése miatt rosszabb lehet,

mint a kiindul6 allapot.

Jellegébdl fakadoan kapcsolodik ehhez az a kritika, hogy minden olyan szabaly, vagy
szervezet, amely korlatozza a demokratikusan megvalasztott kormany mozgasterét,
hogy végrehajtsa az altala preferalt gazdasagpolitikai programot, az bizonyos szem-

pontbol ellentétes a képviseleti demokracia alapelvével.

Kedvezotlen mellékhatasbol, illetve a hatékonysagot csokkentd tényezdbdl azonban a
fentieken tll is bOven akad. Az egyik leggyakrabban elhangzé kritika, hogy minden
koltségvetési szabaly jellegébdl fakaddan alapvetden prociklikus, kiilondsen az adossag-
ra és a koltségvetési egyenstlyra vonatokozo el8irasok (IMF, 2009).*® Komoly problé-
ma emellett az is, hogy a szabaly altal kikényszeritett koltségvetési kiigazitds soran a

dontéshozok gyakran a konnyebb utat valasztjak, azaz adéemeléssel vagy a beruhazasok

18 Brdemes felhivni a figyelmet arra, hogy egyebek mellett a numerikus szabalyokkal szemben megfogalmazhato problémak nyo-
man keriiltek el6térbe a koltségvetési tanacsok, amelyek sokszor gyakorlatilag proceduralis szabalyokon keresztiil fejtik ki a hatasu-
kat — példaul amikor egy koltségvetéssel kapcsolatos torvény elfogadasanak feltétele a tanacs jovahagyasa. A proceduralis szaba-
lyok elmélete altalaban a Wicksell-féle egyontetliségu szabalybdl (1896) indul ki és szorosan kapcsolddik a kozosségi valasztasok
(public choice) elméletéhez (lasd Buchanan — Tullock, 1999/1962).
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leallitasaval javitjadk az egyenleget. El6térbe keriilnek a flinyiroelvszerii, az egyes kia-
dastipusok produktivitasara érzéketlen megtakaritasi programok, és hattérbe szorulnak a
strukturalis atalakitasok, a hosszu tava intézkedések (Debrun és szerz6tarsai, 2009a). A
szabalynak megfeleld koltségvetési politika kényszere ugyanakkor a ,,kreativ” konyve-
1¢és elterjedését okozhatja. Ez Gsszefiligg azzal a problémaval, hogy a koltségvetési poli-
tika kozvetlen hatdsai és kovetkezményei mar tulnyulnak az adott koltségvetési éven,

igy az eldirasok sem érhetik el maximalisan céljukat (Wyplosz, 2012).

2.3. Kovetkeztetések

A fejezet els6 részében meghataroztuk azt a fogalmi keretet, amely a disszertacionk
tovabbi értelmezése szempontjabol kulcsfontossdgu. Ennek részeként rogzitettiik, hogy
egy allam gazdalkodasat akkor tekintjiikk fenntarthatonak, ha az képes az anyagi kotele-
zettségeinek eleget tenni. Ennek megfeleléen ex post akkor nevezziik fenntarthatonak
egy orszag koltségvetési politik4jat, ha az a kiilonb6zé nemzetkodzi szervezetek (IMF,
EU, Vilagbank) segitsége nélkiil képes biztositani a fizetOképességét, torleszteni a lejard
hiteleit. A masik oldalr6l tehat a disszertacionk soran a nemzetkozi szervezetektdl ka-
pott pénziigyi segitségre ugy tekintiink, mint ami jelzi a fiskalis politika fenntarthatat-

lansagat.

Ertekezésiink szempontjabol kiilondsen fontos, hogy meghataroztuk a fegyelmezett
koltségvetési politika 1ényegét is. A szakirodalommal Osszhangban akkor beszéliink
fegyelmezett fiskalis gazdalkodasrodl, ha az allam szigoru koltségvetési politikat folytat
konjunkturalis id6szakokban, amikor lehetdsége van takarékos gazdalkodassal megfele-
16 fiskalis mozgasteret teremtenie maganak, hogy kés6bb mérsékelni tudja egy esetleges
valsag hatasait. A harmadik fontos fogalmi kérdés, amelyet ebben a fejezetben tisztaz-
tunk, az a deficites gazdalkodas és a deficithajlam kozotti kiilonbség. Mig az elébbi nem
feltétleniil karos, hiszen a koltségvetési hiany indokolt lehet példaul valsag idején, vagy
magyardzhatd intergeneracios ujraelosztasi célokkal, addig a deficithajlam kifejezést
akkor hasznaljuk, ha az veszélyezteti az dllam pénziigyeit, illetve akadalyozza az allami

funkciok (pl. a gazdasag stabilizalasanak) sikeres végrehajtasat.

Ezt kovetden az 0j politikai gazdasagtan elméleteire tdmaszkodva attekintettiik, hogy
melyek azok a tényezdk, folyamatok, amelyek hozzajarulnak a deficithajlam kialakula-

sahoz, és ravilagitottunk arra, hogy miért eredménytelenek sokszor azok a piaci mecha-
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nizmusok, amelyek éppen az allami talkoltekezést hivatottak korrigdlni. A fejezet ma-
sodik felében a deficithajlam problémdjat kezelni hivatott nemzeti szintli kdltségvetési
szabalyok miikodésének legfontosabb karaktereit vontuk gorcsé ala, illetve ramutattunk,
hogy az eszkoz egyszerre tobb célt is képes szolgalni. Hozzajarulhat a makrogazdasag
stabilizalasahoz, novelheti a kormanyzati gazdasagpolitikaval szembeni bizalmat, erd-
sitheti a koltségvetés hosszu tavu fenntarthatdosagat és segithet a kiilonbozo kozigazga-
tasi szinten zajlé gazdalkodasok Osszehangoldsdban. Mivel disszertacionk tovabbi ré-
szében értékelni fogjuk egyrészt altalanossagban a koltségvetési szabalyokat, masrészt
kiemelt figyelmet forditunk a magyar gyakorlatra, ezért részletesen attekintettiik a
Kopits és Symansky (1998) altal e célra dsszeallitott szempontrendszert. A szerteagazo
kritériumrendszer jelzi azt is, hogy a koltségvetési szabalyoknak egyszerre tobb, egy-
massal olykor ellentmond¢ elvardsoknak kell megfelelniiik, ezért nem is létezhet a kolt-

ségvetési szabalyok esetében minden esetre érvényes altalanos recept.
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3. A KOLTSEGVETESI SZABALYOK ELTERJEDESE EUROPA-
BAN

A koltségvetési szabalyok elsé eléfutarai az Egyesiilt Allamokban jelentek meg a 19.
szazad kozepén (Kopits, 2001). Ezek még elsOsorban proceduralis szabalyok voltak, és
az egyes allamok eladdsoddsanak megakadalyozasat céloztak. Bevezetésiikket nem a
washingtoni vezetés tette kotelezévé, hanem sajat érdekeik felismerése utan dontottek
ugy az egyes allamok, hogy beillesztik a jogrendszeriikbe. Ehhez persze sziikség volt
arra, hogy a szovetségi kormany, amely 1790-t6] kezdve egy fél évszazadon at szamta-
lanszor kisegitette, kimentette az eladdsodott allamokat, 1840-ben visszautasitsa a né-
hany évvel korabban kitort pénziigyi, majd az azt kdvetd gazdasagi valsagban sulyos
pénziigyi problémakkal szembesiil6 allamok segitségkérését (Henning—Kessler, 2002).
A cs6dhulldm, amely ennek nyomdan végigsoport az orszdgon hasznos leckének bizo-
nyult, a kovetkezd masfél évtizedben 19 amerikai allam alkotta meg a sajat koltségveté-

si szabalyat azzal a céllal, hogy biztositsdk a koltségvetésiik fenntarthatdosagat.

Erdsitette ezt a folyamatot a valasztok részérdl érkezd egyre nagyobb igény is, amely
els6sorban a nagyobb atlathatdsagot kérte szamon az allamok gazdalkodasan (Wallis,
2005; Wallis—Weingast, 2008). Ennek elézménye az tigynevezett ,,adé nélkiili finanszi-
rozas” elterjedése volt, ami veszélyeztette a fiskalis fenntarthatosdgot. Az allami veze-
tok ugyanis egyre gyakrabban dontdttek ugy, hogy a valasztok korében népszeriitlen
adokivetés helyett értékes tulajdonosi jogokkal, olykor egy-egy agazaton beliil mono-
polhelyzet biztositasaval fizetnek az allami beruhazast finansziroz6 és végrehajtd6 ma-
gantarsasagoknak. Ez azonban csak rovidtavon és latszolag tehermentesitette az adofi-
zetdket, mivel a megallapodasok altaldban azt is tartalmaztak, hogy ha az iligylet még-
sem annyira rentabilis, mint azt a szerz6d6 felek gondoltak, akkor végsé soron az adofi-
zetok allnak helyt, és potoljak ki a hidnyzo Osszeget. Az 01j koltségvetési szabalyok ezért
egyszerre probaltak meg biztositani a fenntarthatd fiskalis politikat €s megsziintetni
,»ado nélkiili finanszirozast” oly mddon, hogy ndvelték az atlathatésagot, sok esetben
népszavazashoz kototték az egyes projektek finanszirozasdhoz sziikséges hitelfelvételt,

vagy kozvetleniil el6irtak a beruhazas finanszirozasahoz sziikséges adéemelést.

Sok tekintetben hasonlé koriilmények kozott sziiletett meg az elsé koltségvetési szabaly
majdnem egy évszdzaddal késdbb Eurdpaban (Luechinger—Schaltegger, 2013). A fode-

ralis berendezkedését tekintve az Egyesiilt Allamokhoz kozel 4llo Svajcban a kantonok
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nagyon jelentds koltségvetési autondmiaval rendelkeznek évszazadok 6ta.'® Ez a lehets-
ség egyuttal felelosséggel is jar, hiszen a szovetségi allam sem az irott torvények, sem a
szokasjog alapjan nem tekinti feladatanak, hogy megmentse a fizetésképtelenné valt
kantonokat. Utobbiak azért, azzal a céllal, hogy biztositsak a koltségvetési politika fenn-
tarthatosagat — amerikai tarsaikhoz hasonléan — sajat maguk dontottek a bevezetés mel-
lett (Locher és szerzdtarsai, 2015; Kirchgéssner, 2013). Az els6 koltségvetési szabaly
1929-ben St. Gallenben sziiletett, és igaz tobb évtized lemaradassal, de késébb kovették

e példat szinte az dsszes svajci kantonban.

A kozponti koltségvetésre is kiterjedd nemzeti szintli numerikus koltségvetési szabalyok
a kontinensen a masodik vildghdboru utan bukkantak fel elszortan néhany nyugat-
europai allamban. Els6ként az 1949-ben megalkotott német® alkotmany rendelkezett az
egyenleg lehetséges mértékérdl (US GAO, 1994; Hamker, 2011; World Bank, 2008),
késébb a kontinensen Olaszorszag ¢és a Hollandia is kovette a példajat (Berndsen, 2001).
Esetiikben tobbnyire azért volt sziikség mar az allamhdaztartas egészére vonatkoz6 kolt-
ségvetési szabalyok bevezetésére, hogy biztositsak a monetaris reformok miatt is sziik-

ségessé valt stabilizacios programok sikerét, fenntarthatésagat (Kopits, 2001).21

A fenti példak azt jelzik, hogy koltségvetési szabalyok megjelenése az évezred utolsod
évtizedében Eurdpaban nem nevezhetd elézmény nélkiilinek, &m az minden kétséget
kizardan kijelenthetd, hogy a kilencvenes évek elejétdl ebben a tekintetben egy 1j kor-
szak kezd6dott?2. Ekkortdl ugyanis rovid 1d6 alatt ugrasszeriien megnétt a nemzeti szin-
tl koltségvetési szabalyok népszeriisége, robbanasszerlien terjedt el az 1j eszkéz az eu-
ropai orszagokban (Debrun és szerzdtarsai, 2008; EU Commission, 2008; IMF, 2009).
Alig tobb mint két évtized alatt kozel hatszorosara nétt a kontinensen érvényes numeri-
kus koltségvetési szabalyok szama, és mig a korszak elején jellemzden csupan az ala-
csonyabb kozigazgatasi szintek (pl. helyi 6nkorméanyzatok) gazdalkodaséara vonatkozott

eldiras néhany orszagban, addig a 2010-es évek elejére szinte minden uniods tagallamban

9 A hasonlésag nem véletlen: késébb nagymintas Skonometriai vizsgalatokkal is kimutattik, hogy a foderalis berendezkedésti
orszagok esetében nagyobb az esély koltségvetési szabaly bevezetésére (Schmidt-Hebbel és szerz6tarsai, 2014)

20 A német koltségvetési szabalyokrol bévebben lasd Benczes—Varadi (2011) munkajét.

2! Nagyjabol ekkortol eredeztethet az eurépai és az amerikai szabalyrendszerek kozotti eltérés, amely a kilencvenes évektl tovabb
erdsodott. Mig ugyanis a tengerentilon a szabalyokat altalaban 6nkén vezetik be és tobbnyire nem a kozponti koltségvetésre, hanem
valamely kisebb kozigazgatasi egységre gazdalkodasara vonatkozik, addig Europaban egyre nagyobb teret kapnak az allamhaztar-
tas egészét lefedd, kiilsé kényszerbol bevezetett szabalyok.

2 Kopits (2001) az Uj-Zélandon 1994-ben elfogatott Koltségvetési Feleldsségi Torvény elfogadasat tekinti az uj korszak kezdeté-

nek.
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kiegésziilt a fiskalis politika eszkoztara legalabb egy olyan nemzeti koltségvetési sza-

ballyal, amelyik a k6zponti kormanyzat gazdalkodasat is lefedte.

3.1. A koltségvetési szabalyok elterjedését eloidézo folyamatok

A koltségvetési szabalyok hirtelen jott népszeriisége ¢és elterjedése a kilencvenes évek
elejétdl Eurdpaban tobb, egymassal esetenként 0sszefiiggd, de olykor térben €s id6ben

is kiilonallo folyamat eredménye.

Az elso fejlemény, amely el6idézdje volt a kilencvenes évek elejétdl e folyamatoknak a
kontinensen, az a koltségvetéssel kapcsolatos fenntarthatosagi problémak kialakuldsa
volt. Ez Nyugat-Eurdpa esetében a hetvenes évektdl a kilencvenes évek kozepéig tartd
eladdsodasra vezethetd vissza, amely részben az olajar-robbandssal, részben strukturalis
problémakkal, részben pedig a joléti allam megingasaval magyarazhatd. A volt szocia-
lista orszagok esetében a koltségvetéssel kapcsolatos problémak, és az ebbdl fakado
kiigazitasi igény mogott a legtobb esetben nem a korabbi évek eladdsodasa allt, hanem a

transzformacios valsag és az allamhaztartasi egyenlegek ebbdl fakado radikalis romlasa.

A sziikséges fiskalis konszolidaciok végrehajtdsa mellett hozzajarult a koltségvetési
szabalyok elterjedéséhez az eurdpai integracid is. A régi tagorszagok esetében a kozds
valuta bevezetése, illetve a Stabilizacids és Novekedési paktum egyarant komoly kote-
lezettséget jelentett a koltségvetési politikdra vonatkozéan. Hasonloképpen erds fe-
gyelmezd szerepe volt az 0j tagorszadgok esetében az Eurdpai Unidhoz vald csatlakozés-
nak, és kozvetetten segitette a koltségvetési szabalyok elterjedését a volt szocialista or-
szagokban a rendszervaltas utan lezajlott demokratizalddas is, amelyet részben az unids

csatlakozashoz kapcsolodo kovetelmények dinamizaltak.

A harmadik fontos torténelmi tapasztalat a 2007-08-as vilaggazdasagi valsagbol kiala-
kult eurdpai addssagvalsag volt, amely sok orszagban egyszerre jelentett (jabb kiigazi-
tasi igényt és intenzivebb eurdpai integracidt, azaz tobb, a koltségvetésre vonatkozo
uniods eldirdst. Ennek eredményeképpen az eurdpai nemzetek dontéshozoi ismét a kolt-
ségvetési szabalyok felé fordultak, és a fenntarthatosagi problémdk megoldasaban, a
piaci bizalom visszaszerzésében és a hiteles kiigazitasi programok végrehajtasaban

egyarant jelentds szerepet szantak a koltségvetési szabalyoknak.
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A fentiek alapjan markansan kirajzolodik, hogy éaltalaban akkor sziilettek j fiskalis sza-
balyok, amikor egy orszagban jelentds koltségvetési kiigazitas végrehajtasara volt sziik-
ség, ¢s ezzel parhuzamosan, az europai kozosség feldl is érdemi nyomas nehezedett a
korményzatra a hossza tavon is fenntarthat6 fiskalis gazdalkodas érdekében. Mindez azt
Is jelzi, hogy az ily médon bevezetésre keriil6 szabalyok kettds célt szolgaltak: egyrészt
a koltségvetési kiigazitdsok eredményeit voltak hivatottak stabilizalni, illetve meg0rizni,
masrészt pedig ezzel probaltdk ndvelni a gazdasagpolitikak hitelességét, €s jelezni a
korményok elkotelezettségét a fenntarthatd koltségvetési politika mellett mind az unios

vezetok, mind pedig a pénzpiacok iranyaban.
3.1.1. Koltségvetési kiigazitasi kényszer az évezred utolsé évtizedében

3.1.1.1. A nyugat-eurdpai dallamok eladosodasa

A koltségvetési szabalyok eurdpai megjelenésében és széles kort elterjedésében alapve-
td szerepet jatszo, a kozpénziigyek teriiletén zajloé jelentds valtozasok gyokerei a 20.
szdzad kozepéig nyulnak vissza. Emiatt a hetvenes években tapasztalt eladosodas vizs-
galatat néhany évtizeddel kordbban, a mésodik vilagégés befejezése utan érdemes kez-

deni.

A haboru utdni nemzetkdzi prosperitds aranykora a modern torténelemben egyediilallo
gazdasagi novekedést eredményezett: mig a megel6z6 130 évben a nyugat-europai al-
lamokban az egy fore jut6 GDP évente atlagosan 1 szazalékkal novekedett, addig 1950
¢és 1973 kozott a novekedési litem atlagosan 4 szézalékra emelkedett (Maddison, 1995,
2. 0.). A dinamikus fejlédésben szerepet jatszott a habort utani helyreallitds (Janossy
1966), a Bretton Woods-i rendszer altal biztositott stabilitas (Crafts—Toniolo, 2009), a
gyors europai novekedés egyik legfébb mozgatorugojat pedig az jelentette, hogy az in-
tézményrendszerek és a gazdasagpolitikdak egyarant dinamizaltak a beruhazasokat, és
segitették az amerikai technologia vivmanyok atvételét és terjesztését (Eichengreen,
1996; Crafts, 2012). A gazdasagban lezajlott egy jelentds elvandorlas az alacsonyabbol
a magasabb termelékenységli d4gazatok fel¢, emellett a beruhdzasok emelkedése, a mun-
kaerd képzettségi szintjének a novekedése és az 0j technologidk elterjedése altalanos-
sagban is hozzajarult a termelékenység ndvekedéséhez, amit erdsitett az uj lizemszerve-
z¢ési megoldasok megjelenése is. Az alacsony munkanélkiiliség és az arszinvonal vi-

szonylagos stabilitasa mellett jelentdsen novelte a jovedelmeket a kereskedelmi liberali-
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z4ci6, azon belill is kiilonosen az eurépai integracié (Badinger, 2001).”® A magasabb
jovedelmeknek kdszonhetd fogyasztds pedig egyarant tekinthetd a ndvekedés kovet-

kezményének és mozgatdrugdjanak (Berend, 2008).

A haboru utani jelentds gazdasagi boviilés Nyugat-Europaban az allami szerepvallalas
novekedése mellett, illetve részben abbdl taplalkozva valosult meg (Tanzi—Schuknecht,
2000). Ebben az id6szakban kezdddott az allami kiadasok elébb mérsékelt, majd késébb
iitemesebb novekedése. A fejlett europai orszagok esetében ez azt jelentette, hogy mig
1937-ben atlagosan az allam 6sszes GDP-aranyos kiadasa 24,7 szazalék volt, addig ez
1970-re 36,5 szazalékra emelkedett (Murakozy, 2012, 54.0). E korszak sajatossagaként
ezen beliil megvaltoztak az allami szerepvallalds sulypontjai is. Mikozben csokkent a
honvédelem finanszirozasanak részaranya, emelkedett — kiilondsen kdzvetleniil a hdbo-
ri utdn — a beruhazasokra, az allami alkalmazottakra és joléti transzferekre forditott

kiadasok nagysaga®*.

Az allami szerepvallalds novekedésének legfontosabb ideologiai forrdsa Keynes (félre-
értelmezett) munkassaga (1936/1965) volt. Az allami vezet6k emlékezetében ugyanis
¢lénken élt még a két vilaghabort kozotti nagy vilagvalsag nyoman kialakult tomeges
munkanélkiiliség, és ugy vélték, hogy ez csupan a keynesi gazdasagpolitikéval el6zhetd
meg. A valdsagban azonban mig a Keynes altal javasolt dtmeneti keresletélénkités a
gazdasag stabilitasat volt hivatott helyre allitani, addig a mésodik vilaghabora utani 25
év az eurdpai novekedés aranykoraként vonult be a torténelembe (Murakozy, 2012;

Marglin—Schor, 1990).

A joléti allam® széles korti elterjedésének26 masik elofeltétele €s mozgatorugoja a to-
megdemokraciak megjelenése volt (Briggs, 1961; Flora—Heidenheimer, 1981). Az Gtve-
nes évekre a fejlett dllamokban lezéarult a vélasztojog kiterjesztése, szavazati joguktol
addig megfosztott allampolgéarok széles rétege nyilvanithatta ki véleményét a valaszta-

sokon. Ezaltal megnétt a kormanyzo politikusokon a nyomas, hogy ujravalasztasuk ér-

2% Badinger (2001) szamitasai szerint kizarélag az 1950-t8] kezd6dé eurdpai integracionak koszonhetSen az ezredfordulora 25
szazalékkal emelkedett az Eurdpai Unidban az egy fére jutd jovedelem.

% Mig Eurépaban a tarsadalmi transzferekre és szubvenciokra 1937-ben az allami kiadasok 5-7 szazalékét forditottak, addig ez az
arany 1970-re a megnovekedett allamhaztartason beliil is atlagosan 17 szazalékra emelkedett (Murakozy, 2012)

% A joléti allam kifejezést (welfare state) 1941-ben William Temple brit érsek alkotta, ily modon kiilonboztetve meg a habord utani
nyugat-eurdpai allamokat, a haboruzoé (warfare) és a hatalmi allamokkal (power state) szemben (Berend, 2008). Asa Briggs megha-
tarozéasa szerint ,,a joléti allam olyan allam, amelyben a szervezett hatalmat tudatosan hasznaljak (...) el6szor ugy, hogy garantaljak
az egyéneknek és a csaladoknak a minimalis jovedelmet, tekintet nélkiil a jovedelmiik piaci értékére, masodszor csokkentik a 1étbi-
zonytalansag mértékét, (...) harmadszor pedig ugy, hogy minden allampolgarnak biztositjak (...) a szocialis szolgaltatasok bizonyos
elfogadott korét” (Briggs, 1961)

% E j6léti rendszerek kialakulasa a 19. szazad végi Németorszaghoz kothetd
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dekében minél tobb tarsadalmi csoport igényét és érdekét vegyék figyelembe
(Buchanan-Wagner; 1977; Hicks—Swank, 1992). Ehhez kapcsoléddan kozvetleniil hoz-
zajarult a kiadasok novekedéshez az allami finanszirozasu tarsadalombiztositasi rend-
szerek kialakuldsa és elterjedése is, amely szintén komoly terhet jelentett a koltségvetés

szamara (Tanzi—Schuknecht, 2000).

2. abra: Az 4llamadoéssag-rata alakulasa 1953 és 2012 kozott (EU1LS)
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Forras: Sajat szamitas az IMF Historical Debt Database alapjan.
Megjegyzés: Luxemburg adatai csak 1974-t6l szerepelnek a sulyozatlan szamtani atlagban.

Fontos karaktere e korszaknak a kdvetd idészakhoz képest is, hogy részben a soha nem
latott gazdasagi novekedésnek koszonhetden a hetvenes évek elejéig altalaban kiegyen-
sulyozott koltségvetés jellemezte az eurdpai orszagokat. Elsésorban ennek, valamint az
egyes adossagok haboru utdni elengedésének (Piketty, 2015) kdszonhetéen a GDP-
aranyos allamadossag az allami expanzid ellenére szinte minden orszdgban csokkent a

haborut koveto évtizedekben.

A legnagyobb adossagallomany-csokkentést a hollandok és a britek hajtottak végre, de
a tobbi allamban is érdemben mérsékelte a terheket a gazdasagi ndvekedés és a viszony-
lag kiegyensulyozott koltségvetési politika egymastdl nem fiiggetlen keveréke. Mig
1953-ban még 44,2 szazalék volt a nyugat-europai allamokban az atlagos adossagrata,

addig a mutat6 értéke 1973-1g 25 szézalékra csokkent.

A kovetkez6 periodus, amely kézvetleniil is hozzajarult a fiskalis szabalyok elterjedésé-
hez, a hetvenes évek elejétdl egészen a kilencvenes évek kozepéig tartott. A masodik
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vilaghaborut kovetd elsé negyedszazad gazdasagi teljesitménye joggal vivta ki maganak
az aranykor elnevezést, am fontos hangsulyoznunk, hogy a hetvenes évektdl tapasztalt
gazdasagi és pénziigyi problémak részben olyan folyamatokhoz kapcsoldédnak, melyek-

nek a gyokerei a kordbbi évtizedekre nytlnak vissza (Murakozy, 2012).

A szolgéltatd agazatok eldretorése a munkaerd-igényesebb mezdgazdasaggal €s ipar-
agakkal szemben a foglalkoztatas teriiletén generalt fesziiltségeket (Tomka, 2006), a
demografiai folyamatok miatt egyre csokkend aktiv népesség volt kénytelen biztositani
az egyre novekvo inaktiv népesség szdmara a joléti allam viszonylag nagyvonall ellata-
sait, az egyre kiterjedtebb allami gondoskodas pedig mérsékelte a munka intenzitasanak
novelését célzo piaci 0sztonzok hatasait (Crafts, 2012). Emellett a kontinensen tapasz-
talt dinamikus ndvekedés ellenére a globalis versenyképességi pozicidja is romlott Eu-
ropanak, mivel Japan és Azsia még gyorsabb iitemben tudott fejlédni a méasodik vilag-

haboru utan.

A szerkezeti problémak mellett a kiilsé sokkoknak is jelentds szerepiik volt abban, hogy
véget ért a dinamikus fejlodés idszaka. Ezek koziil a legjelentésebb a hetvenes évek-
ben két hullamban is megtapasztalt olajar-emelkedés (Berend, 2008; Eichengreen,
2006). A helyzetet fokozta a Bretton Woods-i rendszer szétesése, amely egyik oldalrol
hozzéjéarult a t6kemozgasok intenzitdsdnak soha nem latott mértékii novekedéséhez
(Obstfeld—Taylor, 2003), masrészt viszont kdzvetve szerepe volt abban is, hogy a het-
venes ¢évek veégétdl sok fejlodé orszagban alakult ki fizetésimérleg-probléma
(Lamfalussy, 2008), és az érintett allamok sokszor fizetésképtelenségbe torkollo valsaga
visszahatott a fejlett régiok novekedésére is. Az eurdpai gazdasag strukturalis gyenge-
ségei €s a kiilsé sokkok egyiittes eredményeként a hetvenes évektdl jelentdsen meg-
emelkedett az inflacid liteme €és a munkanélkiiliség, a termelékenység novekedési iliteme

pedig érdemben mérsékl6dott (Baily—Kirkegaard; 2004).

E folyamatok kovetkezményeként 1973 és 1992 kozott a nyugat-eurdpai orszagokban az
éves novekedési litem a megel6z6 két évtizedhez képest majdnem a felére, 2,2 szazalék-
ra esett vissza (Maddison, 1995, 2. 0.). Bar a nyugat-ecurdpai névekedés egyszer sem
valtott eldjelet, a késébbi EU15 tagallamai koziil egyetlen orszag sem élte tul a hetvenes

évektdl a kilencvenes évek kozepéig tartd iddszakot recesszid nélkiil.
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3. abra: A recesszioba keriilt orszagok szama az egyes években (EU15)
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Forras: Conference Board Total Economy Database (TED)

Azonban az a tény, hogy a hetvenes évek valsagai sok tekintetben mégis mérsékeltebb-
nek bizonyultak, mint a két vilaghabora kozotti, 1929-33-as vilagvalsag, sok egyéb fon-
tos tényez6 mellett vélhetden részben annak is volt kdszonhetd, hogy az azota eltelt id6-
szakban jelentésen megndétt az allam mérete. Az allami kiadasok nagysaga, ezen beliil
kiilondsen az allami fogyasztas és az allami alkalmazottaknak fizetett bérkiadasok tehe-
tetlensége, onmagukban is automatikus stabilizatorokként miikodtek, és tompitottdk a
visszaesés meértékét. A hetvenes évek utan rdadasul annak ellenére is gyors tempdban
novekedett tovabb az dllam mérete, hogy a gazdasagi problémak egyre szélesebb kdrben
kérdojelezték meg az allami szerepvallalas hatékonysagat, és egyre inkabb elterjedtek

az allami beavatkozas mérséklését hirdeté nézetek (Tanzi—Schuknecht, 2000).

Ennek ellenére az expanzio tovabb folytatddott, a GDP-aranyos Gsszes allami kiadas
eurdpai atlaga két évtized alatt tovabbi kozel 15 szazalékpontot emelkedve 1990-re elér-
te a 49,5 szazalékot (Murakozy, 2012, 121. 0.). Ezen beliil leginkabb a dél-eurdpai or-
szagokban novekedtek, kozel kétszeresére a kiadasok, am ez résziikrdl tekinthetd egy-
fajta felzarkozasnak is, hiszen ebben a térségben az allam nagysdga a hetvenes évek

elején még jocskan elmaradt a tobbi eurdpai régid gyakorlatatdl. Rajtuk kiviil érdemben
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kivette a részét az eurdpai allamok novekedésébdl a skandinav régiod is, ahol ebben az
idészakban emelkedett az allami kiadasok nagysaga a GDP 50 szazaléka folé, jocskan

feliillmulva ezzel a kontinensen kialakult gyakorlatot.

A novekedés egyik motorja altalaban a tarsadalombiztositasi kiadasok tovabbi emelke-
dése volt (BIS, 1994). Ez abbdl taplalkozott, hogy egyrészt megnétt az idosek aranya a
tarsadalomban, masrészt az egészségiigyi ellatasok fejlédése egyre nagyobb forras-
igényt generalt, mikozben lehet6vé tette a varhato élettartam emelkedését. Igy az egyre
tobb iddskort szamara, egyre hosszabb ideig tartd, egyre dragabb szolgaltatdsok két
évtized alatt atlagosan nagyjabol a dupléjara novelték a GDP-aranyos tarsadalombizto-
sitasi kiaddsokat. Masrészt sokszor a gazdasag kedvezotlen alakulasa miatt volt kényte-
len beavatkozni az allam és tarsadalmi transzferek és szubvenciok novelésével enyhiteni

az anyagi problémakat.

4. dbra: Az adossagrata valtozasa Nyugat-Eurdpaban 1974 és 1994 kozott
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Forras: IMF Historical Debt Database

A kiadasok mellett a bevételek is emelkedtek, am sokkal kisebb mértékben. Ennek
eredményeképpen a masodik vildghaborut kovetd elsé negyedszdzad tobbletes koltség-
vetési gazdalkodasa utan a hetvenes évek masodik felétdl szinte mindenhol elkezdett
romlani az egyenleg, és a nyolcvanas évekre mar altalanosséa valt a deficites gazdalko-

das. Az alacsony novekedési ilitem és a romlo koltségvetési egyensuly kovetkezménye-
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ként az adossagratak pedig meredeken emelkedni kezdtek. A késdbbi EU15-6t alkotod
fejlett eurdpai allamokban a GDP-ardnyos allamadossag békeidében soha nem latott

mértékben, 24 szazalékrol 70,3 szazalékra emelkedett 1974 és 1994 kozott.

A magas addssag, és kiilondsen az addssagrata ndvekedési iiteme a kilencvenes évek
elejére jellemzd ingatag makrogazdasagi koriilmények kozott tobb nyugat-eurdpai or-
szagban is fenntarthatatlannd valt a kilencvenes évek elejére (OECD, 1992; Corsetti—
Roubini; 1991). Nem véletlen, hogy ebben az idészakban egyre nagyobb erdfeszitéseket
forditottak a fiskalis fenntarthatosag megfeleld méréshez sziikséges mutatoszamok és
modszerek kialakitdsara (Heineman; 1993), és tobb olyan klasszikus index, illetve mé-
rési metddus (Blanchard, 1990; Bohn, 1998) sziiletett a kilencvenes években, amelyeket

mind a mai napig hasznalnak a fenntarthatosagi vizsgalatokban.?’

Az éllami eladosodas megfékezése, illetve a fenntarthatatlan koltségvetési politika kor-
rekcidjanak az igénye tobb eurdpai dllamban is hozzajarult jelentds koltségvetési kon-
szolidaci6 végrehajtasahoz (Hallett—\VVon Hagen—Lewis, 2003; Neményi—Petschnig,
2004; Devries és szerzétarsai, 2011). A 20. szazad utolsé évtizedében az EU15 tagal-
lamainak a korében osszesen 29 koltségvetési kiigazitast?® dokumentalt az Europai Bi-
zottsag, azaz atlagosan minden tagallamban két fiskalis konszolidaciora kertilt sor (EU

Commission, 2007) ebben az idészakban.

3.1.1.2. Transzformacios valsag a volt szocialista orszagokban

A 2004-ben, valamint 2007-ben az Eur6pai Unidhoz csatlakozott orszagokban (EU12) a
régi tagallamokhoz képest nagyon kiilonbozd volt az allamhéztartas helyzete a kilenc-
venes évek elején, mint ahogy a kdvetkezd masfeél-két évtizedben is teljesen mas kihiva-
sokkal, problémékkal kellett szembenézniiik?. Mindez azt is jelenti, hogy a nemzeti
koltségvetesi szabalyok kozel egy idOben torténd, €s hasonldo mértéki elterjedését ege-
szen a 2007-08-as gazdasagi valsagig teljesen mas folyamatok dinamizaltdk Kelet-

Ko6zép-Eurdpaban, mint a kontinens nyugati felén.

A szocialista rendszer 6sszeomlasa utan a régi unios tagallamokéhoz hasonlo eladéso-

dottsag, illetve magas allamadossag viszonylag kevés kelet-kdzép-eurdpai orszagban

T E mutatok részletes bemutatasat és eredményességiik mérését lasd Toth (2014).

%8 Akkor tekintetek egy id6szakot koltségvetési kiigazitisnak, ha a ciklikusan kiigazitott elsédleges egyenleg egyik évrél a méasikra
GDP-aranyosan 1,5 szazalékot javult.

% Természetesen ez nem jelenti azt, hogy a volt szocialista orszagok koz6tt ne lennének jelentés kiilonbségek. Lasd példaul Csaba

(2007).
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(leginkabb Magyarorszagon ¢és Bulgariaban®) jelentett problémat. Ez annak volt ko-
szonhetd, hogy a térséghez tartozo allamok szamat tobb Gjonnan sziiletett orszag is no-
velte (példaul a Szovjetuniobol kivalt balti allamok), egyes orszagok esetében sor kertilt
az allamadossag részleges elengedésére (példaul Lengyelorszagban) és tobb atalakuld
orszag terheit enyhitette, hogy a szocialista iddszakban az allami szolgéltatasok és kia-
dasok finanszirozasanak egy része az allami tulajdonu vallalatok addssagallomanyéat
novelte, amelytdl a rendszervaltas utani privatizaciok és csédeljarasok megszabaditottak

a kozponti kormanyzatot.

5. dbra: A bruttd hazai termék valtozasa az EU12-ben
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Forras: Conference Board Total Economy Database (TED)

Az emlitett folyamatok eredményeképpen az EU12 atlagos GDP-aranyos allamaddssaga
1995-ben 34,3 szazalék volt és bar az egyes orszagok esetében a kovetkez6 masfél évti-
zedben jelentds valtozasok torténtek, az atlagos adossagrata egészen 2007-08-ig nem

1épett ki a 30-40 szazalékos savbol™

. Mindez azonban nem jelenti azt, hogy ebben a
régioban nem volt sziikség koltségvetési kiigazitasra, ami megerdsiti Manasse €s szer-
z6tarsainak (2003) arra vonatkozo allitasat, hogy dnmagéaban egyetlen fiskalis mutatd
sem arul el szinte semmit a fenntarthat(')ségr(')l32. A kilencvenes években ugyanis els6-

sorban a transzformacios valsag volt az, amely sok orszagban felboritotta a koltségveté-

* Bulgaridban a 171 szézalék, Magyarorszagon 120 szazalék volt a GDP-aranyos allamadéssag az IMF (2010) becslése szerint.
% Forrds: AMECO
% Er6siti ezt az érvelést, hogy 1970 és 2008 kozott a GNP aranyos teljes kiilsd adéssag az allamcsédok felében nem érte el a 60
szazalékot (Reinhart-Rogoff, 2009).
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sek egyensulyat (Csaba, 1994; Kolodko, 2000; Aslund, 2001; Csaba, 2002; Kornai,
2005). A tervgazdasagbdl a piacgazdasagba vald atmenet, a gazdasag redlszerkezetének
megvaltozasa, a koordinacidés mechanizmusok zavarai, a pénziigyi fegyelem megerdsi-
tésének makrogazdasagi kovetkezményei és a bankrendszer fejletlensége (Kornai, 1993)
egyarant hozzéjarultak ahhoz, hogy két egymast kovetd évben (1991-92) is atlagosan 7-

133

9 szazalékkal™ zsugorodjon a régido gazdasaga, amely Osszesen négyévnyi recesszid

utan 1994-ben volt képes elészor novekedni®*.

A gazdasag rendkiviili visszaesése ranyomta a bélyegét a koltségvetési politikara is
(Roaf és szerzodtarsai, 2014). Megfeleléen dokumentalt és Osszehasonlithato adatok a
térség allamainak allamhaztartasarol legkorabban 1995-r61 allnak rendelkezésre, de még
ebben az évben is négy olyan orszag volt, ahol a kdltségvetési hiany meghaladta a GDP
7 szazalékat. Ez a magyarazata annak, hogy — alapvetden eltéré okokbol, mint a konti-
nens nyugati felén — de Kelet-Ko6zép-Europaban is végigsoport egy konszolidacios hul-
lam, és a késObbi EU12-t alkotd allamok koziil Ciprust kivéve a rendszervaltastol az
ezredforduloig mindenhol végrehajtottak legalabb egy jelent6s koltségvetési Kiigazi-
tast®®, és tobb olyan orszag is volt (pl. Csehorszag, Litvania, Magyarorszag), ahol ketts-

re 1s sor kerult.

3.1.2. Az eurdpai integraciobol fakadé kotelezettségek

A koltségvetési kiigazitdsok dnmagukban még nem magyarazzak feltétlentil a fiskalis
szabalyok megjelenését, illetve elterjedését, ami leginkabb a régi unids tagallamok ese-
tével igazolhat6. Mert bar a nyugat-eurdpai orszagok fenntarthatdsagi problémai, kiilo-
nosen az 1993-as recesszid miatt a kilencvenes években tetéztek, a masodik vilaghaboru
utani allami eladdsodasok altal kikényszeritett koltségvetési kiigazitasok tobb orszagban
mar a nyolcvanas években, vagy még korabban®® is megkezdddtek, ebben az idészakban
azonban alig néhany Uj szabaly sziiletett. Emiatt joggal feltételezhetjiik, hogy a szaba-
lyok elterjedéséhez sziikség volt az eurdpai integracio felgyorsulasara, illetve az Eurd-
pai Unid intézményi fejlodésébol fakado kotelezettségekre. E folyamat azonban ismét

némileg eltéré modon dinamizélta a régi unids tagallamokat és a szocialista rendszer

% Forras: Conference Board Total Economy Database

* A région beliil az egyes orszagok teljesitménye kozott jelentds kiilonbségek is voltak (Iasd EBRD, 1994)

* Igazodva az el6z6 fejezethez, azt tekintjitk koltségvetési kiigazitasnak, amikor egyik évrél a masikra a ciklikusan kiigazitott GDP-
aranyos egyenleg legalabb 1,5 szazalékponttal javul.

% Ez kiilonosen igaz a skandinav és a dél-europai allamokra ((EU Commission, 2007)

59



Osszeomlasa utan a demokratikus Eurdpahoz csatlakozo kelet-kdzép-eurdpai orszago-

kat.

3.1.2.1. Az eurozona megalakulasa

A kilencvenes évek elejére az eurdpai kozosség fejlodése a masodik vilaghaborat kove-
t0 megalakulasa utan Gjabb szakaszhoz érkezett. A Bretton Woods-i rendszer 1971-es
Osszeomlasat kovetden 1979-ben létrejott az Eurdpai Monetaris Rendszer (EMS),
amelynek egyik alappillére a rogzitett arfolyam-mechanizmus volt®’. A kilencvenes
évek elejére azonban a német Ujraegyesiilésbdl fakadd dilemmak, valamint éppen az
integracio koriili bizonytalansagok miatt a rendszer tulajdonképpen megbukott, és 1993-
ban de facto atalakult rugalmas arfolyamok rendszerévé (Polgér, 2003; Csaba, 2006).
Ezzel ismét bebizonyosodott a liberalizmus trilemmajanak elmélete (Obstfeld—Taylor,
2003), nevezetesen hogy egyszerre nem lehetséges a szabad tokemozgas, a rogzitett
arfolyam-politika és a nemzeti szintli monetdris autonomia megvaldsitdsa (Benczes;
2011a). Az Gjabb felismerés katalizatorként hatott az integracids folyamatra, azon beliil
IS egy olyan monetaris uni6® létrehozéasara, amelyben egyetlen kézponti bank felelds az

egységes monetaris politikaért (Kenen, 1997).

Ennek elsé 1épése volt az 1992. februar 7-¢én alairt és 1993. november 1-én életbe 1épett
Maastrichti Szerz6dés, amely az Eurdpai Uniordl szolo szerzddés mellett rogzitette a
Gazdasagi ¢s Monetaris Unidé (GMU) létrehozésat is. A dokumentum tobb egymast ko-
vetd 1épésben vazolta fel az integraciot. A kozos europai valuta bevezetését és az egysé-
ges Europai Kozponti Bank megalakulasat jelentd harmadik szakasz kezdetét pedig

1999. januar 1-re tiizte ki.

A monetaris politikdk Osszekapcsoldsa utan realis veszélyt jelentett, hogy a monetaris
unidban résztvevo tagallamok esetében a kamatlab-konvergenciatél vart olcsébb finan-
szirozas lehetdsége feleldtlen tobbletkoltekezésre csabitja a valasztasi ciklusokban gon-
dolkodo politikai vezetdket (Gaspar — Varhegyi 1999; Benczes, 2011a). Részben az erre
épiilé potyautas technikak (Mongelli, 1997) kivédése miatt, részben a tagallamok gaz-
dasdganak Osszehangolasa érdekében kialakitottak egy kritériumrendszert, amelyet

minden tagorszagnak teljesitenie kell(ett) a kozds valuta bevezetése érdekében. Az elo-

¥ Meghataroztik minden orszag valutajanak kozponti arfolyamat a tobbi orszaggal szemben, és ehhez képest +2,25 szazalékkal
lehetett eltérni. Egyes orszagok szamara bizonyos periddusokban engedélyezett volt a =6 szazalékos eltérés.
* Az optimalis valutadvezetek elméletérsl lasd Mundell (1961) McKinnon (1963) munkait.
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irasok két fontos eleme a fiskdlis politikdhoz kapcsolodott. Az egyik kritérium azt
mondta ki, hogy az érintett dllamok esetében a koltségvetési hidny egyetlen évben sem
haladhatja meg a GDP 3 szazalékat. A masik arra vonatkozott, hogy a GDP-aranyos
allamadossag nem lehet nagyobb a brutto hazai termék 60 szdzalékanal, vagy ha megha-
ladja azt, akkor az orszagnak bizonyitania kell, hogy addssaga csdkkend tendenciat mu-
tat, és kielégité iitemben kozelit a megszabott értékhez (Oblath, 1999; Thygesen,
2002)%.

6. abra: A maastrichti hidnykritérium teljesitése (EULS5)
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Forras: AMECO

Az ¢el6z6 részben bemutatott, békeiddszakban addig soha nem latott eladdsodasbol fa-
kado fenntarthatosagi problémak mellett az unios kritériumrendszer tovabbi nyomas ala
helyezte az eurdpai allamokat™. Egyrészt azért, mert minden érintett orszdg szamara
hatalmas presztizsveszteség lett volna kimaradni a bovités elsd korébdl. Masrészt pedig

az 1997. jinius 7-én életbe 1épett Stabilizacios és Novekedési Paktum® komoly szank-

* Bar ezt nyilvanosan nem erdsitették meg az unios vezetdk, a szamok nem véletlenszertien kapcsolodnak egyméshoz. 3 szazalékos
realndvekedés, és 2 szazalékos inflaciod, azaz a nominalis GDP 5 szazalékos emelkedése mellett GDP-aranyosan 3 szdzalékos allam-
haztartasi hiany stabilizalja a GDP-aranyosan 60 szazalékos allamadossagot.
0 Az Egyesiilt Kiralysag, Dania és Svédorszag deklaraltan nem kivant belépni a GMU harmadik szakaszaba, amelyik a k6zos valuta
bevezetését jelentette.
“ A Stabilitasi és Novekedési Paktumrdl, illetve annak kritikajarol lasd Eichengreen—Wyplosz (1998), Orban—Szapary (2004) és
Csaba (2008) munkait.
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ciokat®® helyezett kilatasba a kritériumokat nem teljesité tagallamok szamara. Akkor
még nem lehetett tudni, hogy utobb (egyes orszagok szamdra) konnyen meguszhatéva
valnak ezek a szankciok, amint az tortént Németorszag és Franciaorszag esetében 2003-

ban (Gros és szerzotarsai, 2004).

Az erbfeszitések rovidtavon latvanyos eredményeket hoztak: a 15 taghh Eurdpai Unidban
az atlagos koltségvetési hiany 1995 és 1998 kozott a GDP 7,1 szazalékar6l 1,9 szazalék-
ra mérséklodott, ezzel parhuzamosan pedig sikeriilt megallitani és visszaforditani az
addssagnovekedés tobb mint 20 éve tartd folyamatat (lasd 2. dbra). Az eur6 bevezetésé-
nek® évében pedig az EU15 orszagai koziil csupan Gorogorszagban haladta meg a kolt-
ségvetési deficit a GDP 3 szazalékat, 2001-ben azonban végiil a hellének is csatlakoztak

az euroOvezethez.

Fontos hangsulyozni, hogy a maastrichti eldirasok maguk is tUgynevezett
szupranacionalis szintli koltségvetési szabalyok™. Ezek az altalunk vizsgalt nemzeti
szabalyoktol formailag abban térnek el, hogy megalkotasuk, ellendrzésiik és esetleges
szankcionalasuk is egy nemzetkdzi szervezethez kothetd. Létrehozasukat pedig altala-
ban az indokolja, amikor (példaul egy valutauni6 esetén) egy orszag fiskalis fegyelme-
zetlensége nem csupén az adott allam fenntarthat6sagat veszélyezteti, hanem valamilyen
modon karosan érint mas orszagokat is (Wierts, 2008). A naciondlis és szupranacionalis
szabalyok kozotti eltérésekben kell keresni az egyik magyarazatat annak, hogy az unids
szabalyok mellett, azokkal tulajdonképpen egy idOben mi késztette az egyes allamokat

sajat szabalyok megalkotéasara.

A nemzeti koltségvetési szabalyok bevezetése ugyanis a fegyelmezett fiskalis politika
melletti elkdtelezddés jelzését is szolgalta, azt lizente egyrészt a pénzpiacok felé, mas-
részt az unios vezetok iranyaba, de sajat valasztoik felé is, hogy hosszl tdvon is fontos
célnak tekintik a koltségvetési egyensuly megtartasat és a fenntarthaté koltségvetési
gazdalkodast (Benczes, 2011b). Emellett hozzajarult a nemzeti koltségvetési szabalyok
bevezetéséhez, az is, hogy sok orszdgban egyre inkdbb ugy tekintettek erre az eszkozre,
mint amely képes kivédeni az alacsonyabb szintii kozigazgatasi egységek (helyi onkor-

manyzatok, tartomanyok) felel6tlen gazdalkodasabol fakadd esetleges kockézatokat,

2 A Tulzott Hiany Eljaras (EDP) menetérdl részletesen lasd az Europai Bizottsag (2013) leirasat.

“%1999-ben szamlapénzként vezették be az eurét, készpénzként 2001-ben.

* Az eurdpai szabalyok mellett sajat szupranacionélis szabalyokkal rendelkezik példaul a Nyugat-afrikai Gazdasagi és Monetaris
Unio, a Kelet-karibi Valutaunio, és a Kézép-afrikai Gazdasagi és Monetaris K6zosség is (Budina és szerzétarsai, 2012)
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illetve képes kezelni a tarsadalombiztositasi alrendszerek részben a demografiai valto-
zasokhoz kothetd egyre novekvé finanszirozasi igényét. Erésitette a folyamatot, hogy
az ezredfordulora a gazdasagpolitikaval foglalkozd kormanyzati és tudomanyos miihe-
lyekben is egyre nagyobb figyelem Ovezte a koltségvetési szabalyok miikodését, ered-
ményességét (Kopits—Symansky, 1998; Alesina—Bayoumi, 1996; Milesi—Ferretti, 1997,
Bohn-Inman, 1996; Poterba, 1996a).

3.1.2.2. Az Eurdpai unio bovitése

Ahogy Nyugat-Eurdpa esetében, igy a volt szocialista orszagokban is okkal feltételez-
hetd, hogy nem egyediil a kdltségvetési egyensuly megbomlasa, illetve az ehhez kap-
csolodo koltségvetési kiigazitasok sora jarult hozza a fiskalis szabalyok elterjedéséhez.
Bér van példa az ellenkezdjére is (példaul Lettorszag esetében), ebbe az iranyba mutat,
hogy a kilencvenes évek els6 felében végrehajtott kiigazitasokat (lasd Purfield, 2003) az
esetek jelentds tobbségében még a koltségvetési szabalyrendszer megerdsitése nélkiil
hajtottak végre. Ami az ezredfordulohoz kozeledve, majd azt kovetden is dinamizélta a
koltségvetési szabalyok elterjedését a régioban az az Eurdpai Unids csatlakozashoz,
illetve tagsdghoz kapcsolodo kovetelmények és ezzel Osszefiiggésben a demokratizalo-

das folyamata.*

A kozosség fokozatos boviilése mar az Eurdpai Unio (illetve annak elddjei, az Eurdpai
Szén- és Acélkozosség, valamint az Europai Gazdasagi Kozosség) megsziiletésekor
nyilvanvalo volt. Mikor a szocialista rendszer Gsszeomlasa utan realissa valt a kelet-
kozép-eurdpai bovités lehetdsége, az unio elsé 1épésben kidolgozta a csatlakozas intéz-
ményi feltételeit. Az 1993-ban megsziiletett Koppenhagai szerzédés az EU-ba tart6 or-
szagok szamadra eldirta a csatlakozas idOpontjara a demokraciat, a jogallamisagot és az
emberi jogokat, tovabba a kisebbségek tiszteletben tartasat és védelmét szavatolod stabil
intézmények kialakitasat. Szerepelt a dokumentumban, hogy az 1j tagoknak miikodd
piacgazdasaggal kell rendelkezniiik, és meg kell tudniuk birkdézni az Eurdpai Unidn
beliil érvényesiil6 verseny nyomasaval és a piaci er6kkel, valamint képesnek kell lenni-

ik a tagsaggal jard kotelezettségek vallaldsara. Ez utobbinak dolgozatunk szempontja-

* A dolgozatban erre részletesen nem tériink ki, de fontos hangstlyozni, amit friss kutatisok nagymintas 6konometriai vizsgalatok-
kal is aldtdmasztottak, nevezetesen hogy a demokratizalédas folyamata, a fékek és ellensulyok rendszerének kiépiilése szintén
hozzajarul a fiskalis szabalyok elterjedéséhez (Elbadawi és szerzétarsai, 2015). A kelet-kozép-eurdpai régio esetében ez azt jelenti,
hogy a rendszervaltas, illetve az ahhoz kapcsolodo politikai atmenet, a demokratikus jogallam alapjainak megteremtése, valamint a
piacgazdasaghoz sziikséges jogi kornyezet kialakitasa kozvetetten elengedhetetleniil fontos feltétele volt a koltségvetési szabalyok
megjelenésének.
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bol kiemelt jelentdsége van, a tagjeldlt orszdgok esetében ugyanis az Eurdpai Unio a
csatlakozés pillanatatol kezdve feliigyelte a masstruchti kritériumok betartasat, €s a
adott esetben Tulzott Deficit Eljarast kezdeményezett a tulsagosan laza koltségvetési

politikat folytaté allamokkal szemben.

A csatlakozasi folyamat elsd 1épéseként Magyarorszag 1994 éprilisdban benytjtotta a
szervezethez felvételi kérelmét, egy héttel késdbb kovette Lengyelorszag, a kozosség
vezetése pedig az év végén decemberben tartott esseni csticson mar be is jelentette®®,
hogy melyik az a tiz eurdpai orszag, amelyet a csatlakozasi folyamat végén hajland6 a
tagjai koz¢ fogadni (Balazs, 1997; Teperics—Rdzsa; 2004). A csatlakozasi folyamat ko-
zel egy évtizedig tartott, amelynek végén 2002. december 12-13-an a Koppenhagaban
megtartott Eurdpai Tandcs iilésen bejelentették a targyaldsok sikeres lezardsat. Az At-
hénben alairt csatlakozasi dokumentumok utan 2004. majus 1-én a tiz kandidalo orszag
ténylegesen is unios tagga valt, 2007 januarjaban pedig tovabbi két orszaggal, Romani-

aval és Bulgariaval 27 tagura n6tt az Europai Unid.

A kelet-kozép-eurdpai orszagok fiskalis politikajara tehat — némiképp hasonloan a régi
tagorszagokéhoz — kettés nyomas nehezedett a vizsgalt iddszakban. A koltségvetési
konszolidaciot egyrészt kikényszeritették a transzformacids valsag miatt fenntarthatat-
lanna valo fiskalis folyamatok, masrészt legkésobb a csatlakozés id6pontjaig meg kellett

felelniiik a maastrichti kritériumoknak®’.

Az erdfeszitések sok szempontbol eredményesnek bizonyultak, 1995 és 2006 kozott a
GDP-aranyos egyenleget atlagosan 2,3 szazalékponttal sikeriilt javitani (a kiigazitasok-
r6l bovebben lasd Purfield, 2003; Segura-Ubiergo, és szerzdtarsai, 2006; Roaf és szer-
z6tarsai, 2014). Ennek koszonhetéen a csatlakozas idopontjaban (2004-ben és 2007-
ben) az érintett orszagok tobbségében sikeriilt 3 szazalék ald szoritani a GDP-aranyos
koltségvetési a hiényt48, az allamadossag pedig csupan két*® allamban haladta meg a
bruttd hazai termék 60 szazalékat, de a rata mindkét esetben csokkent a kovetkezo

években.

“ Annak ellenére, hogy a masik nyolc orszag akkor még nem jelezte hivatalosan a csatlakozasi szandékat.

47 A région beliili jelentds eltérésekrdl lasd Csaba (2007)

8 A deficit Cipruson, Maltan, Lengyelorszigban és Magyarorszigon haladta meg a kiiszobértéket, de az elébbi ketté a kovetkezd
évre korrigélta a hianyt.

“ Cipruson és Maltan
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7. abra: A maastrichti kritérium €s az atlagos koltségvetési hiany (EU12)
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A kilencvenes évek masodik felétdl (példaul Romanidban, Szlovékiaban), majd az unios
csatlakozas idépontjanak kornyékén (példaul Bulgariban, Csehorszdgban és Magyaror-
szagon) a koltségvetési kiigazitdsok mar sok esetben egyiitt jartak 0j nemzeti szintii
koltségvetési szabalyok 1étrehozasaval, vagy a mar 1étezo fiskalis eldirasok megerdsité-
sével. E folyamatot erdsitette az akadémikusok és dontéshozok kozott a kétezres évek
els6 évtizedére kialakult konszenzus a diszkrecionalis koltségvetési politikakat keretek

kozott tartd koltségvetési szabalyok hasznossagarol.

3.1.3. A 2007-08-as recessziot koveto addossagvalsag

A kétezres évek elsO évtizedének kozepéig viszonylag kiilonbozd torténelmi folyamatok
dinamizaltak a koltségvetési szabalyok elterjedését az Eurdpai Unio régi €s Uj tagorsza-
gaiban. Emellett a kontinens két felében iddben is elkiiloniiltek egymastol azok a gazda-
sagi tendencidk, amelyek kikényszeritették a koltségvetési kiigazitasokat, azoktol az
integracios folyamatoktol, amelyek ugymond feliilrél tamogattak a fiskalis szabalyrend-

szer megerositését.

crer

gyakorlatilag eltiintek. A 2007-08-as gazdasagi valsagbol kialakult adossagvalsag na-
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gyon sok orszag esetében ujabb kiigazitasi kényszert jelentett, mikozben ezzel parhu-
zamosan megkezdddott az unids szabdlyrendszer reformja is, amely komoly szigorités-
hoz vezetett.

8. abra: A Nagy Recesszi6 hatasa az EU27 allamaiban
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Forras: Conference Board Total Economy Database (TED)

A pénziigyi folyamatok gyujtopontja a Lehman Brothers 2007-es cs6dje volt (lasd Ki-
raly, 2008; Kirdly és szerzdétarsai 2008), az el6zmények azonban visszanyulnak a meg-
el6z6 évtized nagy mérséklddésnek (Bernanke, 2004) elnevezett iddszakahoz, amikor a
gazdasagi teljesitmény és az inflacid volatilitidsa a fejlett vilagban jelentdsen mérséklo-
dott. Am mint az utdbb kideriilt, a felszin alatt igencsak karos folyamatok (is) zajlottak.
Miként azt Mervyn King (2010), az angol jegybank kormanyzdja utobb megfogalmazta,
a szabadjara engedett ,,t0kearamlasok szolgaltattak az lizemanyagot a fejlett vilag hiba-
san megtervezett és nem megfelelden feliigyelt pénziigyi rendszeréhez, amely langba
borult, és a tlizvész mindnyédjunkat magaval ragadott.” Mikodzben a valsag kirobbanasa-
val kapcsolatos rendszerszintli vitak tovabbra is a koriil (is) folynak, hogy vajon tobbrol
van-e sz6, mint a modern kapitalizmus ciklikus jellegébdl fakado visszaesésrél, a konk-

rét okokkal kapcsolatban kialakulni latszik egyfajta konszenzus™.

% A valsag kirobbanaséval kapcsolatos vitakrol lasd Obstfeld, - Rogoff (2009), Acharya - Richardson (2009), Barell és szerztarsai-
nak (2010), valamint Taylor (2012) munkait.
66



Az IMF munkatérsainak (Merrouche—Nier, 2010) 6sszegz6 megéllapitasa szerint a gaz-
dasagtorténetbe Nagy Recesszioként bevonult eseménysorozatot el6idézé pénziigyi
egyensulytalansag kialakulasa kozvetleniil harom tényezdre vezethetd vissza: a megel6-
z0 1dészakban a tOkearamlasok terén kialakult globalis egyensulytalansagokra, a tilsa-
gosan laza monetaris politikara, valamint a nem megfelel6 szabalyozoi és feliigyeleti
gyakorlatra. Bar a valsag gocpontja az Egyesiilt Allamokban volt, a pénziigyi valsagbol
kialakult gazdasagi valsag gyorsan és mélyen érintette az eurdpai orszagokat is. EIobb
még csak gyakorlatilag megallt a névekedés 2008-ban, a kovetkezd évben viszont mar
4,3 szazalékkal zsugorodott a GDP az EU27 orszagaiban, majd, igaz sokkal kisebb mér-

tékben, de a recesszidé megismétlodott 2012-ben is.

Ez utobbi azonban mar sokkal inkébb irhatd a gazdasdgi valsdgbol kialakult europai
adossagvalsag szamlajara. A 2009-es recesszio, valamint az arra adott gazdasagpolitikai
valaszok eredményeképpen ugyanis ,,harom év alatt villimgyorsan romlott az egyen-
suly, novekedtek a terhek, mintegy pillanatok alatt elsoporve a nagy mérséklddés id6-
szakaban nagyon nehezen végrehajtott koltségvetési stabilizacid és mérséklés szamos

eredményét” (Murakozy, 606. 0, 2011).

Az EU27-ben a GDP-aranyosan egy szazalék alatti atlagos koltségvetési hiany két év
alatt 6 szazalék folé emelkedett, a 2007-ben még 57,6 szazalékos atlagos addssagrata
pedig 2011-re 81,1 szazalékra nétt™. Az IMF (2011) becslése szerint a fejlett orszagok
esetében a valsag utani addssagnovekedés kozel fele vezethetd vissza a recesszidbol
fakadd bevételkiesésre, 6tod-6t0d része a dinamikus tag52 romlasara, illetve az allami
keresletélénkitd intézkedésekre, a maradék pedig a pénziigyi szektor kimentésére és

egyeb koltségvetési folyamatokra.

Fontos ugyanakkor hangstlyozni, hogy az Eurdpai Union beliil nagyon is eltéréen ala-
kultak a folyamatok, attol fiiggden, hogy a pénziigyi, majd a gazdasagi valsdg milyen
mélyen érintette, illetve milyen fiskalis pozicioban talalta az egyes allamokat, valamint
hogy ehhez kapcsoldddan mekkora (fiskalis) mozgasteriik volt az élénkitéshez (Ghosh

¢és szerzotarsai, 2013; IMF, 2012a).

®! Forras: AMECO
52 A redlkamat és a realndvekedés kiilonbsége
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9. dbra: Az adossagrata valtozasa 2008 és 2012 kozott
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A gyors adossagnovekedés azonban kozvetleniil a valsag utan még nem jelentett prob-
1émat. A felhok akkor kezdtek el gyiilekezni az Eurdpai Uni6 felett, amikor 2009 szep-
temberében az ijonnan megvalasztott populista gorog kormany 6 szazalékrdl 12,7 sza-
zalékra emelte a GDP-ardnyos hianycélt, majd decemberben bevallotta, hogy a goérog
allamadossag elérte a GDP 113 szazalékat. Miutan marciusban a német kormanyfo beje-
lentette, hogy csak akkor lehet sz6 kimentésrol, ha egy orszag elvesziti a pénzpiaci hoz-
zaférését, par nap mulva ez Gordgorszag esetében bekovetkezett, ami az uniods adossag-
valsag kezdetét jelentette (Gy6rffy, 2004; Jones, 2013). Az Eurdpai Unidba vetett piaci
bizalom megingott, és mig korabban csak kisebb, nem eurddvezeti allamok szorultak a
valsag miatt kiils6 segitségre (Magyarorszag, Romania, Lettorszag), a gorogok fizetés-
képtelensége utan, kiillonb6zd okokbol, de finanszirozéasi valsadgba keriilt és pénziigyi
mentdcsomagra volt sziiksége az eurdzonas frorszagnak, Portugalidnak, Ciprusnak,

emellett Olaszorszag és Spanyolorszag EKB-s kotvényvasarlasra szorult.
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Az adossagvalsag® miatt sok eurdpai orszag szamara nem volt jarhato ut a recesszio,
illetve részben az arra adott valaszok miatt megemelkedett adossagrata lassu leépitése,
kindvése. A lejard addssagok megujitasa, valamint a deficitek altal generalt finansziro-
zasi igény miatt elengedhetetlen volt a pénzpiaci bizalom helyreallitasa, a finanszirozasi
kornyezet stabilizalasa. Ennek érdekében pedig ismét jelentds kiigazitasi kényszerben
talalta magat Europa. A valsagot kovetd harom évben (2010-1013) a 27 unids tagallam-
ban 6sszesen 32 fiskalis megszoritaist54 hajtottak végre > ami jelentés mértékben hozza-
jarult ahhoz, hogy 2012-ben visszatérjen a recesszio az Eurdpai Unidba. A kiigazitasok
eredményeképpen ugyanakkor a ciklikusan kiigazitott koltségvetési egyenleg a GDP 3
szazalékaval javult, az adossagrata novekedési litemét pedig sikeriilt minimalisra csok-
kenteni, gyakorlatilag megallitani (Alessina és szerzétarsai, 2015; Darvas—Tschekassin,
2015; Berti és szerzotarsai 2013; IMF, 2012a).

Az adoéssagvalsagbol fakado fenntarthatosagi problémak mellett azonban, azzal gyakor-
latilag egy id6ben egy masik nyomads is nehezedett a koltségvetési politikakra. A gorog
adossagvalsag kirobbanasa utdn ugyanis az Eurdpai Unidban ismét eldtérbe keriilt a
gazdasagi kormanyzas reformjanak a kérdése, amely négy teriiletre vonatkozott
(Benczes, 2014): a koltségvetési fegyelem megerdsitésére fiskalis szabalyok segitségé-
vel (i), a hatékony valsagrendezés mechanizmusainak a kialakitasara (ii), a tagorszagok
allamadosséagaira (vagy azok egyes részére) vonatkozo kozos feleldsségvallalas leheto-
ségeinek a megteremtésére (ii1), valamint fiskalis unio létrehozéasara (Bordo és szerzo-

tarsai, 2011; Marzinotto és szerzétarsai, 2011; Henning—Kessler, 2012).

A reformok elsd 1épéseként 1étrejott az Eurdpai Szemeszter, egy olyan részletes ilitem-
terv, ami minden évben biztositja az unios tagorszagok koltségvetési és gazdasagpoliti-
kai 0sszehangolasat az unids szinten elfogadott célokkal €s szabalyokkal (Hallerberg és
szerzOtarsai, 2012). Ezt kovette a 2011 decemberében a Stabilitdsi €s novekedési
egyezmény reformjdnak részeként bevezetett un. "hatos csomag56” amely az addigi a
szankciokat illetéen inkabb a koltségvetési hidnyra fokuszald kritériumrendszert kiegé-

szitette az allamadossag kritikus vizsgélataval is.

5% Az ad6ssag novekedésérél és az ezzel kapcsolatos fenntarthatosagi problémakrél lasd Reinhart — Rogoff (2009), De Broeck —
Guscina (2011), Baldacci és szerzétarsai (2010), Baldacci és szerzétarsai (2011), Schaechter és szerz6tarsai (2012) munkait.
 Kovetve a korabban hasznélt definiciot, azt tekintjiik koltségvetési kiigazitasnak, amikor egyik évrSl a masikra a ciklikusan
kiigazitott GDP-aranyos egyenleg legalabb 1,5 szazalékponttal javul.
% A koltségvetési kiigazitasokrol lasd IMF (2012b), Berti és szerz6tarsai (2013) munkait.
% A hatos csomag jogszabalyai: 1173/2011/EU, 1174/2011/EU 1175/2011/EU, 1176/2011/EU, 1177/2011/EU, 1178/2011/EU.
Hivatkozott iranyelv: 2011/85/EU
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Néhany honappal késébb, 2012 tavaszan 25 unios orszag (Nagy-Britanniat és Csehor-
szagot kivéve mind a 27 tagéllam) alairdsaval megsziiletett a ,,Gazdasagi és monetaris
uniodbeli stabilitasrol, koordinaciérol €s kormanyzasrol" szold kormanykozi szerzddés
(tovabbiakban TSCG57). Ennek részeként egyrészt atalakitottak, illetve kibdvitettek az
unids tagallamokra vonatkozo koltségvetési szabalyokat. A dokumentum jelentdségét
azonban ezen tilmenden az is ndveli, hogy mivel allamok kozotti szerz6désrdl van szo,
igy nem része az unios joganyagnak, ¢és ugyan a szabalyok betartdsanak ellendrzése az
Eurodpai Bizottsag jogkore, am nem teljesités esetén az Eurdpai Birosag is bevonhato az

iigy rendezésébe (Benczes, 2013).

1. tablazat A legfontosabb numerikus szabalyok hierarchiaja az EU-ban

Rangsor Jogi ala Paraméterek Szankcio Dontes a Reszes
. . 4 szankciordl allamok
TSCG e Les . ,
i Strukturalis hiany a GDP  Biintetés a GDP 0,1 L,
1 (kormanyok L, R EU Birdsaga 25
o o 0,5 szazaléka szazalékaig
kozo6tti szerz6dés)
1/20 résszel csokkenteni
TSCG L.
, kell az adéssagnak a GDP
2* (kormanyok L i N/A N/A 25
o .., . 60szazalékat meghaladd
kozotti szerz6dés) .,
részét
A kozéptavu cél (MTO) Kamatozd letéttdl (a Tanacs L,
Hatos csomag (EU L, 3 j i 27, szankcio
i kozelitése és a GDP 0,2 szaza-léka) a (forditott
3 masodlagos L L, o, o csak GMU
. , strukturalis hiany a GDP  birsagig (szintén 0,2 mindsitett
jogforras) o, i o, . i tagokra
0,5 szazalék alatt tartasa szazalék) tobbség)
Liszaboni ; .,
iz a ., " o ., Tandcs 27, szankcio
szerz6dés (Eu Eves hiany a GDP 3 Megfelel§" nagysagu o
4 B L . i (minésitett csak GMU
elsédleges szazalék alatt biintetés . i
. X tobbség) tagokra
jogforras)

*Hasonlé addssdgszabdly része a hatos csomagnak is

Forras: Blizkovsky (2012) 7. 0.

Az eurddvezet tagallamaira vonatkozo, szintén a Stabilitasi és Novekedési egyezmény
reformjahoz kapcsolodo un. , kettes csomagSB” 2013 majusaban lépett életbe, és alapve-
téen a pénziigyi nehézségekkel kiizdd eurddvezeti tagallamok koltségvetési felligyeleté-
nek megerdsitését €s a gazdasagpolitikai intézkedések Osszehangolasat tartalmazza

(Récz, 2012).

% TSCG (2012). Gyakran hivatkoznak ra Fiskalis paktumként is. A dokumentum a jellegéb6l adodéan nem feltétleniil tartozna a
szupranacionalis szabalyok ko6z¢, a miikodési kornyezete miatt azonban oda soroljuk.
%8 A kettes csomag jogszabalyai: 472/2013/EU, 473/2013/EU
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Az addssagvalsadg utdn végrehajtott intézkedések alapvetden megvaltoztattdk az unios
szintli fiskalis kormanyzas jellegét. Szorosabb feliigyelet, sokkal tobb eldirds, tobb be-
szamoloi kotelezettség, szigorubb €s automatikusan életbe 1€p6 szankciok, unids szinti
koordinaciés mechanizmusok, és az EU-altal eloirt fiskalis intézményrendszer kialakita-
sara vonatkozo6 unids elvarasok — mikozben a koltségvetési politika alapvetden tovabbra
is nemzeti hataskorben maradt, mind az intézmények, mind a procedurak, mind a konk-
rét szamok tekintetében egy sor unids korlat keriilt bevezetésre (Craig, 2012; Wyplosz,
2012; P. Kiss, 2012; Csaba, 2013; Demosthenes ¢€s szerzotarsai 2015). A rendszerszin-
tlnek nevezhetd valtoztatasok a dolgozatunk szempontjabdl két fontos elemet tartal-

maznak.

Egyrészt megndtt a nemzeti koltségvetésekre vonatkozd numerikus koltségvetési szaba-
lyok szama. Az eddigi viszonylag egyszeri két szabaly helyét atvette tobb, joval bonyo-
lultabb, igy nehezebben atlathato, de az egyes orszagok sajatossagait (fiskalis mozgas-
tér, ciklikus pozicid) jobban figyelembe vevd unids eldiras. Masrészt egyre erdsebb
unids igényként jelenik meg a koltségvetési szabalyok nemzeti szintli birtokbavétele
(Benczes, 2013). Ez egyrészt azt jelenti, hogy az unios eldirasokat nemzeti jogszabaly-
okban kell megerdsiteni, masrészt 1étre kell hozni egy olyan fiskalis politikai keretrend-

szert, amely illeszkedik az uniés szintii fiskalis kormanyzashoz.
A reformok hatasa tehat a nemzeti szintli koltségvetési szabalyok kialakulasara kettds:

1. A szabalyok szamanak novelése, illetve a szabalyrendszer szigoritasa a korabbi-
aknal nagyobb nyomast gyakorolt a tagallamokra a fenntarthato fiskalis gazdal-
kodas érdekében. Mindez a feltételezésiink szerint kozvetve hozzajarult a nem-
zeti szintli fiskélis szabalyok elterjedéséhez is, egyrészt mert a nemzeti korma-
nyok sokszor éppen igy jelezték elkotelezettségiiket az unid altal is elvart ki-
egyensulyozott koltségvetési politika mellett, mésrészt akar valasztdi nyomasra,
akar sajat belatasuk eredményeképpen is gondolhattak, hogy a szabalyrendszer
erdsitése maga is hozzajarul a koltségvetési egyensuly kialakitasdhoz, illetve a
kiigazités altal elért eredmények megdrzéséhez.

2. Kozvetleniil is hozzjarult a nemzeti szintli koltségvetési szabalyok elterjedésé-
hez az unid elvarasa, hogy a szupranaciondlis szabéalyokat iiltessék 4t az egyes
tagallamok a sajat jogrendszeriikbe. Igy ami korabban csupan unids szabaly volt,

abbol valsag utdn nemzeti szintii eldiras lett.
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A koltségvetési szabalyok eurdpai elterjedésének elézményeit és koriilményeit meg-
vizsgalva nagyjabol azonosithatdéak azok a folyamatok, amelyek hozzajarultak a fiskalis
politika 0j eszk6zének gyors térhoditasahoz. Ezek koziil az elsé helyen érdemes kiemel-
ni a fenntarthat6sagi problémak kialakulasat €s sziikséges kezelését. A kontinens nyuga-
ti felén a hetvenes évektdl kezdddd eladdsodas, a kelet-kozép-eurdpai térségben pedig
jorészt a transzformacids valsag miatt sok orszagban fenntarthatatlanna valt a koltségve-
tési politika a kilencvenes évek kozepére, majd a végeredményt tekintve sok orszdgban
ugyanez megismétlodott a 2007-08-as pénziigyi, illetve az abbol kialakult gazdasagi
valsag utan. A valaszlépésként végrehajtott koltségvetési kiigazitdsok részeként sok
esetben sor keriilt a koltségvetési keretrendszer reformjara, amelyhez hozzétartozott a
koltségvetési szabalyok létrehozéasa, megerdsitése. Az EU27 tagallamaban 1995 és 2014
kozott 43 olyan epizdd volt, amikor egy orszag az egyik évrdl a masikra jelentdsen erd-
sitette az érvényben 1évé nemzeti fiskdlis szabdlyok rendszerét, és ebbdl 22 alkalom
egybeesett egy koltségvetési kiigazitassal.”® Ezekben az esetekben a szabalyok jellem-
z6en mar a kiigazitast kovetden 1éptek életbe, miutdn mar javult a koltségvetési egyen-
leg, ami megerdsiti Elbadawi és szerzdtarsainak (2015) azon empirikus megallapitasat,
hogy minél kedvezdébb a koltségvetési egyenleg, anndl nagyobb az esély a nemzeti sza-
balyrendszer megerdsitésére. Mindebbdl arra lehet kovetkeztetni, hogy a dontéshozok
nehezen hoznak meg egy olyan szabdlyt, amely jelentésen csokkenti a mozgasteriiket
(azaz érdemi egyenlegjavitasra kényszeriti 6ket), viszont ha mar meghoztak a fajdalmas
kiigazito lépéseket, akkor sokkal inkabb hajlanddak erdsiteni a korlatokat (Benczes,
2011c), részben azért, hogy stabilizaljak az elért eredményeket, részben pedig azért,

hogy jelezzék elkotelezettségiiket a fegyelmezett fiskalis gazdalkodas mellett.

Vizsgalatunkbol ugyanakkor az is kirajzolodik, hogy a koltségvetési kiigazitasok dnma-
gukban nem magyardzzak meg a fiskalis szabalyok ilyen intenzitasu elterjedését. A ma-
sik fontos koriilmény, amely kiilonb6z6 periddusokban kiilonbozoképpen dinamizalta a
folyamatot, az az eurdpai integraciobol fakado fiskalis kotelezettségek ndvekedése. Az
eurodvezetbe tartd allamok esetén a csatlakozas feltételeként megszabott fiskalis krité-

riumok, az Gjonnan csatlakozott kelet-kdzép-eurdpai orszagok esetében pedig a belépés-

% Tovabbra is azt tekintjiik koltségvetési kiigazitasnak, amikor a ciklikusan kiigazitott GDP-aranyos egyenleg az egyik évrél a
masik évre legalabb 1,5 szazalékponttal javul. Akkor allitjuk, hogy a szabalyrendszer reformja egybe esett egy koltségvetési kiigazi-
tassal, ha vagy a kiigazitas évében, vagy az azt kovetd évben, vagy a két évben egyiitt, a koltségvetési szabalyok erdsségét mérd
Fiscal Rules Index értéke 0,5-tel emelkedik. Az FRI részletes bemutatasara a kovetkezd fejezetben kerdil sor.
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tdl rajuk is érvényes maastrichti kritériumok jelentettek egy feliilrél érkezé nyomast a
fegyelmezett fiskalis politika irdanyaban. Ez egyrészt kdzvetetten erdsitette a nemzeti
koltségvetési szabalyok megerdsitését azért, mert a tagallamok vezetdi ezzel a 1épéssel
is igyekeztek jelezni, hogy elkotelezettek az unio altal elvart koltségvetési politika mel-
lett. A 2007-08-as valsag utan raadasul mar kozvetlen hatasrol beszélhetiink, hiszen
azdta az Eurdpai Unid maga is szorgalmazza, hogy a tagallamok iiltessék at az unids
(szupranacionalis) szabalyokat a sajat jogrendszeriikbe, ami azt jelenti, hogy nemzeti

szabaly is valik beldliik.

Szorosan kapcsolddik az el6zd két folyamathoz, de mégis érdemes kiilon is emliteni,
hogy a nemzeti szabalyok elterjedése egyfajta ongerjesztd folyamat is volt. A kilencve-
nes évek elsd felétdl folyamatosan emelkedett a nemzeti szintli kdltségvetési szabalyok
szama Eurdpaban, egymastol vették at a konstrukciokat az egyes orszagok, és a kétezres
évek elso felére kialakult egy konszenzus mind a szakemberek, mind a dontéshozok
kozott az j fiskalis eszkdz eredményességérol, kedvezd hatasardl. Fontos hangsulyozni
ugyanakkor, hogy ezt a folyamatot erdsitette egyrészt, hogy a szabalyok hatdsanak pon-
tos mérése, értékelése rendkiviil nehézso, masrészt csokkentette a bevezetés politikai
koltségeit, hogy tobbnyire mar konszolidalt koltségvetési gazdalkodas mellett 1éptek
hatalyba.

3.2. Az adatbazis és mutatok attekintése

A koltségvetési szabalyok eredményességének mérését tobb dolog is neheziti. Az egyik
legfébb probléma, hogy a hatasuk nehezen kiilonithetd el az dsszes tobbi olyan tényezd
hatdsatol, amely befolydsolja a koltségvetési gazdalkodast. Szintén nehézséget jelent,
hogy a politikai vezetok dontései €s a fiskalis szabalyok kozott az oksagi hatés sok eset-
ben nem egyirdnyu, amivel késébb bdvebben is foglalkozunk sajat kutatdsunk bemuta-
tasakor. Am a nagy mintas, kvantitativ vizsgalatok legnagyobb akadalya sokaig az volt,
hogy nem létezett olyan adatbézis, amely azonos szempontok alapjan gytijtdtte volna
0ssze ¢€s kategorizalta volna legfobb tulajdonsagaik alapjdn az nemzeti szabalyokat. Bar
voltak igéretes elézményei (Von Hagen, 1992, Hallerberg, 2003), és az IMF®! berkein

beliil szerencsére lelkes kovetdi is (Schaechter és szerzdtarsai, 2012), a nagy attorést

8 Err$l mi is beszamolunk egy kés6bbi fejezetben.
8 http://www.imf.org/external/datamapper/FiscalRules/map/map.htm
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ezen a teriileten a kétezres évek elsd évtizedének a végén az Eurdpai Bizottsag altal 6sz-
szeallitott és azota évente frissitett adatbazis® jelentette. Kiilondsen azért, mert ennek
részeként kialakitottak két kompozit mutatot is, amelyek koziil az egyik az egyes kolt-
ségvetési szabalyok (Fiscal Rule Strenght Index - FRSI), a masik pedig az egy idében

tobb szabalybol all6 szabalyrendszerek (Fiscal Rules Index — FRI) erdss€gét méri.

Mivel a tovabbiakban egyrészt az Europaban bevezetett koltségvetési szabalyok jellem-
z6inek bemutatasakor, majd késébb a szabalyok hatasainak értékelésekor mi is hasznal-
juk ezt az adatbazist, ezért elsd 1€pésben bemutatjuk a veliik kapcsolatos legfontosabb

tudnivalokat.

A koltségvetési szabalyokat tartalmazd adatbazis nemzeti, illetve helyi szakértdk infor-
maciodira épiil. Az Eurdpai Bizottsag eloszor 2006-ban gylijtotte dssze kérddives vizsga-
lat segitségével az 1990 és 2005 kozott hatdlyos nemzeti szintii koltségvetési szaba-
lyokkal kapcsolatos adatokat, 2008 6ta pedig a szervezet munkatirsai minden évben
ujra megkérdezik a tagorszagok e teriilettel foglalkoz6 szakértdit, hogy milyen véltoza-

sok torténtek, és a kapott informacidk alapjan évente frissitik az adatbazist.

Az adatbazis, illetve az abban szereplé informaciok 6t részre bonthatok, melyek koziil
az elsé négy minden szabdlyhoz kiilon-kiilon hozzarendelhetd, az 6todik pedig orszé-

gonként és évenként kapcsolodik az éppen hatalyos szabalyok Osszességéhez.

1. Ebben a részben szerepelnek a kérddives felmérésbdl szarmazo elsddleges, tobb-
nyire nominalis skalan elhelyezhetd, vagy egyszerii szoveges informaciok, ame-
lyek tartalmazzak az adott szaballyal kapcsolatos legfontosabb tudnivaldkat.
Nevezetesen a hatalyossag elejét (és végét, ha mar eltorolték), a szabaly tipusat
(pl, egyenleg, addssag, stb.) a szabaly altal lefedett allami szektorok felsorolasat,
e szektorok szazalékos mértékét az dllamhaztartdson beliil, a célvaltozoé tipusat,
az elszamolas maodjat és roviden a szabaly numerikus tartalmat.

2. A valtozok masodik csoportja még szintén rovid szoveges informaciokbol all és a
szabaly miikodésének intézményi kornyezetét irja le. Ezen beliil nevesiti a jog-
szabalyi héttér tipusat, ha 1étezik, akkor az ellendrzo és szankcional¢ testiilet jel-
legét, a korrekcids mechanizmus lényegét, az esetleges mentesitd zaradék meg-

1étét és egyéb kiegészitd informaciokat.

82 http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/fiscal_governance/fiscal_rules/index_en.htm
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3. Az adatbézis harmadik része az el6z0 csoportban még szovegesen megfogalma-
zott informéciokat formalizélja és alakitja at ordinalis skalan mérhetd adatokka,
nyolc kiilonbozé ismérv szerint. Minél erdsebb egy szabaly, anndl magasabb
pontszamot kap. Ezek:

Al. Jogi hattér (statutory base): A szabalyt tartalmazé dokumentum jogi sta-
tuszat jelzi. (1: Politikai nyilatkozat 2: Torvényben nem rogzitett koalici-
0s megallapodas 3: Torvény [példaul a koltségvetési keretrendszert sza-
balyozo torvény részeként] 4: Alkotmany vagy alaptorvény)

A2. Célok rogzitése (adjustment margin): Megmutatja, hogy képes-e valtoz-
tatni a szabalyban szerepld eldirasokon a kormany. (1: A szabalyban sze-
repld célok szabadon megvaltoztathatok [mert az csak irdnyokat €s alap-
elveket tartalmaz, illetve a pontos cél meghatarozdsanak a kotelezettsé-
gét] 2: Korlatozott mozgastér van a szabalyban szereplé célok megval-
toztatasdhoz 3: Nincs lehetéség modositani a szabdlyban szerepld célon,
mert az rdgzitve van a szabaly miikodését megalapoz6 jogszabalyban.)

A3. Ellendrzo testiilet (monitoring body): A szabdly betartasat ellendrzd
szervezet jogi statuszat ¢és fliggetlenségét méri. (1: Egyetlen szervezet
sem ellendrzi rendszeresen a szabaly betartasat 2: A pénziigyminisztéri-
um, vagy valamelyik mdasik kormanyzati szervezet ellendrzi 3: Egy
[kormanytol] fiiggetlen szervezet [koltségvetési tandcs, szamvevdszék,
egyéb birdsag], vagy az orszaggyllés ellendrzi.)

A4. Riasztdsi mechanizmus (alert mechanism): Azt jelzi, hogy segiti-e az el-
lendrzést, illetve a szabaly betartasat valamilyen riasztdsi mechanizmus.
(0: Nem létezik olyan valosidejii ellenérzés, amely még idGben jelez, ha
veszélybe kertil a szabaly betartasa 1: Létezik olyan valdsidejii ellendr-
z¢s, amely még idében jelez, ha veszélybe kertil a szabaly betartésa.)

ADb. Szankcionalo testiilet (enforcement body): Annak a szervezetnek a jogi
statuszat és fliggetlenségét méri, amely szankciok segitségével kénysze-
ritheti a szabdly betartasat. (1: Egyetlen szervezet sem rendelkezik a
szankcionalas jogaval 2: A pénziigyminisztérium, vagy valamelyik masik
kormanyzati szervezet rendelkezik a szankcionalas jogaval 3: Egy [kor-
manytol] fliggetlen szervezet [koltségvetési tandcs, szamvevOszek, egyéb
birdsag], vagy az orszaggyiilés rendelkezik a szankcionalas jogaval.)
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A6. Korrekcios mechanizmus (non-compliance actions): Azt mutatja meg,
hogy a szabaly szerint milyen kdvetkezményekkel jar annak megszegése.
(1: Nincsen meghatarozott kovetkezménye a szabaly megsértésének 2: A
kozponti hatalom feleldssége a korrekcios intézkedések végrehajtasa a
szabaly megsértése esetén, vagy benyujtani a korrekcidra vonatkozo ja-
vaslatot az Orszaggyllésnek, illetve az illetékes hatdsdgnak 3: Van egy
automatikus korrekcids mechanizmus a szabaly megsértése esetére,
amely tartalmazza a lehetséges szankciokat is 4: Van egy automatikus
korrekcios és szankciondld mechanizmus a szabaly megsértése esetére)

AT. Mentesitd zaradék (escape clausure): Azt jelzi, hogy van-e olyan mente-
sitd zaradéka a szabdlynak, amely eldre meghatarozott feltételek mellett
lehetdséget biztosit a szabaly felfiiggesztésére. (0: Nem létezik pontosan
megfogalmazott mentesité zaradék 1: Létezik egy pontosan megfogalma-
zatott mentesitd zaradék)

A8. Nyilvanossag (media visibility): Azt méri, hogy a koltségvetési szaba-
lyokhoz kapcsolodok procedurak, eljaras milyen mértékben jelennek meg
a nyilvanossagban (1: A szabaly alig, vagy egyaltalan nem jelenik meg a
médidban 2: A szabaly mikodését nyomon kdveti a média, de a szabaly
megszegése nem general kozéleti vitdkat 3: A szabdly miikodését nyo-
mon koveti a média is, a nem teljesitéssel kapcsolatos vitdk megjelennek
a kozéletben is)

4. Az adatbazis negyedik része egy oOnallé valtozd, a szabalyok erdsségét meérd
Fiscal Rule Strength Index (FRSI). Minden szabalyhoz tartozik egy FRSI, ame-
lyet az adatbazis el6z6 részében szerepld nyolc mutatobdl szamitanak ki az
alabbi mdédon az unids szakérték. Elsd 1épésben a nyolc mutatdbol 6tot képez-
nek®®, majd ezeket standardizaljak 0 és 1 kozott, ezt kovetden pedig a véletlenen
sulyozas modszerével (Sutherland €s szerzdtarsai, 2005) aggregaljak oket. Ily
moddon minden egyes koltségvetési szabalyhoz kapcsolodik egy FRSI mutato,
amely 3 és 10 kozotti értékeket vehet fel. Az index a szabaly numerikus tartal-
mar6l nem mond semmit, viszont azt méri, hogy a szabalyt koriilvevd intézmé-

nyi kérnyezet milyen mértékben jarul hozza a szabaly betartasdhoz, illetve haté-

82 B1=Al; B2=A2; B3=(A3+A4+A5)/2; B4=A6+AT7; B5=A8
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kony miikddéséhez. Fontos még hangsulyozni, hogy az FRSI csak magat a sza-
balyt méri, nem veszi figyelembe, hogy az mekkora részét fedi le a kdzpénz-
tigyeknek, ezért ha két szabaly azonos intézményi kornyezetben mikddik, akkor
azonos pontszamot kap akkor is, ha az egyik a teljes koltségvetésre, a masik pe-
dig csak egy kisebb alrendszerére (pl. helyi onkormanyzatokra) vonatkozik.

5. Az adatbazis 6todik része is egy Onallé valtozo, a széles korben hasznalatos
Fiscal Rules Index, amely orszagonként mutatja meg az adott évben hatalyos
0sszes koltségvetési szabaly egyiittes er0sségét. Elso 1épésben a hatalyos szaba-
lyokhoz kapcsolédd FRSI-t megszorozzak annyival, amekkora szazalékat lefedi
az adott szabaly a teljes allamhaztartashoz képest. A kapott értékeket orszagon-
ként és évenként Osszeadjak, de ugy, hogy ha az adott szektorra, vagy alrend-
szerre tobb szabaly is érvényes, akkor a legnagyobbat 1-el, a masodik legna-
gyobbat 1/2-eddel, a harmadikat 1/3-addal sulyozzak, az azonos teriiletekre vo-
natkoz6 szabalyok csokkend hatarhaszna miatt. Az utolsé 1épésben a teljes, tehat
a legelsd évtdl a legutolsd évig terjedd adatbazist egy nulla atlagu, 1 standard
hib4ju eloszlassa alakitjak at. Mivel az adatbazis évente bdviil az 1j adatokkal,
igy ezt a 1épést minden évben elvégzik. Az éltalunk hasznalt adatbazisban az
1990-t61 2013-ig tartd idésor keriilt a fentiek szerint standardizalasra. A valtozo
értékei ennek megfelelden -1,01 és +3,5 kozott szorddnak, eldbbi azt az esetet
jelzi, amikor egy orszagban az adott évben egyetlen koltségvetési szabaly sincs

hatalyban.

3.3. Az Eurépaban bevezetett nemzeti koltségvetési szabalyok

Miutan az eddigiekben roviden attekintettiik, hogy milyen folyamatok jarultak hozza a
koltségvetési szabalyok gyors elterjedéséhez, a kovetkezd fejezetben attériink a koltség-
vetési szabalyok vizsgalatara. Ennek részeként egyrészt megvizsgaljuk, hogy a konkrét
szamok mennyiben erdsitik meg a szabalyok elterjedésével kapcsolatos feltételezésein-
ket, bemutatjuk a szabalyok legfébb jellemzdit, harmadrészt pedig egyszert leird sta-
tisztika segitségével megnézziik a koltségvetési szabalyok jellege és a valsag soran ta-

pasztalt fiskalis sériilékenység kozotti esetleges kapcsolatot.
3.3.1. A szabalyok elterjedésének iiteme
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A nemzeti koltségvetési szabalyok szdma alapjan az 1990-t61 2013-ig tartdé kdzel ne-
gyedszazadot szinte végig az egyenletes iitemt dinamikus novekedés jellemezte. A
vizsgalt idészak elejétol a végéig ugy emelkedett 13-r61 88-ra, azaz tobb mint hatszoro-
sara az EU27-ben a hatalyos szabalyok szama, hogy a folyamatot csupan a gazdasagi
valsag torte meg egy-két évre (2008-09), am az adossagvalsag kitorése utan a noveke-
dés nem csupan folytatddott, de annak liteme még emelkedett is. Mindez azt is jelenti,
hogy 2013-ban mar minden tagillamban atlagosan majdnem harom szabaly volt ér-
vényben, de olyan orszag is volt (Franciaorszag és frorszag), ahol tobb mint 5 kiilonbo-

z0 nemzeti koltségvetési szabaly volt hatalyos.

Nagyon hasonl6 képet fest az idoszakrol az FRI alakulasa is: a szabalyrendszerek atla-
gos erdsségét mérd mutatd a kilencvenes évek elejétdl egyetlen évtdl (1996) eltekintve
egyenletesen emelkedett. A valsag kitorése utan ez a folyamat megtort, két évvel kés6bb
azonban fokozott {itemben folytatddott. Mindez azt jelenti, hogy a kilencvenes évek
elejétdl nem csupén a szabalyok terjedtek el Eurdpaban, de az uj szabalyok miikodését

jellemzden egyre erdsebb intézményi kornyezet is segitette.

10. abra: A szabalyok szama és a Fiscal Rules Index (FRI) alakulasa

FRI Szabalyok szama
1,5 ‘ - 100
1,0 — 80
0,5 - 60
0,0 \ ‘ ‘ ‘ ‘ : : 40
-0,5 i i - 20
-1,0 0

O ~ N MO T 10D O N O O O = N MO T D ON OO O N ™M

(o = = e e N A A A A = = R = R o [ o R oo S oo [ en R oo Y oo T —e D sl sl o

NN O OO0 OO0 0O 0 0O 0O o0 o o o

T Y Y T Y T v v v NN AN AN AN AN AN AN NN AN NN N

Fiscal Rules Index (FRI)* Szabalyok szama (jobb tengely)

Forras: sajat szamitas az Eurdpai Bizottsag adatbazisa alapjan
Megjegyzés: Az FRI esetében csak azokat az orszagokat vettiik figyelembe, ahol volt kéltségvetési szabaly

A két mutato alakulasa és kiilonosen a kdzos szakaszhatarok megerdsitik azt a feltétele-

zésiinket, hogy a gazdasagi valsag utani iddszak jelentés mértékben hozzajarult a kolt-
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ségvetési szabalyok elterjedéséhez. Egyrészt mert az adossagvalsag miatt sok orszag
koltségvetési kiigazitasra szorult, amelyet az esetek egy részében Gsszekapcsoltak a
szabalyrendszer megerdsitésével, részben azért is, hogy az EU-fel¢ is jelezz¢ék a dontés-
hozok az elkotelezettségiiket. A fentieken til a sorozatos unios reformok részeként az
EU maga is 6sztondzni kezdte a tagallamokat, hogy sajat jogrendszeriikbe is atiiltessék
az uniods szinti szabalyokat.

11. abra: A szaballyal rendelkez6 orszagok szama és a kozpénziigyi lefedettség
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Szabalyt hasznalo orszagok szama
A kozpénziigyi lefedettségek aranyanak atlaga* (j. t.)

Forras: sajat szamitas az Eurdpai Bizottsag adatbazisa alapjan
Megjegyzés: Ez a mutato orszagonként azt méri, hogy mekkora volt a kiilonbozo szabalytipusok (adossag,
egyenleg, stb.) altal lefedett kozpénziigyi teriiletek koziil a legnagyobb, és ezeket atlagolja.

Irdnyaban természetesen hasonlo, részleteiben azonban némileg eltérd folyamat rajzolo-
dik ki akkor, ha nem a szabalyok elterjedését vizsgaljuk, hanem azoknak az orszagok-
nak a szamat, ahol barmilyen nemzeti koltségvetési szabaly érvényben volt. A noveke-
dés ebben az esetben is jelentds, hiszen a vizsgalt idészak (1990-2013) alatt 8-rol 26-ra
emelkedett a valtozo értéke, ami azt jelenti, hogy mig kilencvenben a késébbi EU27-et
alkoto allamoknak kevesebb mint a harmadédban volt (jellemzden meglehetdsen gyenge)
koltségvetési szabaly, addig az utolsé évben egyetlen orszeigot64 kivéve mindenhol volt
mar ilyen. A novekedés dinamikéja azonban ebben az esetben nem volt egyenletes: az
elsd tiz évben tapasztalt dinamikus novekedés utan nagyjabol 2003-2004-ben megallt a
mutatd emelkedése, és legkdzelebb csupan a valsdgot kovetden csatlakoztak ujabb tag-

allamok a szaballyal rendelkez6 orszagok csoportjahoz.

84 A kivétel Malta volt, 4m azéta itt is bevezettek egy egyenleg- és egy adossagszabalyt.



Hasonl6an alakult ehhez egy masik mutato, amely azt méri, hogy mekkora volt az or-
szagonkénti legnagyobb kozpénziigyi lefedettséggel rendelkezd szabalyok atlaga. A
kilencvenes évek elején a legkiterjedtebb szabalyok atlaga a teljes allamhaztartas 30
szazalékat sem érte el, ami azt jelzi, hogy a klasszikus el6dok példajat kovetve tobbnyi-
re Eurdpaban is els6ként a helyi 6nkormanyzatok, illetve mas kisebb alrendszerek gaz-
dalkodésat szabalyoztak ilyen modon, 2013-ra azonban a mutato értéke megkozelitette a
90 szazalékot, azaz a szabalyok érvényességét szinte mindenhol kiterjesztették a koz-

ponti kormanyzatra is.

A boviilés jelentds része ebben az esetben megtortént nagyjabol 2003-2004-re ezt kove-
téen sokaig stagnalt a mutatod, majd a gazdasagi valsag utan kezdett el ismét meredeken
emelkedni. Erdekes modon az utobbi két mutatd esetében az elsd toréspont nagyjabol
arra az id6pontra tehetd, amikor a kelet-kozép-europai régiobdl tiz 0j tagallam csatlako-
zott az Eurdpai Unidhoz. Mindez megerdsiti azt a korabbi feltételezésiinket, hogy az 1j
tagallamok esetében az unids csatlakozéas komoly katalizatort jelentett a koltségvetési
szabalyok elterjedésében még akkor is, ha maga a csatlakozds automatikusan a

szupranacionalis szabalyok megjelenésével jart.

12. abra: A szabalyt hasznald orszagok szama és a kozpénziigyi lefedettség
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Megjegyzés: Ez a mutato orszagonként azt méri, hogy mekkora volt a kiilonbozo szabalytipusok (adoSsag,
egyenleg, stb.) altal lefedett kozpénziigyi teriiletek koziil a legnagyobb, és ezeket atlagolja.
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E folyamatok erdteljesebben kirajzolédnak, ha kiilon vizsgéljuk a régi tagallamokat és
az Gjonnan csatlakozokat. Mig az EU15 esetében az intenziv béviilés, legyen sz6 akar a
szabalyt hasznald orszagok szamarodl, akar a szabalyok kozpénziigyi lefedettségérol
nagyjabol 2001-2002-ig, azaz az eur6 készpénzként torténd megjelenéséig tartott, utana
megallt ez a folyamat és stagnalt egészen az addssagvalsagig. Ez a toréspont az 0j tag-
orszagok esetében néhany évvel késobb, nagyjabdl akkor kdvetkezett be, amikor a tiz 0j

tagallam csatlakozott a kozosséghez.

3.3.2. A szabalyok altalanos jellemz6i

Amint arrdl egy korabbi fejezetben részletesen beszamoltunk, a kiillonbdzo tipust szaba-
lyok miikddése kozott igen jelentdsek az eltérések. Ez kiterjed arra, hogy a tagabb érte-
lemben hasznalt koltségvetési fegyelem megteremtésén beliil milyen problémakra kon-
centralnak, milyen eszkdzokkel rendelkeznek, milyen modon veszik figyelembe a gaz-
dasagi ciklusok alakulasat, illetve milyen tipusu és milyen magas korlatot allitanak a
fiskalis politika szdmara. Ennek megfeleléen a szabalyok tipusabdl kiolvashato az is,
hogy az alkotok milyen szerepet szantak a szabalynak, mit tartottak megoldandé prob-
lémanak, milyen eszkdzokben hittek, illetve milyen mértékben voltak hajlandéak le-

mondani a diszkrecionalitds egy-egy részérol.

13. dbra: A kiilonb6z6 tipust szabalyok szamanak alakulasa az EU27-ben
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Ebbdl a szempontbdl az egész EU-t tekintve a vizsgalt idészakban nem torténtek jelen-
tds valtozasok. A szabalyok koziil a legnépszeriibbek a vizsgalt idészak kezdetétdl az
egyenlegszabalyok voltak, szamuk 2013-ra megkdzelitette a negyvenet. Az utolsé egy-
két évtol eltekintve nagyjabol fej-fej mellett alakult az adossagszabalyok és a kiadasi
szabalyok versenye, ekkor azonban, vélhetden az addssagvalsag hatasara, megugrott az
alloményi valtozora koncentral6 eldirasok szama. A bevételi szabalyokbol végig olyan
kevés volt, hogy sokkal inkabb szamitanak érdekes kivételnek, mint tipikusnak. A fenti-
ek akar azt is igazolhatnak, hogy mig az egyenleg minden orszagban és minden koriil-
mények kozott egy olyan mutatd, amelyben megjelennek a fiskalis fegyelmezetlenség-
gel kapcsolatos fenntarthatosagi problémak, addig az adossag csak azokban az orsza-
gokban kényes kérdés, ahol viszonylag eladosodott az allam. Azonban ha kiilon vizsgal-
juk meg a régi és az j tagorszadgokat ebbdl a dimenzidbol, akkor lathatjuk, hogy a sza-
balytipus megvalasztasa sokkal inkabb a dontéshozok percepcidit jelzi, mintsem hogy

mekkora az orszag addssaga.

14, abra: A kiilonboz6 tipust szabalyok atlagos gyakorisaga (1990-2013)
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A régi tagorszagokban messze az egyenlegszabaly volt a legnépszeriibb, minden méso-
dik szabaly a koltségvetési egyensulyra vonatkozott. A masodik a kiadasi szabaly volt,
mig az addssagszabalyok ardnya nem érte el a 15 szézalékot sem. Ezzel szemben az 0j
tagallamokban az addssagszabaly volt a leggyakoribb, tobb mint kétszer annyi volt be-

16le, mint egyenlegszabalybol, a kiadasi szabalyok szama pedig alig volt magasabb,
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mint a bevételi szabalyoké. Ez annak fényében kiilonosnek tlinhet, hogy a régi tagal-
lamokban jellemzden az egész iddszakban sokkal magasabb volt (60%) az atlagos ados-
sdgrata, mint az 0 tagallamokban (35%). Béar az optimalis addssagszint megallapitasat
6vezd heves vitak®™ mellett abban t5bbé-kevésbé kialakult egy szakmai konszenzus,
hogy minél fejlettebb egy orszag, annal inkdbb fenntarthatd lehet a magasabb addssag-
rata (IMF, 2011), a fentiek mégis ramutatnak a dontéshozdk céljaira, 0sztonzdire is. A
szdmok ugyanis azt jelzik, hogy a magasabb addssagalloméannyal rendelkezd orszagok
vezetdi kevésbé hajlanak egy olyan szabaly 1étrehozasara, amely szembesiti dket (vala-
mint a nyilvanossagot) ezzel, és esetleg arra kotelezi a fiskalis politikat, hogy érdemi
1épéseket tegyen az addssagallomany csokkentése érdekében. Masrész viszont az Uj
tagallamok kozott voltak olyan orszagok is (példaul Bulgaria, Esztorszag), amelyek az
aktualis adossagratajukat messze meghaladé adossagplafont vezettek be. Azt persze
érdemes hangsulyozni, hogy egy ilyen dontés tobb szempontbdl is indokolt lehet, hiszen
a szabalyok idealis esetben hosszu tavra szolnak, masrészt egyes esetekben az ilyen
tipusu szabalyok megalkotasara mar az unids szabalyok nemzeti jogrendszerbe torténd

atiiltetésének részeként kerilt sor.

15. ébra: A kiilonboz6 tipusu koltségvetési szabalyok egyiittes hasznalata
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8 Lasd Reinhart és szerzétarsai (200), Callen és szerzétarsai (2003), Reinhart — Rogoff (2011), Presbitero (2011), Herndon és
szerzétarsai (2014) munkait.
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Amint azt e fejezet kordbbi részében bemutattuk, a vizsgalt iddszak egésze alatt az
egyes orszagokban hatdlyos szabalyrendszerek erdsségét mérd FRI atlaga folyamatosan
emelkedett. Ha azonban kiilon-kiilon nézziik meg az egyes szabalyok erdsségét (ezt
mutatja meg az FRSI), akkor eltéré képet kapunk: az érvényes szabalyok atlagos erds-
sége az id6szak elsd felében csokkent, az ezredfordulot kovetden néhany évig stagnalt,

majd elébb mérsékelten, a gazdasagi valsag utan pedig meredeken emelkedni kezdett.

16. abra: A FRSI és az FRI éves atlagos valtozasa
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Az eltérést az okozhatja, hogy a szabalyrendszert méré FRI igy 0sszesiti az egyes sza-
balyok erésségét méré FRSI-t, hogy egyrészt ugyan csokkend sullyal, de noveli az FRI
értékét minden Ujabb koltségvetési szabaly, masrészt pedig e szabalyok erdsségét su-
lyozza annyival, amekkora hanyadat lefedi a szabaly az allamhaztartasnak. A fentiek
tehat arra vilagitanak ra, hogy a szabalyrendszerek FRI-vel mért intézményi kornyezete,
erdssége nem azért ndovekedett egyenletesen a vizsgalt iddszakban, mert az 1j szaba-
lyokhoz egyre szigorubb intézményi kdrnyezet (jogi hattér, szankciok, ellendrzd és
szankcionalo testiiletek) kapcsolddtak — ez csupan a kétezres évek masodik felére igaz.
Egészen addig azért emelkedett az FRI értéke, mert folyamatosan emelkedett a szaba-

lyok szama, illetve ezzel egyiitt n6tt az altaluk lefedett kozpénziigyi teriiletek aranya.

Eppen ezért érdemes megnézni, hogy az egyes dimenziok kiilon-kiilon hogyan valtoztak

a vizsgalt 1ddszak alatt. Az FRSI mutato visszaesését a kilencvenes évek elsd felében
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elsésorban az okozta, hogy tobb északi orszagban is (Daniaban, Finnorszagban, Esztor-
szagban) bevezettek olyan szabalyokat, amelyeknek a jogi hattere viszonylag gyenge
volt, vagy egyszeriien egy irasba foglalt politikai nyilatkozat, vagy korméanyzo partok

kozott megkotott koalicios megallapodas volt.

17. dbra: Az FRSI-t alkot6 fontosabb intézményi valtozok alakulasa
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Megjegyzés:A mentesito zaradék meglétét mérd valtozot (A7) azért nem szerepeltettiik az dbran, mert az
tobbnyire az adossagtipusi szabadlyokhoz kapcsoldodik, a tobbi szabaly esetében nem értelmezhetd

A csokkenést kovetd néhany €éves stagnalds utdn a toréspont ismét a gazdasagi valsag
utdn kovetkezett be. A vizsgalt hét mutatdt a viselkedése alapjan két csoportra lehet
bontani. Az egyik csoport esetében a valsag nem hozott érdemi valtozast: nem emelke-
dett a szabalyokhoz kapcsolddo riasztasi és korrekcidos mechanizmusok szdma, és nem
kaptak nagyobb teret a nyilvanossagban sem. Erdemi fejlédés volt tapasztalhato viszont
a masik négy dimenzidban. Ennek megfeleléen javult a szabalyok jogi megalapozottsa-
ga, kiilondsen emelkedett a célok rogzitettsége, a szabalyokban szerepld célok és korla-
tok stabilitasa, valamint egyre tobb helyen segitik a szabalyok miikddését, illetve betar-
tasat a regnald kormanytol fiiggetlen ellendrz6 és adott esetben szankcionalassal is fel-

ruhazott testiiletek, 6sszefoglald neviikon koltségvetési tanacsok.
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3.3.3. Koltségvetési szabalyok és a fenntarthatéosag

A kovetkezd részben a 2007-08-ban kitort valsag keserii tapasztalatait felhasznalva a
leird statisztika segitségével megvizsgaljuk, hogy felfedezhetd-e barmilyen kapcsolat a
koltségvetési szabalyok hasznalata és a fiskalis fenntarthatosag kozott. A pénziigyi,
majd az abbdl kindvo realgazdasagi valsdg ugyanis néhany éven beliil adossagvalsagot
okozott szamos europai orszagban. Ennek hatasara tobb mint fél tucat allam szembesiilt
azzal, hogy nem képes a pénziigyi igényeit az addig megszokott modon, a piacrol kielé-
giteni, igy kénytelen volt segitséget kérni kiillonb6zé nemzetkodzi szervezetektdl. Az
orszagok tilnyomo tobbségében ugyan valddi allamesddrél nem beszélhetiink, hiszen a
hitelezok — Gordgorszagot kivéve — eddig mindig idében visszakaptak a pénziiket66, am
a nemzetkozi szervezetektdl kért és kapott segitség annak beismerése, hogy az addigi

fiskalis folyamatok nem fenntarthatok®”.

Egy allam szamara az ilyen helyzetek altalaban stlyos kovetkezményekkel jarnak: real-
gazdasagi visszaeséssel, kényszerli megszoritd intézkedések bevezetésével, elszegénye-
déssel, tarsadalmi konfliktusokkal és egyéb koltségekkel (Reinhart—Rogoff, 2009;
Vidovics-Dancs, 2014). A tudomany szamara ugyanakkor tanulasi lehetdséget is jelen-
tenek annak érdekében, hogy az idevezetd tarsadalmi €és gazdasagi folyamatok megérté-
sével noveljek az esélyét a hasonld események megelézésének. Hozzajarulnak ahhoz,
hogy egy viszonylag nagy orszagcsoport adatainak vizsgalataval értékelni lehessen a
fiskalis fenntarthatosagot eldsegiteni hivatott eszk6zok, tobbek kozott a koltségvetési

szabalyok hatékonysagat, eredményességét.

Amint arra a 2.1.1 fejezetben részletesen kitértlink, a fiskalis fenntarthatosag egy na-
gyon gyakran hasznalt, 4am meglehetdsen nehezen definidlhatd fogalom. A tagabb ér-
telmezés a koltségvetési korlat koncepcidjdhoz kotodik, az altalunk hasznalt sziikebb
meghatarozas pedig a fizetOképesség fogalmahoz kapcsolodik. Mivel ez utobbi a kor-
many azon képességét jelenti, hogy az aktualis torlesztési kotelezettségeknek mindig
eleget tudjon tenni, ezért a tovabbiakban fizetOképesség ex post mérésénél azt a megko-

zelitést hasznaljuk, hogy a nemzetk6zi szervezetek segitsége, hozzdjarulasa egy orszag

86 Részletesebben az allamcsdddel kapcsolatos definiciokrol lasd Vidovics — Dancs (2013)
67 Azt persze érdemes hangsulyozni, hogy a koltségvetés fenntarthatosagat a jovébeli koltségvetési politika hatirozza meg, ezért a
fenntarthatosag a sz6 szoros értelmében nem mérhet (Papa — Valentinyi, 2008). Masként fogalmazva a koltségvetési politika
mindig fenntarthat6, csupan az a kérdés, hogy az ehhez sziikséges kiigazitast maguk végzik el a tagallamok, vagy pedig a finanszi-
rozasi kornyezet kozvetleniil kényszeriti-e ki.
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fizetdképességének helyreallitasahoz vagy fenntartdsdhoz (hitelezéssel vagy mas for-
maban) annak a jele vagy éppen kovetkezménye, hogy az adott orszag fiskalis politikaja

nem fenntarthato.

Ennek megfelelden a vizsgalt orszagokat, az Eurdpai Unidhoz a valsag elott csatlakozott
27 tagallamot két csoportra bontjuk. Fenntarthatatlannak akkor mindsitiink egy allamot,
ha a valsagot kovetden kiilsé segitségre szorult, azaz igénybe vette az IMF Stand-By
Arrangements programjat (Romania, Magyarorszag, Lettorszag), vagy az IMF Extended
Fund Facility programjat (Portugalia, frorszag, Ciprus, Gérogorszag)®®. Mellettiik azo-
kat az unios tagallamokat (Olaszorszag és Spanyolorszag) soroltuk ide, amelyeknek az
allamkotvényeibdl az ECB még a 2015-0s altalanos kotvényvasarlasi programjanak

bejelentése eldtt egyéni elbiralas alapjan vaséarolt®.

18. abra: Az egy orszagra jutd szabalyok szdma és az FRI alakulasa
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Mivel ebben a vizsgalatban arra keressiik a valaszt, hogy kiolvashaté-e olyan kozos
jellemvonas a késdbb fenntarthatatlan fiskalis politikdjunak bizonyult orszagok kozott,
amelyben eltértek a tobbi orszagtol, és amely ily moédon hozzéjarulhatott ahhoz, hogy

kiilso segitségre szoruljanak, ezért csupan a valsag kitorésének idépontjaig vizsgaljuk az

68 http://www.imf.org/external/np/exr/facts/europe.htm
69 http://tozsdeakademia.com/piaci-hirek/az-ekb-spanyol-es-olasz-kotvenyeket-vasarol
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adatokat. A szamok azt jelzik, hogy az egy orszagra jutd szabalyok szdmaban viszony-
lag kicsit az eltérés a két csoport kdzott: a valsag el6tti néhany évben mind a fenntartha-
téak, mind a fenntarthatatlanok korében 2 €s 3 kozott alakult a mutatd. Ez azt mutatja,
hogy a szabalyok jelenléte onmagaban nem befolyasolta érdemben a fiskéalis politika
mindségét.

Amiben jelentds kiilonbség volt, az a koltségvetési szabalyrendszer erdssége (FRI). A
kilencvenes évek elején a mutatd értéke még mindkét csoportban igen alacsony volt, am
a fenntarthato allamok esetében emelkedni kezdett, mig a fenntarthatatlanok esetében
alig valtozott, kiilondsen a kétezres évek elsé feléig. Ennek eredményeképpen az utdbb
fenntarthatonak bizonyult orszagokban sokkal erésebb intézményi kornyezetben mii-
kodtek a koltségvetési szabalyok, mint azokban az 4llamokban, amelyek késobb kiilsd
segitségre szorultak. Miutan lattuk, hogy a szabalyok szamaban nincsen jelentds eltérés,
igy a két csoport atlagos FRI-je kozotti kiilonbség két dologra vezethetd vissza: vagy az
egyes szabalyok erdsségét mérd FRSI-re, vagy a szabalyok altal lefedett kozpénziigyi

tertiletek nagysagara.

19. dbra: A kozpénziigyi lefedettség és a szabalyok szama

;5 PRl 2w
7,0 — 70
6,5 ~ =7 - - 60
6,0 —— = 50
5,5 40
5,0 30
45 +——1r—1—7—7— e ‘ 1 20

FRSI (fentarthatatlanok)

FRSI (fentarthatatoak)

Kozpénziigyi lefedettség (fenntarthatatlanok) - j. t.
Kozpénzigyi lefedettség (fenntarthatoak) - j. t.

Forras: sajat szamitds az Europai Bizottsag adatbdzisa alapjan

88



Esetiinkben a kiilonbség nagyobbik felét az magyarazza, hogy mig a kétezres évektol a
fenntarthatonak bizonyult orszagokban a legnagyobb kozpénziigyi lefedettséggel ren-
delkez6 szabalyok atlagosan kiterjedtek az allami pénziigyek tobb mint 70 szazalékara,
addig a nemzetkozi szervezetek segitségére szorult allamok esetében a mutatd sokaig a
40 széazalékot sem haladta meg. Kisebb, de nem elhanyagolhat6 az eltérés a szabalyok
erosségében (FRSI): e mutatd a vizsgalt idészak tilnyomo tobbségében a fenntarthatd

allamok esetében 6,5 koriil, mig a fenntarthatatlanok esetében 6 koriil ingadozott.

Eppen ez utobbi eltérés miatt megvizsgaltuk azt is, hogy mely alindexekben talalunk
érdemi eltérést a két csoport kozott. A vizsgalt valtozok koziil érdemben magasabb
pontszamot kaptak a fenntarthatd orszadgok a célok rogzitése (A2), az ellendrzd testiilet
fliggetlensége (A3), a riasztdsi mechanizmus (A4) €és a nyilvanossag (A8) dimenzidja-
ban. Jobban szerepeltek az utobb fenntarthatatlannak bizonyult orszagok a jogi hattér
(A1) ¢és a korrekciés mechanizmus (A6) tekintetében, mig a szankcionald testiiletek

fliggetlensége szempontjabol nem volt érdemi kiilonbség.

20. abra: AZ FRSI-t alkoto alindexek atlagos értéke (1990-2008)
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Forras: sajat szamitas az Eurdpai Bizottsag adatbazisa alapjan
Megjegyzés: Al: Jogi hattér, 24 Célok rogzitése; A3: Ellendrzo testiilet; A4: Riasztasi mechanizmus,
A5: Szankciondlo testiilet; A6: Korrekcios mechanizmus A8: Nyilvanossdg. 7

™ Az A7 jelii mentesité zaradékot azért hagytuk ki az dsszehasonlitasbo, mert az tobbnyire az adossagtipusti szabalyokhoz kapcso-
16dik, a tobbi szabaly esetében nem értelmezhetd.
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Osszevetve a valsag elétti koltségvetési szabalyokat és szabalyrendszereket a valsagban
pénziigyi segitségre szorult, illetve fenntarthatonak bizonyult orszagokban az aldbbi kép
rajzolodik ki: A szabalyok szamaban nincs jelentds kiilonbség a két csoportban, a sza-
balyrendszerek viszont sokkal erdsebbek voltak a jol teljesitd allamokban. Ez elsdsor-
ban azzal magyarazhatd, hogy az utobbiak korében a szabalyok az allamhéztartas sokkal
nagyobb teriiletét fedték le, de az is hozzdjarult, hogy az egyes szabalyok intézményi

kornyezete erdsebb volt.

A fenntarthatonak bizonyult orszagokban konkrétabbak voltak a szabdlyban szerepld
célok, nagyobb szerep jutott a fliggetlen ellendérzd testiileteknek, volt riasztasi mecha-
nizmus, ¢és a koltségvetési szaballyal, illetve annak betartasaval kapcsolatos vitak na-
gyobb teret kaptak a médidban, illetve a nyilvanossagban. A disszertacid tovabbi fejeze-
tében azt vizsgaljuk meg, hogy bizonyithato-e az ok-okozati kapcsolat, azaz a felsorolt

dimenziok hatésa az egyes orszagok fiskalis fenntarthatdsagara.

3.4. Kovetkeztetések

A fejezet els6 részében megvizsgaltuk a koltségvetési szabalyok elmult negyedszazad-
ban tapasztalt elterjedését, és megprobaltuk feltarni azokat a tényezdéket, amelyek erdsi-
tettek ezt a folyamatot. Az eurdpai fiskalis politika és integracié majd fél évszazados
attekintése, valamint a koltségvetési szabalyok erdsségét mérd mutatokat tartalmazo
adatbazis alapjan elvégzett leir6 statisztikai vizsgalatok egyarant megerdsitették, hogy a
kilencvenes évek elejére kialakult fiskalis fenntarthatosaggal kapcsolatos problémak
onmagukban még nem magyarazzak meg az eszkdz gyors eurdpai térhoditasat. A kolt-
ségvetési szabalyok elterjedését eldsegitették az unids integraciobol fakado fiskalis ko-
telezettségek is. Sok esetben ugyanis éppen azokban az években ugrott meg a szabalyt
hasznalo orszagok szama, amikor a kormanyok az unids elvarasok miatt rakényszertil-
tek egyrészt a fegyelmezett fiskalis politikara, masrészt pedig, hogy ilyen iranyu elkote-

lezettségiik hitelességérdl meggydzzEek a kozosség vezetdit.

Ennek megfeleléen Nyugat-Europaban sok helyen a szabalyok elterjedésének els6 hul-
lama a koz0s valuta bevezetéséig tartott, mig a kelet-kozép-eurdpai adllamok esetében az
unids tagsag megszerzéséig. A 2007-08-as valsagot kdvetd eurdpai adossagvalsag nyo-
man kialakult harmadik hullam okai szintén egyarant visszavezethetdek a fiskalis fenn-

tarthatosagi problémak ismételt eldtérbe keriilésére, csakugy, mint az unids fiskalis el-
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varasok ismételt szigoritdsdra. Mindez azt is jelzi, hogy a szupranacionalis koltségvetési
szabalyok a tapasztalatok szerint semmiképpen sem kiegészitdi, vagy versenytarsai a
nemzeti szintli koltségvetési szabalyoknak, az eldbbiek sokkal inkabb dinamizal6i vol-

tak az utobbiak elterjedésének.

Ezt kovetden leiro statisztikai eszkdzokkel megvizsgaltuk a koltségvetési szabalyok és a
fenntarthatosag kapcsolatat, mérceként hasznalva az eurdpai adossagvalsagot. A 2007-
08-as vilaggazdasagi valsagot kdvetden ugyanis tobb mint fél tucat orszag kiilsé finan-
szirozasi segitségre szorult annak érdekében, hogy anyagi kotelezettségeinek eleget tud-
jon tenni. Mindez lehetdséget biztosit, hogy ennek fényében értékeljiik a valsag elott

miik6do nemzeti koltségvetési szabalyok eredményességét, hatékonysagat.

Osszevetve a valsag eldtti koltségvetési szabalyokat és szabalyrendszereket a valsagban
kiils6 segitségre szorult, illetve fenntarthatonak bizonyult orszagokban az alabbi kép
rajzolodik ki: A szabdlyok szaméban nincs jelentds kiilonbség a két csoportban, a sza-
balyrendszerek viszont sokkal erdsebbek voltak a jol teljesitd allamokban. Ez elsdsor-
ban azzal magyarazhatd, hogy az utoébbiak korében a szabalyok az allamhéztartas sokkal
nagyobb teriiletét fedték le, de az is hozzdjarult, hogy az egyes szabalyok intézményi
kornyezete erdsebb volt. A fenntarthatonak bizonyult orszagokban konkrétabbak voltak
a szabdlyban szerepld célok, nagyobb szerep jutott a fiiggetlen ellenérzd testiileteknek,
volt riasztasi mechanizmus, €s a koltségvetési szaballyal, illetve annak betartasaval kap-

csolatos vitdk nagyobb teret kaptak a médiaban, illetve a nyilvanossagban.
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4. A FISKALIS SZABALYOK HATASAVAL KAPCSOLATOS KU-
TATASOK BEMUTATASA

Mikozben a szupranaciondlis szabalyok természetével €s muikodésével nagyon sok ta-
nulmany foglalkozott mar a nyolcvanas évektdl kezdve, a tudoméanyos vilag sokaig
sokkal kevesebb figyelmet szentelt az Eurdpaban bevezetett nemzeti szintii koltségveté-
si szabalyoknak (Benczes, 2011c). Az esettanulmanyok (Berndsen, 2001; Kell, 2001),
¢és a kvalitativ eszkozoket felvonultatd Osszehasonlitd vizsgalatok (Kopits, 2001) els6
hullama a kilencvenes évek végére tehetd, az igazi attérést azonban a kétezres évek elso

évtizedének kozepe jelentette.

A fordulatot, ahogy arra mar utaltunk egy kordbbi fejezetben, az Eurdpai Bizottsag
adatbazisanak Osszeallitasa és megjelenése jelentette, amely mindenki szamara megnyi-
totta az utat a nagymintés, kvantitativ kutatdsok iranyaba. Ez természetesen nem jelenti
azt, hogy akar szamukban, akar jelentdségiikben visszaszorultak volna az esettanulma-
nyok, illetve a kvalitativ kutatasok (lasd Benecki és szerzdtarsai, 2009; Hallerberg—\on
Hagen, 2006; Dupont ¢s szerzdtarsai, 2012; Wyplos, 2012), hanem hogy ezek kiegészi-
téseképpen megjelentek a nagymintds 0konometriai vizsgalatok is. A kiegészitd jelleget
azért is fontos hangstlyozni, mert mint altaldban a nagymintas 6konometriai kutatasok,
azt sugalljak, hogy minden fontos tényez6t képesek figyelembe venni, &m ez kiilondsen
ezen a teriileten nem lehet tobb hit abrandnal. Mar az a modszer is erdsen vitathato,
ahogyan a kutatasok alapjat képezd adatbazisok Osszedllitasahoz szdmszerisitik a fiska-
lis szabalyokat, illetve azok erdsségét, legyen sz6 akar az Eurdpai Bizottsag, akar mas,
azota sziletett adatbazisrol. Ennél is komolyabb problémat jelent azonban, hogy a kolt-
ségvetési politikat jellegénél fogva rengeteg olyan nem mérhetd, egyedi hatas alakitja,
amelyet még a legatfogdbb vizsgilatban sem tudnak figyelembe venni. Az emlitett
adatbazisok rdadasul az adatkorlatok miatt (egyeldre) meglehetdsen rovid iddsorokat
fednek le, ezért (is) a szakirodalomban elterjedt a tobb orszagra vonatkozo paneladatba-
zis hasznalata. Ez viszont tovabbi kérdéseket vet fel, kiilonos tekintettel az egyes euro-

pai allamok, orszagcsoportok kozotti jelentds kiilonbségekre.

Mindezek miatt egyrészt fontos, hogy tavolsagtartdssal kezeljik az ilyen tipusu
O0konometriai vizsgalatok eredményeit, masrészt hiba lenne nem kihasznélni a benniik
rejlo lehetdségeket. Létezd gyengeségeik mellett ugyanis ezek a vizsgélatok tudjak leg-

inkabb a koltségvetési politikat befolydsold szamtalan tényez6tdl elvalasztani és azono-
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sitani a nemzeti koltségvetési szabalyok hatdsat, és szamszerlsiteni, hogy milyen mér-
téekben képesek megfelelni a kitlizott céloknak. Mésrészt pedig bar nem tudhatjuk, hogy
éppen a modszertani hasonlosdgok miatt nem rontjak-e hasonld torzitdsok e kutatasok
eredményeit, a megallapitasok hitelessége szempontjabdl az mindenképpen biztatd,
hogy nagyjabdl egy iranyba mutatnak a kovetkeztetések. Ez nem azt jelenti, hogy a ka-
pott eredmények kozott nincsenek érdemi kiilonbségek, csupan azt, hogy nem feltétle-

niil feloldhatatlanok a fesziiltségek az egyes vizsgalatok megallapitasai kozott.

4.1. A szabalyok és a koltségvetési egyenleg

Osszhangban a koltségvetési szabalyok céljaira vonatkozé elméletekkel, a kutatisok
legnagyobb csoportja azt vizsgalja, hogy mennyiben képesek hozzajarulni a nemzeti
koltségvetési szabalyok a koltségvetési egyenleg javulasdhoz. A kozottiik 1évo eltérések
egy része technikai jellegli, mint a vizsgalt orszagok és évek szama, a valasztott becslési
eljaras tipusa, a fiskalis teljesitményt méré mutato kivalasztasa, illetve a szabalyok mel-

lett figyelembe vett egyéb tényezok, kontroll valtozok jellege és mennyisége.

A tartalmi kérdés, amely az eredmények értelmezése szempontjabol kulcsdontd, az
endogenitas kezelése (Poterba, 1996b). Ez utdbbi tobb forrasbol taplalkozik, és visszaté-
rd problémaja minden 6konometriai és nem 6konometriai vizsgéalatnak e témaban. Arra
vonatkozik, hogy még akkor is, ha kimutathat6, hogy a koltségvetési szabalyok megje-
lenése és er6sodése egyiitt jar a koltségvetési fegyelem javulasaval, az nem jelenti fel-
tétleniil, hogy a kettd kozotti kapcsolat egy iranyu és csupan az eldbbi befolyasolja az
utdbbit. Nagyon sok logikus magyarazat sz6l amellett, hogy ugyanaz a folyamat dina-
mizalja mindkettt (ebben az esetben kihagyott valtozordl beszEliink), illetve hogy az
oksagi kapcsolat forditott iranyt is lehet. Az eldbbi klasszikus példaja, amikor a valasz-
tok preferencidja a fegyelmezett koltségvetési politika iranyaba tereli a kormanyt, de
emellett szintén a valasztok azok, akik elvarjak, hogy mindezt segitsék, biztositsak kolt-
ségvetési szabalyokkal is a dontéshozok. Forditott irdny(l kapcsolatrol példaul akkor
beszélhetiink, amikor a politikusok a szabalyok bevezetésével akarjak akar a vélasztok,
akdr mas gazdasagi vagy politikai szereplok, kozosségek felé jelezni a fegyelmezett

fiskalis politika melletti elkotelezodésiiket.

Mivel a probléma megolddsa mind statisztikailag, mind kozgazdasagtanilag komoly

akadalyokba {itkozik, ezért kiilondsen a kordbbi tanulményok egy része inkabb az
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egyiittmozgéas kimutatasara koncentralt, illetve nem feszegette az oksagi kapcsolatok
lehetséges iranyait. Ezek koziil klasszikusnak szamit az Eurdpai Bizottsag (2006) kuta-
tasa, amelynek szerzoi az elsé 1épésben leird statisztikai modszerekkel vizsgalva az eu-S
tagallamok 15 éves iddsorat, azt talaltdk, hogy a koltségvetési szabalyok bevezetését
kovetden az elsé évben atlagosan 0,2, a harmadik évig atlagosan 0,4 szazalékponttal
javul a ciklikusan kiigazitott GDP-aranyos egyenleg. Mindezt megerdsitették a panel-
adatbazison elvégzett regresszios becsléssel is, amelynek az lett az eredménye, hogy az
FRI egységnyi (azaz egy szorasnyi) emelkedése a GDP 0,21 szazalékaval javitja a cikli-
kusan kiigazitott elsédleges egyenleget. Emellett azt talaltak, hogy minél nagyobb egy
szabaly kozpénziigyi lefedettsége, annal nagyobb a hatas, valamint hogy a kiadési sza-
balyok erdssége szignifikansan csokkenti az els6dleges kiaddsokat. Ez nagyjabol egy-
bevag Marneffe és szerzdtarsainak (2010) eredményeivel, akik az eurodvezeti tagallam-
ok adatait vizsgalva kimutattak, hogy az FRI szorasnyi emelkedése 0,32 szazalékponttal
jarul hozza a GDP-aranyos elsddleges egyenleg javulasadhoz, és illeszkedik Bergman ¢€s
szerzOtarsainak (2014) eredményeihez is. Utobbiak nem csak az szamoltak ki, hogy az
FRI egy szorasnyi emelkedése 0,47 szazalékponttal javitja a GDP-aranyos ciklikusan
kiigazitott els6dleges egyenleget, hanem vizsgalatuk sordn arra is ramutattak, hogy a
fiskalis szabalyok csak ott képesek hozzajarulni a koltségvetési egyenleg javulasahoz,

ahol magas szintli a kormanyzati hatékonysag.

Nerlich és Reuter (2013) alapvetéen hasonlé moddszertannal dolgozott, &m 6k az FRI
helyett binaris valtozoval (dummy-val) mérték a koltségvetés szabalyok jelenlétét, és az
talaltak, hogy a bevezetésiik 0,62 szazalékponttal javitja a ciklikusan kiigazitott GDP-
aranyos egyenleget, gy hogy a kiadasokat 1,43 szazalékponttal, a bevételeket pedig
0,82 szazalékponttal mérsékli. Empirikus vizsgalatukban kitérnek arra is, hogy mig az
egyenleg- és adossagszabalyok esetében bizonyithatd a koltségvetési egyenlegre gyako-
rolt hatds, addig a kiadasi szabalyok esetében ezt nem sikeriilt kimutatniuk, miként
Bergmann és szerzOtarsainak (2014) sem. A részleteket vizsgalva azt talaltdk, hogy a
szabalyok leginkabb a szocidlis transzfereket és a kormanyzati fogyasztast képesek mér-
sékelni a kiadasi oldalon, ami cafolja az arra vonatkoz6 félelmeket, kritikdkat, hogy a
koltségvetési szabalyok hatdsara a kormanyok sokkal inkabb a produktiv kiadasokat,
kiilonosképpen a kormanyzati beruhdzasokat fogjak vissza, mert ennek révid tavon ki-
sebbek a politikai koltségei. Emellett bebizonyitottak, hogy ha miikodik a szabaly mel-

lett egy fiiggetlen ellendrzo testiilet, azaz koltségvetési tandcs, akkor az akar a harom-
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szorosara is novelheti a szabalyok hatdsat. Ebben a tanulméanyban a szerzdk kitérnek az
endogenitas problémaéjara is, amelynek hatdsa szerintiik azért nem jelentds, mert a kolt-
ségvetési szabalyrendszer megvaltoztatasa az erre vonatkozd dontés pillanatatol a vég-
rehajtas befejezéséig hosszl 1dot vesz igénybe, igy nem lehetséges, hogy a két folyamat

(a szabalyok bevezetése és a koltségvetési politika) egy idoben hasson egymasra.

Reuter (2014) munkaja abbdl a szempontbol Uttord, hogy a szabalyok hatasa mellett egy
kisebb mintan megvizsgalta azt is, hogy betartjak-e ezeket az egyes orszagok. 11 orszag
23 koltségvetési szabalyat vizsgalta meg az 1994 és 2012 kozotti idészakbol, és azt ta-
lalta, hogy nagyjabdl a vizsgalt évek 6tven szazalékaban felelt meg a koltségvetési poli-
tika az érvényben 1évd koltségvetési szabalynak. Az egyes szabalytipusokhoz tartozo
arany viszont jelentésen kiilonbozott: adossagszabalyok esetében 79 szazalék, kiadasi
szabalyok esetén 60 szazalék, egyenlegszabalyok esetén 38 szazalék volt a megfelelési
aranya. Amikor a fiskalis szabalyokat 6 is dummy valtozoként kezelte, akkor arra az
eredményre jutott, hogy a fiskalis szabalyok jelenléte GDP-aranyosan 3,3 sz4zalékpont-
tal csokkenti azt a célvaltozot, amire a koltségvetési szabaly vonatkozik. Amikor azt is
figyelembe vette, hogy a szabdlyban szerepld célvéltozd a bazisévben a szabaly altal
meghatarozott korlat alatt vagy felett all-e, akkor kideriilt, hogy a szabalyok csak akkor
eredményesek, ha a célvaltozé meghaladja a korlatot, azaz a szabdly el6irdsa nem valo-

sul meg.

Az endogenitas kezelésével az elsék kozott mélyebben a Debrun—Kumar (2007) szerzé-
paros foglalkozott. Ok harom lehetséges hipotézist allitottak fel arrol, hogy a koltségve-
tési intézmények, illetve szabalyok miként befolyasoljak a fiskalis poliikat. Az ,,korla-
tozas” hipotézis szerint a koltségvetési szabalyok képesek arra 6sztondzni a dontésho-
zokat, hogy cselekedeteiket a tarsadalmi jolét maximalizalasa vezesse. Ez gyakorlatilag
azt jelenti, hogy a szabalyok megfelel6en kezelik, tulajdonképpen semlegesitik a defi-
cithajlamot, és igy érdemben befolyasoljak a koltségvetési politikat. A ,,jelzés” hipoté-
zis lényege a valasztok részérdl a koltségvetési politikdval kapcsolatos informacios
aszimmetria csokkentése. Ehhez a koltségvetési szabalyok a transzparencia csokkenté-
sével tudnak hozzajarulni, a politikai és gazdasagi folyamatokkal kapcsolatos tudatos-
sag novelésével mérsékelhetik, illetve a kdltségvetési realitas keretei kozott tarthatjak a
sokszor tulzo valasztoi igényeket (fiskalis illtzid). Masként fogalmazva ebben az eset-

ben nem a szabalyok hatnak a koltségvetési politikara, hanem a dontéshozoé politikusok
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a szabalyokon keresztiil informaljak a valasztokat az aktudlis és a varhatd koltségvetési
politikarol. A ,,kodosités” hipotézis a koltségvetési szabalyok kdaros mellékhatdsara
¢épiil. Azt tartalmazza, hogy ha a dontéshozok szamara tul nagy politikai koltséget jelent
egy szabaly betartasa és eltorlése is, akkor ez arra 6sztondzheti Oket, hogy csalas, illetve
kreativ konyvelés eszkdzéhez nyuljanak. Ez aldédssa a kdzpénziigyekbe vetett hitelessé-
get, rontja az atlathatdsagot és csokkenti a valasztok bizalmat. A harom hipotézist empi-
rikusan tesztelték a régi unios tagéllamok71 1990 és 2004 kozotti adatain. A szabalyok
¢s a koltségvetési egyenlegek kozotti egy iranyu, pozitiv kapcsolatot megfeleltették az
,»korlatzas” hipotézisének. A kapcsolatban rejldé forditott iranyu oksagi viszony feltara-
saval tesztelték a ,,jelzés” hipotézist, a szabalyrendszer és a fiskalis transzparenciat mérd

mutatok esetleges egyiittmozgasaval pedig a ,,k0d0sités” hipotézist.

Elso vizsgalatuk soran a fiskalis szabalyokat, illetve szabalyrendszert méré mutatot
(Fiscal Rules Index) exogén magyarazd valtozoként kezelték, azaz figyelmen kiviil
hagytdk az endogenitas problémajat. Azt talaltak, hogy szignifikdnsan javitja a cikliku-
san kiigazitott elsddleges koltségvetési egyenleget, oly modon, hogy ha a mar bemuta-
tott Fiscal Rule Index eggyel (azaz egy szoérasnyival) emelkedik, akkor a ciklikusan
kiigazitott GDP-aranyos koltségvetési egyenleg 0,55 szdzalékponttal javul. Amikor
azonban az endogenitds problémajat instrumentalis valtozok bevondsaval (kormanyzati
szerkezet, ideologia, SGP, EMU) kezelték, akkor sem a fiskdlis szabalyok erdssége,
sem az altaluk lefedett kozpénziigyi teriiletek aranya nem befolyasolta a koltségvetési

mutatokat.

Ebbdl a szerzok arra a kovetkeztetésre jutottak, hogy a ,,jelzés” hipotézis erdsebb lehet,
mint az ,,korlatozas” hipotézis. Ez azt jelenti, hogy kevésbé valdszinii, hogy a vizsgalt
orszagokban a koltségvetési szabalyok bevezetésének hatdsara javult a koltségvetési
politika, sokkal inkabb azért vezették be a koltségvetési szabalyokat, mert a dontésho-
z0k igy jelzik, hogy akar a valasztoi preferenciak, akar mas hatasara hajlandoak fegyel-
mezett koltségvetési politikat folytatni. Masrészt viszont a szerz6k nem talaltak empiri-
kus vizsgalatuk soran olyan bizonyitékot a koltségvetési szabalyok ¢€s a kreativ konyve-
1és, illetve a transzparencia romlasa kozott, amely alapjan megerdsithetnék a ,,kodosi-

tés” hipotézis 1étezesét.

" Az EUI5 tagallamaiban, Luxemburgot kivéve.
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Bér ez a vizsgalat — részben a hipotézisek szemléletes bemutatasa és tesztelése miatt —
fontos részét képezi a szakirodalomnak, az eldtte, és kiillondsen az azota publikalt kuta-
tasok jelentOs tobbsége ezzel ellentétes eredményekre jutott. Koztiikk az a szintén sokat
hivatkozott tanulmany (Debrun és szerzdtarsai, 2008), amelynek szerz6i kozott szere-
pelnek az elébbi cikk alkotdi is, és amely ezuttal mas instrumentélis valtozokkal, koztiik
az FRI késleltetett értékével kezeli az endogenitds problémajat. Az ily médon elvégzett
vizsgalat azzal az eredménnyel zarult, hogy az FRI egy szérasnyi emelkedése a GDP
0,4 szazalékaval javitja a ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenleget, hosszutavon pe-
dig még nagyobb a hatasa. A kiadési szabalyokkal kapcsolatban azonban mar vegyes
eredményekre jutottak: ha 6nmagaban vizsgaltak a kiadasi szabdlyok egyenlegre gyako-
rolt hatasat, akkor jelentds mértékii és szignifikans hatast tartak fel, ha azonban egyéb
magyarazo tényezokkel, illetve instrumentalis valtozokkal bdvitették a regresszios
egyenletet, akkor mar nem talaltak kimutathato hatast. A kozpénziigyi lefedettséggel
kapcsolatban az eredmények egyértelmtiek voltak: minél nagyobb hanyadat fedte le egy
koltségvetési szabalyrendszer az dllamhéztartasi pénziigyeknek, annal jobb volt a kolt-
ségvetési egyenleg. A szerzok megvizsgaltak az FRI-t alkot6 alindexeket is, és azt talal-
tak, hogy nincs jelentés kiilonbség az egyes dimenziok kozott, noha a jogi hattér és a
szabaly betartasat kikényszeritd mechanizmusok szerepe némileg fontosabb, a nyilva-

nossag szerepe pedig valamivel kevésbé fontos, mint a tobbi.

Hasonloan kezelték az endogenitas kérdését Ayuso-i-Casals és szerzbtarsai (2009), akik
szintén erds, szignifikdns kapcsolatot talaltak a szabalyok €s az egyenlegek kozott: az
FRI egy szorasnyi emelkedése becslésiik szerint a GDP 0,2 szazalékaval javitja a cikli-
kusan kiigazitott elsddleges egyenleget. Az alindexek vizsgélata alapjan azt talaltak,
hogy kiilondsen a szankcional¢ testiiletek miikodése, a kikényszerité mechanizmusok és
a jogi hattér tud javitani a szabalyok hatékonysagan, illetve a fentieken kiviil a minél
nagyobb kozpénziigyi lefedettség. Afonso €s Hauptmeier (2009) valamivel er6sebb ha-
tast (0,54) mutatott ki a teljes allamhaztartasra vonatkoz6 szabalyok esetében, némileg
kisebb értéket a kozponti koltségvetésre vonatkozo szabalyok korében, viszont a kisebb
kozigazgatasi egységekre (pl. helyi 6nkormanyzatok) vonatkozo szabalyok hatasat nem
tudtak bizonyitani. Emellett azt talaltak, hogy ha az addssagrata meghalad egy bizonyos
kiiszobértékeket (60,70, 80), akkor a fiskalis szabalyok nem javitjak az egyenleget. Eb-
bdl vonjak le azt a kdvetkeztetést, hogy a fegyelmezett politikanak egyarant sziikséges

feltétele az alacsony addssagszint és a fiskélis szabalyok bevezetése.
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2. tablazat: Az FRI hatasat mérd vizsgalatok jellemz6i és eredményei

Forras Id6szak o\:;z:ég::;( céFIi:L’(Ia; Iti;é egyi?tzt::Itéja Endogenitas kezelése
Debrun - Kumar (2007) 1990-2004 EU14 CAPB 0,55 Nincs kezelve
Debrun - Kumar (2007) 1990-2005 EU14 CAPB nem szignifikans Instrumentalis valtozdkkal
Debrun és szerzGtars. (2008)  1990-2005 EU27 CAPB 0,40 Instrumentalis valtozokkal
Marneffe és szerz6t. (2010) 1995-2008 eurdzonal6 PB 0,32 Nincs kezelve
Ayuso-i-Casals és szerz6t. (2007) 1990-2005 EU25 CAPB 0,20 Instrumentalis valtozokkal
Afonso - Hauptmeier (2009)  1990-2005 EU27 PB 0,54 Instrumentalis valtozokkal
EC (2006) 1990-2005 EU27 CAPB 0,21 Nincs kezelve
Bergman és szerz6t. (2014) 1990-2012 EU27 CAPB 0,47 Nincs kezelve
Nerlich - Reuter (2012) 1990-2012 EU27 CAPB 0,62 Nincs kezelve
Yeter - Heinemann (2014) 1990-2012 EU27 CAPB 0,47 Nincs kezelve

Megjegyzés: A tablazatban csak azokat a vizsgalatokat tiintettiik fel, amelyek esetében a regresszios
egyenletben az FRI szerepelt, az endogén valtozo pedig a GDP-ardnyos elsodleges egyenleg (PB), vagy a
GDP-aranyos ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenleg(CAPB).

Bar a szabalyok erdsségét mérd mutatok helyett dummy valtozokat hasznaltak, az
endogenitast tekintve hasonld moddszerrel vizsgalta a szabalyok hosszll tavi hatésait
Dahan és Strawczynski (2010) és arra az eredményre jutottak, hogy mind az egyenleg-

szabalyok, mind a kiadasi szabalyok képesek javitani a kdltségvetési egyenleget.

Némileg konnyebb dolguk volt az endogenitas kezelésében azoknak a kutatoknak, akik
a svajci kantonok korében vizsgaltak a koltségvetési szabalyok hatasat. Kogstrup és
Walti (2007) kutatasanak éppen az volt a kozponti kérdése, hogy milyen iranyl a svajci
kantonokban miik6doé fiskalis szabalyok ¢€s a koltségvetési gazdalkodas kozotti kapcso-
lat (Feld—Kirchgdssner, 2006). Kiindul6 feltételezésiik szerint a lehetséges endogenitast
az okozza, hogy ha a konzervativ szavazok elvarjak, hogy a kanton vezetdi takarékos
koltségveteési politikat folytassanak, €s azt is megkdvetelik, hogy vezessenek be kolt-
ségvetési szabalyokat, akkor nem feltétlentil van kapcsolat a szabalyok ¢€s a koltségveté-
si politika kozott. A szerzok ezért egyrészt bevontak a vizsgalatba kontrollvaltozoként a
valasztoi preferencidkat, masrészt pedig abbdl indultak ki, hogy a vélasztok preferencia-
ja idében viszonylag stabil, igy egy-egy allamon beliil csak akkor valtozik jelentdsen a
valasztok preferenciaja, ha megvaltozik a valasztok Osszetétele. Az ilyen eseteket (pél-

daul amikor valasztdjogot kaptak a ndk) pedig strukturalis toréssel kezeltek. A kétféle
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megoldas hasonl6 eredményre vezetett, €s arra jutottak, hogy a fiskalis szabalyok képe-

sek érdemben hozzajarulni a fegyelmezett koltségvetési politikahoz.

Ujszertien kezelte viszont az endogenitas kérdését Heinemann és Yeter (2014). Kiinduld
feltételezésiik szerint, amikor a politikusok arr6l dontenek, hogy bevezetnek-e egy Uj
szabalyt, vagy megvaltoztatjak a jelenlegit, akkor figyelembe veszik annak a (politikai)
koltségét, hogy ezzel lemondanak a diszkrecionalitas(uk) egy részérdl. A dontéshozok
azonban ilyenkor nem kalkuldlnak véaratlan sokkok bekovetkezésével, marpedig a
diszkrecionalitasrol vald lemondés politikai koltségei ilyenkor a legmagasabbak. Ezért a
szerzOk azt vizsgaltdk meg, hogy negativ ndvekedési sokkok mellett is befolyasoljak-e a
koltségvetési szabalyok a fiskalis politikat, és miutan pozitiv és szignifikans hatast talal-
tak, ezért bizonyitottnak vélték, hogy a szabalyok képesek hozzajarulni a kdltségvetési

egyenleg javulasahoz.

Némileg hasonldo megkozelitésbdl vizsgalta a kérdést Sacchi és Salotti (2014) is, akik
maguk is Musgrave-t (1959) idézik annak kapacsan, hogy az allamnak nem az a feladata
hogy mindig szigora koltségvetési politikat folytasson, hanem hogy a makrogazdasagi
stabilitas biztositasahoz igazitsa az allamhaztartasi folyamatokat. Mddszeriik ujszertisé-
ge abban 4ll, hogy a szabalyoknak nem a fiskalis mutatokra, hanem a GDP volatilitasara
gyakorolt hatdsat vizsgaltal. Ennek egyik eldnye, igy tulajdonképpen kozvetleniil képe-
sek mérni, hogy miként segitik a szabalyok az allami funkciok sikeres végrehajtasat,
masrészt pedig ezzel kikeriilték az endogenitds problémajat is. A 21 OECD tagorszag
1985 és 2012 kozotti adatain elvégzett szamitasaik azt bizonyitottdk, hogy a szabalyok

képesek hozzajarulni a makrogazdasagi stabilizdciohoz.

Amint az eddigi Osszefoglalasbdl is kideriilt, mig az egyenleg- ¢s adossagszabalyok
kapcsan kialakult egyfajta konszenzus arr6l, hogy képesek hozzdjarulni a koltségvetési
egyenleg javulasahoz, addig a kiadasi szabalyokkal kapcsolatban a kiilonb6z6 empirikus
vizsgalatok eltéré eredményeket hoztak. Erdekes modon inkébb azokra a kutatasokra
jellemzd, hogy nem talalnak bizonyitékot a kiadasi szabalyok eredményességére, ame-
lyek mellettiik tobb mas szabalytipust is vizsgdlnak. Ezzel szemben azok a tanulma-
nyok, amelyek kizarolag a kiadasi szabalyokra koncentraltak, jellemzden eredményes-
nek talaltak ezt az eszkozt. Ezek koziil klasszikusnak szamit Wiert (2008) munkaja, aki
vizsgélatdban szintén a prociklikussagra helyezte a hangsulyt. Ezt ugy oldotta meg,

hogy az egyenletben a kiadasi szabaly erdsségének és a bevételi prognozisoknak a té-
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nyektol valo eltérésének a szorzatat szerepeltette, azaz arra volt kivancsi, hogy egy nem
vart kiadasi vagy bevételi sokk esetén hogyan miikddnek a kiadasi szabalyok. Azt talal-
ta, hogy kiilondsen negativ bevételi sokkok esetében, tehat amikor hirtelen elapadnak az
allam bevételei, akkor a kiadési szabalyok képesek a kiaddsokat mérsékelni. Eredmé-
nyeiket tekintve ugyanezt talaltdk Holm-Hadulla és szerzétarsai (2012), azzal a kiilonb-
séggel, hogy 6k szorzatban a kiadasi szabalyok erdssége mellett a tényleges és a terve-
zett Kibocsatasi rés kiilonbségét szerepeltették. Pozitiv eredményiiket pedig indoklasuk
szerint azért nem kérddjelezi meg az endogenitas problémaja, mert a kiadasi szabalyok
erdssége egy-egy orszag esetében ritkan valtozik, az orszagok kozotti kiillonbségeket

pedig fix hatassal (fixed effect) hatassal kezelik.

Cordes ¢s szerzdtarsainak (2015) munkajat nem csak azért fontos kiemelni, mert 6k is
bebizonyitottak a kiadasi szabalyok hatasatat, hanem azért, mert mindezt meglehetdsen
nagy adatbazison elvégzett szamitdsokra alapoztak. Az altaluk hasznalt adatbazisban
tobb mint 200 orszag adatai szerepeltek 1985-t61 2013-ig, és a regresszios becslésen
kiviil 6k is megvizsgaltak azt is, mennyire tartjdk be a szabalyokat. Azt talaltak, hogy a
kiadasi szabalyoknak altalaban az esetek 70 szazalé¢kaban felelnek meg a koltségvetési
politikak, az addssagszabalyok esetében ez az arany néhany széazalékkal alacsonyabb,

mig az egyenlegszabalyok esetében nem éri el az 6tven szazalékot sem.

4.2. A szabalyok és a koltségvetési kiigazitasok

A nemzeti koltségvetési szabalyok és a fiskalis politika kozotti kapcsolatot vizsgalo
munkékon beliil egy sziikebb csoportot alkotnak azok kutatdsok, amelyek a koltségveté-
si kiigazitasok szempontjabol probaljak mérni a szabalyok hatasat. Ezek koziik az egyik
leginkabb atfogé jellegti kutatas az Eurdpai Bizottsag (2007) nevéhez kotddik, amely-
nek szakértéi az EU27 tagallamaiban végrehajtott fiskalis konszolidacidkat vontak gor-
csO ala a régi tagallamok esetében 1970-t6l, az ujak korében pedig a kilencvenes évek
kozepétol egészen 2006-ig. Kategorizalasuk szerint az szamitott koltségvetési konszoli-
dacionak, ha egy orszagban a ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenleg akar egy, akar
harom év alatt a GDP 1,5 szdzalékaval javult, és akkor volt sikeres a konszolidacid, ha
azt kovetden harom évig nem romlott a GDP-aranyos ciklikusan kiigazitott els6dleges
egyenleg tobb mint 0,75 szazalékponttal. Azaz legalabb az elért eredmények felét sike-

rilt megdrizni. A fenti definiciok mentén az adatbazisban a 634 megfigyelésbdl 146
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olyan év volt, amikor koltségvetési kiigazitas zajlott, €s ennek nagyjabdl a harmada bi-
zonyult sikeresnek. A sikertelen fiskalis konszolidaciok esetében a szabalyok erdsségét
mérd mutatok atlaga (-0,34) érdemben elmaradt azoknak az eseteknek az atlagétol
(0,48), amikor sikertilt megdrizni az elért eredményeket. Az unios szakértok ezt kovetd-
en regresszios becsléssel vizsgaltdk meg, hogy mely tényezok képesek novelni egy kolt-
ségvetési kiigazitas esetén a sikeresség esélyét, és sok mas tényezd mellett azt talaltak,
hogy a koltségvetési szabalyok erdssége érdemben ndveli az eredményes kiigazitas va-
l6szinliségét, &m érdekes modon a kiadasi szabalyok esetében nem talaltak szignifikans

kapcsolatot.

A 10 allitas tekintetében megerdsitették az unios kutatas eredményeit, a kiadasi szaba-
lyokkal kapcsolatban azonban tovabb arnyaltak a képet Guichard és szerzétarai (2007).
Ok szintén a fiskalis kiigazitasokat vizsgaltak 24 OECD tagorszag 1978-t6l 2006-ig
tart6 adatain és 85 olyan koltségvetési konszolidaciot azonositottak, amikor a ciklikusan
kiigazitott elsddleges egyenleg két év alatt legalabb a GDP 1 széazalékaval javult. Ezek
koziil nagyjabol minden masodik volt abban az értelemben sikeresnek nevezhetd, hogy
stabilizélta a GDP-aranyos allamaddssagot. Becslésiik szerint a kdltségvetési szabalyok
érdemben novelték a kiigazitasok sikerességének az esélyét. Ezen beliil azt talaltak,
hogy az egyenlegszabalyok eredményesen képesek miikodni, am hatasuk még novelhe-
td, ha kiadasi szaballyal kombinaljak. Ez nagyjabol illeszkedik Molnér (2012) kutatasa-
thoz, aki 28 OECD tagorszag 1960 ¢és 2009 kozotti adatait vizsgalva arra az eredményre
jutott, hogy mind az egyenlegszabalyok, mind a kiadasi szabalyok, mind pedig ¢ két
szabaly kombinacidja képes érdemben novelni egy koltségvetési kiigazitas sikerességét,

amennyiben az utobbit a reform adossag stabilizalo hatasaval mérjiik.

Fontos hangsulyozni azonban, hogy miként a korabbi vizsgalatoknal, ugy a kiigazitasok
kapcsan is felmeriil a kérdés, hogy vajon tényleg volt-e szerepe a szabalyoknak a fiska-
lis kiigazitasok sikerességében, és nem éppen azért vezették be Oket a dontéshozok,
hogy jelezzék a tobbi szerepld felé elkotelezddésiiket a fegyelmezett gazdalkodas mel-
lett, illetve hogy ezzel is hozzajaruljanak a kiigazitas soran elért eredmények stabilizala-
séhoz. Ez utdbbira hivta fel a figyelmet az els6k kozott Debrun (2007), aki a régi unios

tagorszégok72 adatait vizsgalta 1990 és 2004 kozott, és arra jutott, hogy altalaban mar

2 A7 EUI5 tagallamaiban, Luxemburgot kivéve
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harom évvel a fiskdlis szabalyrendszer megerdsodése elétt jelentdsen javult az érintett
allamokban az elsddleges egyenleg. Ez arra utal, hogy sok esetben a fiskalis szabalyok
mar a kiigazitas utan sziiletnek, igy a reformokra nem hatnak, am képesek lehetnek az
elért eredményeket stabilizalni, megtartani. Ez a megallapitas Gsszecseng Benczes
(2011c) kovetkeztetéseivel is, aki az Eurdpai Unidban bevezetett nemzeti szinti kolt-
ségvetési szabalyokat vizsgalta 1990 és 2004/2007 kozott, a helyi dnkormanyzatokra
vonatkozo eldirasok nélkiil. A szerzé szerint a fiskalis szabalyok és a koltségvetési poli-
tika kozotti szoros kapcsolat nem jelenti, hogy a szabalyalkalmazas maga indukalna az
egyenleg javulasat. Az esetek felében ugyanis mar a szabalybevezetést megel6z0 esz-
tend6ben is a meghaladta az adossagrata mérséklddése a teljes mintara jellemezé GDP-
aranyosan 0,5 szézalékos éves atlagot. Az esetek harmaddban-negyedében pedig mar a
szabaly bevezetését megeldzd harom évben megindult az addssag dinamikus csokkenté-

Se.

4.3. A szabalyok és a bizalom

A fiskalis szabalyok a koltségvetési gazdalkodasra gyakorolt hatason kiviil kézvetleniil
is képesek lehetnek erdsitni a fiskalis fenntarthatosdgot. Ez szorosan kapcsolddik a
Debrun és Kumar (2007) altal korabban ,,jelzés” hipotézisként azonositott folyamathoz,
¢és az a lényege, hogy ha egy korménynak sikeriil a pénzpiaci szereplok felé hitelesen
kommunikélnia, hogy képes fegyelmezett koltségvétési politikat folytatni, akkor ez a
finanszirozasi koltségeken keresztiil mérsekeli az allam kiadésait és javitja ezzel a kolt-

ségvetés egyenlegét.

Tobb kutatas is kimutatta ugyanis, hogy a koltségvetési szabalyok valoban képesek erd-
siteni egy adott orszag gazdasagpolitikdjaval szembeni bizalmat, ndvelni a hitelességét.
Bayoumi és szerzdtarsai (1995) az els6k kozott bizonyitottdk be amerikai adatokon,
hogy atlagos addssagszint mellett egy-egy allam 50 bazisponttal alacsonyabb kamatot
fizet, ha érvényes az adott allamban olyan alkotmanyos szabaly, amely korlatozza a
kormanyzati hitelfelvételt. Egyrészt eredményeiket azota tobben is megerdsitették (pél-
daul Szczypinska, 2014), masrészt sokan arnyaltak is ezt a képet, kiillonbozo feltéte-
lekhez kotve a szabélyok e téren tapasztalt hatasossagat. lara és Wolff (2010) példaul
arra hivta fel a figyelmet, hogy a fiskalis szabalyok jelenléte elsOsorban valsag esetén

képes mérsékelni az allampapir-piaci hozamokat. Heinemann ¢és szerzdtarsai (2013)
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pedig empirikus kutatasok alapjan arra a megallapitasra jutottak, hogy a fiskalis szaba-
lyok azokban az orszagokban jarultak hozza a kamatfelar csokkenéséhez, ahol alacso-

nyabb a stabilitasi kultara’.

4.4. Az empirikus vizsgalatok tanulsagai

Az empirikus vizsgalatok alapjan egyértelmiien kijelenthetd, hogy a koltségvetési sza-
balyok bevezetése, illetve a szabalyrendszer erdsitése altalaban egyiitt jart a koltségve-
tési egyenleg javulasaval. Ezen tilmenden az alabbi tanulsagok rajzolodnak ki a szak-

irodalom feldolgozésa alapjan:

e Szoros a kapcsolat a koltségvetési szabalyok megjelenése és erdssége, illetve a
kiilonb6z6 egyenlegmutatdk alakulasa kozott. Bar az oksagi kapesolat irdnydnak
meghatdrozasa rendkiviil problémas, azok a moddszerek, amelyekkel eddig az
endogenitast kezelték a kiilonb6z6 vizsgalatokban, abba az iranyba mutatnak,
hogy a szabalyok feltehetden képesek javitani a koltségvetési fegyelmet.

e Altaldban sikeresebbek azok a koltségvetési kiigazitasok, amelyeket erés fiskalis
szabaly (bevezetése) mellett hajtottak végre. Ezekben az esetekben azonban tobb
jel is arra utal, hogy a szabalyoknak a kiigazitas sikerességében nem feltétleniil
lehetett szerepiik, sokkal inkabb az elért eredmények megdrzésében, illetve an-
nak jelzésében, kommunikélasaban, hogy az adott kormany hosszu tdvon elkote-
lezett a fegyelmezett koltségvetési politika mellett.

e A kiilonboz0 szabalytipusok koziil az egyenleg- €s adossagszabalyok egyenlegre
gyakorolt hatasa inkabb bizonyitott, a kiadasi szabalyok viszont képesek az ed-
digi vizsgélatok alapjan a kiadasokat mérsékelni.

e Az allamhéztartas pénziigyeinek minél nagyobb részét fedi le egy szabaly, annal
nagyobb a koltségvetésre gyakorolt hatasa.

o A koltségvetési szabalyok képesek lehetnek javitani a gazdasagpolitika hitelesé-
gét, novelni a piaci szereplokben a korménnyal szembeni bizalmat, ami a ka-
matkiadasokon keresztiil kozvetleniil is erdsiti a fenntarthatosagot.

e Tovabbra is sok a bizonytalansag abban, hogy a koltségvetési szabalyok mely

jellemzdi, karakterei novelik inkabb a szabalyok hatékonysagat, de a témaval

™ A szerzok a stabilitasi kultarat az interperszonalis bizalommal, az inflaciéval, és a korméanypartok politikai iranyultsagaval mér-

ek
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foglalkoz6 néhany tanulmany inkabb a jogi hattérre, valamint a korrekcios mec-

hanizmusokra és szankcional¢ testiiletekre helyezi a hangsulyt.

Amint az 0sszefoglalo tanulsaigok74 megfogalmazasaibodl is kideriilt, bar az elmult tiz
évben rendkiviili mértékben megugrott a koltségvetési szabalyokkal foglalkozo tudo-
manyos vizsgalatok szama, tovabbra is nagyon sok a kérddjel, illetve a homalyos terii-
let. Az endogenitas problémajaval, illetve annak lehetséges kezelésével éppen azért fog-
lalkoztunk ennyit, mert az alapjaiban érinti a vizsgalatok eredményeit €s az azokbol
levonhat6 kovetkeztetéseket. Az erre adott, és a fentiekben bemutatott valaszok, kiilon-
b6z6 metddusok, mindenképpen eléremutatéak, dam véleményiink szerint még tovabbi
vizsgalatokra €s Gjabb modszerek kialakitasara is sziikség van ahhoz, hogy megnyugta-
toan lehessen megvélaszolni ezt a kérdést. Bar az utobbi néhany évben mar tortént elo-
relépés e téren, fontos felhivni a figyelmet arra, hogy a tanulmanyok tilnyomo tobbsége
ugy vizsgalta az egyenlegen keresztiil a fiskalis fegyelmet, hogy nem vette figyelembe a
gazdasagi ciklusok alakuldsat — amely pedig érdemben befolyasolja a gazdasagpolitika-
tol elvarhato fiskalis hatas irdnyat. Ezen tilmenden egyre nagyobb a nyomas a dontés-
hozok, illetve mas gazdasagpolitikai szereplok részérdl abba az irdnyba is, hogy a koz-
gazdasagtan a tudomany eszkozeivel mutasson ra a koltségvetési szabalyok azon tulaj-
donsagira, amelyek leginkabb képesek hozzajarulni a koltségvetési fegyelem erdsodé-

séhez.

™ Lasd még IMF (2009), valamint Heinemann és szerzétarsainak (2015) az dsszefoglalé munkiit.
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5. A KOLTSEGVETESI SZABALYOK HATASANAK MERESE

Az eurdpai addssagvalsag fordulopontot jelentett a nemzeti szintli kdltségvetési szaba-
lyok elterjedésében, megjelenésében. Ez részben azzal indokolhato, hogy természetébol
adodoan a valsag ramutatott a koltségvetési politikdk gyengeségére: kideriilt, hogy az a
fiskalis architektura, amely kordabban viszonylag stabilnak tiint, sokkal sériilékenyebb,
mint azt gondoltuk. Hidba latszott sok esetben fenntarthatonak a koltségvetési politika,
utolag bebizonyosodott, hogy ez csak a felszin. Bar az egyes allamok kozott jelentosek
a killonbségek, és voltak olyan orszagok (pl. frorszag, Spanyolorszag), ahol a problé-
mak elsédlegesen nem a fiskalis politikabol eredtek, végiil ezekben az esetekben is ma-
ga ala temette az allamhaztartasokat a valsag. Emellett pedig nagyon sok allamban kide-
riilt, hogy a koltségvetési gazdalkodds nem képes tulélni egy a pénzpiacokon kialakult
bizalmi valsdgot. Ezekben az esetekben altalaban a tlzott eladosodas, a prociklikus
gazdasagpolitika, a kiszamithatatlan kormanyzas, a koltségvetési politikaval szembeni
bizalmatlanség, illetve a transzparencia hidnya 4llt a problémak hatterében. Bar az okok
ennél mélyebbre vezetnek (lasd Gydrffy, 2012), miutan az érintett eurdpai tarsadalmak
sajat boriikon tapasztaltak meg, hogy milyen hatalmas karokat okoz, ha a fenntarthatat-
lannd valo koltségvetési politika korrekcidjat a piac kényszeriti ki, jelentés nyomas ne-
hezedett az eurdpai vezetdkre hogy olyan megoldast talaljanak, amely megakadalyozza,
hogy mindez megismétlédjon. Osszhangban a féaramt kozgazdasigtan kozel masfél-
két évtizede megfogalmazott megallapitasaival, a figyelem az intézményi megoldasok
felé terelddott. Ennek részeként jelentdsen megndtt az érdeklddés a koltségvetési szaba-
lyok irant, és amint arrdl egy korabbi fejezetben beszamoltunk, részben ennek koszon-
hetden gyakorlatilag befejez6dott az a kozel két évtizedes folyamat, amelynek soran a

nemzeti koltségvetési szabalyok meghdditottak az eurdpai orszagokat.

Fontos azonban felhivni a figyelmet arra, hogy bar sokan csodaszerként tekintenek a
koltségvetési szabalyokra, ez komoly veszélyeket is hordoz magaban. Egyrészt azért,
mert a koltségvetési politika természetének gyokerei mélyebb tarsadalmi folyamatokba
nyulnak vissza, igy feltehetéen a hosszli tavli megoldas sem a koltségvetési politika
megrendszabalyozéasaban keresendd. Ettdl persze még a fiskalis intézményi megoldasok
képesek lehetnek segiteni ezt a folyamatot, példaul tigy, hogy internalizaljak a politiku-
sok szamdra a fegyelmezetlen gazdasagpolitika koltségeit. Masrészt viszont azért is

veszélyes csodaszerként tekinteni a szabalyokra, mert még mindig nincs elég ismere-
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tiink a mitkddésiikrol. Persze, miként az el6z6 fejezetben bemutatott empirikus vizsgala-
tok Osszefoglalasabdl is kideriilt, egyre tobb jel mutat abba az iranyba, hogy nem ered-
ménytelenek ezek a szabalyok, és vannak mar sejtéseink arrol is, hogy merre érdemes
tapogatozni az idedlis szabaly keresésekor. Osszességében azonban még mindig nem
egyértelmii, hogy eredményesek-e a szabalyok a probléma kezelésében, és ha igen, ak-
kor mi az, ami képes novelni a szabalyok hatékonysagat. Kiilonosen annak fényében
kevés még a biztos allitas, hogy sokan csodaszerként tekintenek ra, annak ellenére, hogy

még mindig nagyon sok a kérddjel.

Ebben a fejezetben éppen ezért az a célunk, hogy 1) megkozelitésbdl, Gj mdodszerekkel
vizsgaljuk meg a nemzeti koltségvetési szabalyokat annak érdekében, hogy csokkentsiik
az e terlilettel kapcsolatos bizonytalansagot, és 1) megéllapitdsokkal gazdagitsuk a kolt-

ségvetési szabalyokkal kapcsolatos ismereteket.

Tovabb gondolva Keneddy és Robbins (2001) korabban mar bemutatott arra vonatkozo
felosztasat, hogy milyen célokat szolgalhatnak a koltségvetési szabalyok, megkiilonboz-
tethetlink négy kiilonb6z6 csatornat, amelyen keresztiil képesek hozzajarulni a fiskalis
folyamatok fenntarthatésagahoz. Az elsé és egyik legfontosabb — illetve a tovabbiakban
altalunk els6sorban vizsgalt — a fegyelmezett koltségvetési politika erdsitése. A szaba-
lyok képesek lehetnek arra 0sztondzni az egyes orszagokat, hogy konjunktira esetén
fegyelmezett gazdasagpolitikat folytassanak annak érdekében, hogy valsag esetén ele-
gend6 fiskalis mozgasteriik legyen az allami keresletélénkitéshez (fegyelmezd csatorna).
Hozzajarulhatnak a fenntarthatosaghoz a koltségvetési szabalyok ugy is, hogy novelik
az orszag hitelességét, javitjak a befektetok megitélését, ami konnyebb és olcsobb for-
rasbevonast jelent az adott orszag szamara (hozamcsatorna). Ezen kiviil a szabalyoknak
jelentds szerepiik lehet a kiillonbozd kozigazgatasi szinteken (pl. dnkormanyzatoknal)
zajlo gazdalkodasok megfeleld dsszehangolasaban (foderativ csatorna), valamint segit-
hetnek a koltségvetési szabalyok ugy is, amennyiben képesek a koltségvetési tervezés
gyakorlataba beemelni egy olyan szemléletmddot, amely figyelembe veszi nem csupan
az adott évi, aktudlis kiadasokat, hanem a késobb felmertiild (egészségiigyi, demografiai,

stb.) problémakat, koltségeket is (tervezési csatorna).

A tovabbiakban a felsorolt négy csatorna koziil a fegyelmezd csatornat vizsgaljuk, elsé-
sorban azért, mert egy szabaly esetében az, hogy miként képes hatni az egyenlegre,

alapvetd fontossagu és befolyasolja azt is, hogy az egyéb csatorndkon képes-e hozzaja-
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rulni a fenntarthatosaghoz. Ez jol megragadhato a fegyelmezo csatorna és hozamcsator-
na kozotti kapcsolatban. Tobb kutatas is kimutatta, hogy a koltségvetési szabalyok va-
loban képesek erdsiteni egy adott orszag gazdasagpolitikdjaval szembeni bizalmat, no-
velni a hitelességét. Erdemes azonban hangsulyoznunk, a kapott dsszefiiggés nem fiig-
getlen a koltségvetési szabalyok és a fiskalis fegyelem kozotti kapcsolattol, sét! A be-
fektetdi bizalom (ndvekedése) ugyanis abbdl a feltételezésbol fakad, hogy a szabalyok
képesek fegyelmezett koltségvetési politikara kényszeriteni az egyes orszagokat. Bar
rovid tavon elképzelhetd, hogy egy szabaly bevezetése 6nmagéban is javitja az orszag
megitélését, hosszl tdvon ennek a csatornanak a hatasa is a fegyelmezd csatornatol,

azaz attol fiigg, hogy képes-e kontrollalni a szabaly a koltségvetési politikat.

A fegyelmezd csatorna kiemelt jellegéhez hozzajarul az is, hogy a foderativ és a terve-
z¢si csatorna nem nevezhetd altalanosnak. Ami az eldbbit illeti, bar béséggel vannak
olyan szabalyok, amelyeket egy orszagban a kdzponti kormanyzat azért vezet be, hogy
kontroll alatt tartsa az onkorményzatok pénziigyeit, mint ahogy az unids tagallamok
korményainak is meg kell felelniiik az EU-s szabélyoknak, azonban az ilyen tipusu, a
szabalyoz6 és szabalyozott kozotti hierarchikus, ala-folérendelt viszony csupan az ese-
tek egy kis részére igaz.”® Raadasul az Eurépai Unio esetében az adossagvalsag ota fon-
tos elvarés a tagallamok felé, hogy az unids szabalyokat beillessz¢ék a sajat nemzeti jog-
rendszeriikbe. Még kisebb halmazt jelentenek azok az esetek (tervezési csatorna), ami-
kor a szabalyozas konkrét célja, hogy idoben megteremtse a sziikséges mozgasteret va-
lamely késobb felmeriild konkrét kiadas finanszirozdsahoz. Bar vannak olyan szaba-
lyok, amelyek ily modon kozvetleniil igyekeznek javitani a hosszl tavl fenntarthatosa-

got, ez csupan az eldirasok toredékeére jellemzo.

A fentiekkel magyarazhat6, hogy elemzésiink tovabbi részében az els6 csatorndra foku-
szalunk, azaz azt vizsgaljuk meg, hogy miként képesek befolyasolni a szabalyok a kolt-

ségvetési egyensulyt, mennyiben segitik el6 a fegyelmezett fiskalis politikat.

Az eddig publikalt empirikus vizsgalatokhoz képest a kutatadsunk reményeink szerint az
alabbi teriileteken jelent Gjdonsagot. Korabban az endogenitas problémajat vagy egyal-

talan nem, vagy ha igen, akkor legtobbszor instrumentalis valtozokkal kezelték. Ezzel

™ Tlletve nem tartoznak a vizsgalatunk targyat képez$ nemzeti szintii koltségvetési szabalyok korébe.
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szemben, mi létrehoztunk egy uj valtozot és hozza kapcsolodoan egy adatbazist, amely-

nek hasznalataval reményeink szerint eredményesebben kezelhetd ez a probléma.

Masrészt a kutatasi kérdésiink a legtobb korabbi vizsgalattal ellentétben nem arra vo-
natkozott, hogy a szabalyok altalaban milyen hatassal vannak a koltségvetési egyenleg-
re, hanem célzottan arra voltunk kivancsiak, hogy amikor ez valdban indokolt, azaz
konjunktura idején miként befolyasoljak a szabalyok a koltségvetési politikat. Valtozas
még a legtobb korabbi vizsgalathoz képest, hogy mi a fiskalis teljesitmény mérésére a
GDP-aranyos elsddleges egyenleget hasznaljuk, a ciklikusan kiigazitott elsddleges
egyenleg helyett, utobbi ugyanis véleményiink szerint nem azt méri, hogy a koltségvetés
milyen mértékben élénkiti vagy sziikiti a keresletet, csupan ezen beliil a kézvetlen alla-

L, , L 7
mi intézkedés hatasat.”

5.1. Az adatok bemutatasa

A vizsgalat id6horizontja a valsag el6tti kozel masfél évtizedet (1995-2008) foglalja
magaban. A periddus kezdeti idépontjanak kivalasztasaban kiemelt szerepet jatszott az
adatok Osszehasonlithatosaganak biztositasa, a végpontot pedig a valsag kitorése hata-
rozta meg. Ez utdbbit egyrészt azért lattuk indokoltnak, mert a globalis pénziigyi, real-
gazdasagi, majd az abbdl kialakult eurdpai addssagvalsadg olyan valtozasokat okozott a
gazdasagi folyamatokban és az intézményrendszerekben, amelyek 6nmagukban is indo-
koljak a vizsgalati idOszakok elvalasztasat. Masrészt a valsag soran a nemzeti szabalyok
legtobbjét az érintett orszagokban felfiiggesztették (Benczes, 2011c). Harmadrészt, a
kutatasunk egyik legfébb kérdése éppen arra iranyul, hogy a valsagmentes, békeiddsza-

kokban hogyan miikddnek a koltségvetési szabalyok.

Az ily médon 6sszeallitott adatbazis 14 évre vonatkozodan tartalmazza a valsag elott az
Eurdpai Unidhoz csatlakozott 27 tagallam éves adatait. Az adatok nagy része az Eurdpai
Bizottsag (AMECO) adatbazisabodl szarmazik, a koltségvetési szabalyok, illetve sza-
balyrendszerek forrasa szintén az Eurdpai Bizottsag korabban mar bemutatott adatbazi-

Sa.

8 A szakirodalommal val Gsszehasonlithatésag érdekében ugyanakkor legfontosabb becsléseinket elvégeztiik a ciklikusan kiigazi-
tott mutatora is.
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Az egyik valtoztatas a korabbi kutatdsokhoz képest, hogy a kormanyzat fiskalis ira-
nyultsagat a GDP-aranyos elsédleges egyenleggel mérjiik,”” a szakirodalomban gyak-
rabban hasznalt ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenleg helyett, mivel véleményiink
szerint az el6bbi éppen az anticiklikus politika definicigja miatt megfelelébb mutato
erre a célra. A szakemberek széles korében elterjedt nézet szerint ugyanis az
anticiklikus politika feltétele az adoratak és diszkreciondlis kiaddsok GDP-ardnyos
nagysagaganak valtozatlansaga (1asd Alesina és szerzdtarsai, 2008). Konjunktira idején
ugyanis a kiadasi oldalon a nem diszkrecionalis tételek (példaul a munkanélkiili jaran-
dosagok) csokkentik az 9sszes kiadas GDP-ardnyos nagysagat, mig a bevételi oldalon a
progressziv adok javitjak az egyenleget. Ezek az automatikus stabilizatorok, amelyek
kozvetlen allami beavatkozas nélkiil, 6nmagukban képesek mérsékelni a gazdasagi cik-
lus ingadozasait (Toth, 2010). Mivel jellegénél fogva a ciklikusan kiigazitott mutatok
éppen ezeket a hatdsokat szlirik ki, ezért célszerii az anticiklikus politika méréshez az
elsddleges egyenlegmutatot hasznalni. Valasztasunk indoklésa jol érzékelhetd az alabbi
gyakorlati példan keresztiil is. Egy lejtén lefelé guruld autdé megallitdsdban szerepet
jatszhat a motorfék (automatikus stabilizatorok) és a sofér fékezése (diszkreciondlis
intézkedések) is. A sof6r célja, hogy megallitsa az autot, és hogy ennek érdekében ugy
fékezzen, hogy figyelembe veszi motorfék hatasat is. A sofdr tehat kdzvetleniil csupan a
sajat fekezését tudja befolyasolni, de amikor azt vizsgaljuk, hogy elérte-e a céljat, akkor
nem azt nézziik, hogy mennyit fékezett, hanem hogy a két kiilonb6zd fékezési mecha-
nizmus egyiittes hatasanak eredményeképpen megallt-e az autd. A fenticken tul az el-
sOdleges egyenleg, mint célvaltozo hasznalata azért is praktikusabb, mert a ciklikusan
Kiigazitott mutatoval ellentétben ez fiiggetlen a csupan jelentGs bizonytalansaggal be-
csiilhetd potencialis kibocsatastol (Darvas—Kostyleva, 2011; Mellar, 2016), és igy az
utodlagos reviziok kevésbé valtoztatjdk meg az adatsorokat (Checherita-Westphal—
Zdarek, 2015)."®

Korabban mar tobbszor foglalkoztunk az endogenitds problémajaval, ami arra vonatko-
zik, hogy ha kimutathato is az egylittmozgas a fiskalis szabalyok erdssége és a koltség-

vetési fegyelem kozott, az nem feltétleniil jelenti, hogy el6bbi hat az utdbbira. Elképzel-

" Hozzénk hasonloan az elsddleges egyenleget hasznalta Marneffe és szerz6tarsa (2010), Afonso és Hauptmeier (2009), valamint
Cordes és szerzétarsai (2015).

™ Annek érdekében, hogy eredményeink robosztussagat igazoljuk, illetve hogy becsléseink sszehasonlithatoak legyenek a korabbi
kutatasokkal, a legfobb szamitasokat elvégezziik a ciklikusan kiigazitott egyenlegre is.
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hetd, hogy egy harmadik (rejtett) valtoz6 befolyasolja mindkét mutatdt, mint példaul a
valasztdi preferencia (Krogstrup - Walti, 2008), de az is lehet, hogy az oksagi kapcsolat
forditott, és éppen azért vezeti be egy kormany a koltségvetési szabalyokat, hogy akar a
valasztok, akar mas politikai vagy gazdasagi szerepld felé jelezze elkotelezodését a fe-
gyelmezett fiskalis politika mellett (lasd példaul Debrun—Kumar, 2007 vagy Benczes,
2011c). Az eddig publikalt kutatasok egy része nem kezelte az endogenitast és inkabb a
mutatok egylittmozgasat vizsgalta, illetve azt hangsulyozta, hogy mindez nem befolya-
solja az eredményeket (1asd Bova ¢€s szerzotarsai, 2014; illetve Bergman és szerzotarsai
2013). A rejtett valtozd problémajara véleményiink szerint megoldast jelent a becslés
soran hasznalt orszagonkénti fixed effect hatds, egy-egy allamon beliil ugyanis feltéte-
lezhet6en ilyen rovid iddszak alatt meglehet6sen stabil a valasztoi preferencia (Holm-

Hadulla és szerzotarsai, 2012).

A forditott oksdg kezelésére tobb tanulmany is instrumentalis valtozo(ka)t hasznalt,
kiilondseképpen a magyarazo valtozo késleltetett értékét. Ennek a probléménak a keze-
lésére mi egy j modszert dolgoztunk ki. Abbdl indultunk ki, hogy az egy eléremuta-
tobb megoldas, ha sikertil elkiiloniteniink azt a politikai akaratot, amelybdl a fegyelme-
zett fiskalis politika fakad, attdl a politikai akarattol, amelyik a koltségvetési szabaly
bevezetéséért felelds. Ezt tigy tettilk meg, hogy elkiilonitettiik (késébb kisziirtiik) azokat
az eseteket, amikor egy kormany ugy iranyitja az orszagot, hogy a sajat maga altal alko-
tott koltségvetési szabaly van érvényben, és azokat a megfigyeléseket, amikor a regnélo
kormanynak valamelyik korabbi kormany altal 1étrehozott szabalyrendszer eldirésait,

korlatjait kell figyelembe vennie.

Ennek érdekében létrehoztunk egy 0j valtozét (GOV), amely az aldbbi kategorizalas

mentén harom értéket vehet fel az adatbazisban szerepld megfigyelések esetében:

e A vizsgalt periodusban (évben) koltségvetési szabaly nélkiil miikodd allamok.
(ezeket az eseteket 0-val jeloltiik)

e Olyan allamok, amelyek a vizsgalt periddusban (évben) sajat szaballyal miikod-
tek. Akkor tekintjliik egy kormany sajatjanak a szabalyt, ha annak megalkotésa-
kor, illetve elfogadasakor az éppen regnald kormanyfd (prezidencialis rendsze-
rekben az elnok), vagy annak egyik parttarsa volt a miniszterelndk. (ezeket az

eseteket 1-gyel jeloltiik)
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e Olyan allamok, amelyekben a vizsgalt periddusban 6rokoélt szabaly volt érvény-
ben. Ide tartozik minden olyan megfigyelés, amelyik kimarad az el6z6 kettobol.
Ez azt jelenti, hogy azok az orszagok, illetve évek keriiltek ebbe a csoportba,
ahol van érvényes koltségvetési szabaly, am annak létrehozdsa, megalkotasa
nem kothetd a regnald miniszterelnokhoz, vagy annak partjahoz. (ezeket az ese-

teket 2-vel jelsljiik)

A szétvalasztas azért tiinik célravezetdnek, mert az utobbi esetben biztosan allithatjuk,
hogy a szabalyt 1étrehozo politikai akarat (egy korabbi kormanyé) elkiiloniil attol a poli-
tikai akarattol (a regnaldo kormanyétol), amelyik a koltségvetési politikaért felel, igy a
korabban emlitett endogenitasi probléma kezelhetd. Bar a felosztds reményeink szerint
logikus és célravezetd, a csoportositas soran a kovetkezetes elhatarolas érdekében sziik-

ség volt néhany tovabbi feltétel pontos meghatarozasara. Ezek:

A Kkategorizalas legnehezebb része annak megallapitasa volt, hogy éppen melyik kor-
many volt hatalmon az adott koltségvetési szabaly elfogadasakor. Ehhez ugyanis tudni
kell, hogy ez utdbbit pontosan mikor fogadtdk el. A kiindulé feltételezésiink az volt,
hogy a szabalyokat az életbe 1épés eldtti évben fogadtak el. Ott, ahol ez a kategorizalas
szempontjabol dontd volt, vagy nem volt egyértelmti, példaul azért mert a szabaly életbe
1épését megeldzo évben tobb kormany is miikodott, tovabbi kutatdsokat végeztiink an-
nak érdekében, hogy megerdsitsiik, vagy éppen megcafoljuk, korrigdljuk a kiindulo
feltételezéseinket. Ennek részeként tobb orszag esetében is felvettiik a kapcsolatot helyi

intézményekkel (pl. koltségvetési tandcsokkal), illetve kutatokkal, szakemberekkel.”

A vizsgalt periodusban tobbszor eléfordult, hogy egy évben tobb olyan koltségvetési
szabaly is érvényben volt, amelyek kiilonboz6 kormany alatt sziilettek. llyenkor a kate-
gorizalas szempontjabol azt a szabalyt tekintettiik iranyadonak, amelyik az allami pénz-
tigyek nagyobb teriiletét fedte le. Danidban példaul az 1993 és 2001 kozott regnéld szo-
cidldemokrata kormanyfé Poul Nyrup Rasmussen miniszterelnoksége alatt bevezettek
egy kiadasi szabalyt, amely az allam fogyasztasi kiadasainak novekedési iitemét szaba-
lyozta. Onmagéban ez indokolna, hogy a szabdly életbe 1épése utan 2001-ig a megfigye-
1éseket a sajat szabalyok csoportjaba soroljuk. Am mivel ez a szabaly csupan az allam

pénziigyeinek a 45 szazalékat fedte le, mig az el6zd, konzervativ kormany 4ltal hozott,

™ Ausztria, Bulgaria. Esztorszag, Lettorszag és Portugalia esetében sikeriilt a helyi koltségvetési tanacs, vagy kézponti bank egyik
munkatarsa, vezetdje, illetdleg a témaval foglalkozo helyi kozgazdasz segitségével megvalaszolni a vitas kérdéseket.
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¢s a Rasmussen-kormény alatt is érvényben maradt egyenlegszabaly a 100 szazalékat,
igy a szocidldemokrata kormany évei a panel adatbazisban az 6rokolt szaballyal miiko-
do allamok korét gyarapitjadk. Abban az esetben, ha a két szabdly altal lefedett allami
pénziigyek nagysdga nem tért el 5 szazalékpontnal nagyobb mértékben, ott azt a sza-

balyt vettiik figyelembe, amelyiknek nagyobb volt az FRI értéke.

Kormanyvaltasok évében attol fliggden dontottiink, hogy az adott évi koltségvetési poli-
tika melyik kormany viselkedését tiikrozi, hogy év kdzben mikor 1épett hivatalba az 1j
kormény. Ha az elsd félévben, akkor az adott évi koltségvetés mar az 0j kormany fele-
18ssége, és az 6 teljesitményét méri, ha csak a masodik félévben, akkor pedig a lekdszo-

nd kormanyét.

Bar az 0j valtozo bevezetésével véleménylink szerint kezelheté az endogenitas problé-
madja, fel kell hivnunk a figyelmet, hogy az elméleti keretrendszer koherencidjanak biz-
tositasa érdekében még egy feltételezéssel kellett €élniink. A problémat az okozza, hogy
ha egy kormény kiilondsebb kovetkezmények és kiilsé kényszerek nélkiil donthetne
arrol, hogy életben tart-e egy szabalyt, vagy pedig eltorli, akkor (iSmét) nem tudnank
elkiiloniteni egymastol azt a politikai akaratot, amely életben tartja a szabalyt attol, ame-
lyik a koltségvetési politikaért felel. A gyakorlatban azonban a feltételezésiink szerint ez

nem igy van, és ez tobb dologgal is magyarazhato.

Egyrészt a koltségvetési szabalyokkal kapcsolatos eldirdsok €s kotelezettségek egy ré-
sze a legmagasabb szintli jogforrasban, alkotmanyban, vagy alaptdrvényben szerepel.
Ilyen esetekben az 01j kormanynak sokszor nincs meg a sziikséges parlamenti tobbsége,

hogy megvaltoztassa vagy eltorolje a szabalyt.

Masrészt egy koltségvetési szabaly eltorlése is koltségekkel jar (Debrun—Kumar, 2007),
hiszen jelentdsen csokkenti a kormany hitelességét, elbizonytalanithatja a befektetoket
azzal kapcsolatban, hogy vajon elkételezett-e az adott allam a fegyelmezett fiskalis poli-
tika mellett. Ez tobb kiilonb6z0 csatornan keresztiil is éreztetheti a hatasat, hiszen egy
ilyen 1épés megemelheti a kiilsd forrasbol szarmazo finanszirozasi koltségeket mind az
allam, mind a maganszektor szamara, visszafoghatja a kiilfoldi befektetok belfoldi akti-
vitasat, a kiszamithatatlansag novekedése pedig altalanossagban is rontja az adott or-

szagban az tizleti kornyezetet, illetve a versenyképességet. Epp ezért egy ilyen dontés
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komoly koltséget is jelent, amely sokszor valdsziniileg meghaladja azokat az elényoket,

amelyeket a kormany egy szabaly eltorlésétol var.

Feltételezésiinket az adatok is megerdsitik: Mikozben a teljes idoszakban Osszesen 95
szabaly miikodott €s 47 olyan kormanyvaltasra keriilt sor, amikor volt hatalyos koltség-
vetési szabdly az adott dllamban, csupan 6t orszdgban fordult eld, hogy egy Uj kormany
a hivatalba 1épése évében eltorolt egy koltségvetési szabalyt, és egyetlen esetrdl sem
tudunk, amikor egy j kormany gy modositott volna egy érvényes szabalyt, hogy meg-
valtozott volna annak erdssége (az FRSI értéke). Rdadéasul a kormanyvaltas utdn azon-
nal eltorolt szabalyok jellemzden nem tartoztak azok koz¢é a szabalyok koz¢é, amelyek az
adott id6szakban az allami pénziigyek legnagyobb részét lefedték, igy nem befolyasol-
tak, hogy az adott megfigyelés a sajat szabalyu, vagy az 6rokolt szabalyu csoportba ke-
ril. Mindezek miatt azt gondoljuk, hogy az 6rokolt szabalyok csoportjara lehet ugy te-

kinteni, mint ahol a szabdaly létrehozasa elkiiloniilt a regnalé kormény akaratatol.

A kovetkezd valtoztatas nem elsdsorban az adatbazist érinti, hanem inkabb a kérdésfel-
tevést. Az eddig publikalt kutatasok tilnyomoé tobbségében a szerzOk a gazdasagi cik-
lustol fliggetleniil keresték az 0sszefliggést a fiskalis szabalyok és a koltségvetési egyen-
leg kozott. Ezek mogott az a kiindulo feltételezés azonosithatd, hogy a koltségvetési
szabalyok akkor eredményesek, ha javitjak a koltségvetési gazdalkodast, vagyis annal
jobb, annal eredményesebb egy koltségvetési szabaly, minél inkabb képes javitani az
adott orszag allamhaztartasi egyenlegét. Ez azonban véleménylink szerint nem pontos,
hiszen a koltségvetési szigor nem minden idészakban és minden koriilménytdl fiiggetlen
célja a koltségvetési politikanak, ezen beliil pedig a kdltségvetési szabalyoknak. Ahogy
erre Wyplos (2012) is rdmutatott, ha nem lenne deficithajlam, akkor a koltségvetések
hol deficitesek, hogy tobbletesek lennének. Ami a fiskalis politika, azaz bdvebben az
allam feladatai (Musgrave, 1959), és a koltségvetési szabalyok céljai kozott egyarant
megjelenik (Kennedy—Robbins, 2001) az a makrogazdasagi stabilitas biztositasa. Ahogy
arra a fiskalis szabalyok kialakuldséaval és elterjedésével foglalkozé fejezetben is felhiv-
tuk a figyelmet, a koltségvetési szabalyok nem a deficites gazdalkodas elleni védelmet

hivatottak erdsiteni, hanem a deficithajlamot csokkenteni, visszaszoritani.

A koltségvetési politika ugyanis a fiskalis irdnyultsdg szempontjabol akkor megfeleld,
ha valsag (pl. kereslethianyos idészak) esetén képes €lénkiteni a gazdasagot, a gazdasag

prosperaléasa esetén pedig szigort €s fegyelmezett. Az utdbbi rdadasul az elébbi feltéte-
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le. Egyrészt azért, mert ha konjunktara idején nem csokkenti az adossagratajat egy al-
lam, akkor konnyen eldallhat az in. racsni-hatas (P. Kiss, 2012). Ez azt jelenti, hogy ha
valsagban novekszik az adossagrata, a valsigmentes periodusokban pedig csupan nem
emelkedik tovabb, akkor hosszi tavon a valsagokhoz kapcsoldédo szintugrasok miatt
folyamatosan n6 az eladésodas, ami veszélyezteti a fenntarthatdosagot (Balatoni, 2015).
Dinamikusan névekvd gazdasagban azonban a fiskélis mozgéstér megteremtéséhez ro-
vidtavon is sziikséges a szigoru fiskalis politika, hiszen a békeidében megszerzett be-
fektet6i bizalom elengedhetetlen feltétele a valsagban megugrd finanszirozasi igények
kielégitésének.

Ezért a koltségvetési szabalyoknak nem az a céljuk, hogy a gazdasagi ciklustol fligget-
leniil szigoru koltségvetésre kényszeritsék az orszagokat, hanem hogy akkor tegyék ezt,
amikor prosperal a gazdasag, valsag esetén pedig ne akadalyozzak a koltségvetési lazi-
tast. Mivel egyetlen eszkdznek sem lehet az elsédleges célja az, hogy bizonyos esetek-
ben ne 1épjen miikddésbe, ne fejtsen ki semmilyen hatast, igy nem tekinthetd 6nallo
célnak, hogy a szabalyok valsagban tegyék lehetové a fiskalis expanziot. Ezenkiviil val-
sadgos periddusban azért is hattérbe szorulnak a szabalyok, mert kiilonosen a fejlodod
orszagok esetében ilyenkor nem az intézményi kornyezet, hanem a pénzpiacok bizal-
matlansaga, illetéleg a hitelkinalat sziikdssége az, ami akadalyozza a keresletélénkitd
koltségvetési politikat (Bova és szerzdtarsai, 2014). Mindezek miatt mi a tovadbbiakban
nem altalanossagban vizsgaljuk a koltségvetési szabalyok ¢€s az egyenleg kozotti kap-
csolatot, hanem kizéarolag konjunktura idején, amikor valéban elvarhaté a fegyelmezett

koltségvetési politika.

5.2. Stilizalt tények

A koltségvetési szabalyrendszerek erdsségét mérd FRI értéke a vizsgalt idészakban -
1,01 és +2,13 kozott szorddott. El6bbi érték jelezte, ha egy orszagban nincs érvényben
1évé nemzeti szintli koltségvetési szabaly. A 27 tagorszag koziil harom olyan allam
(Ciprus, Gordgorszag és Malta) volt, ahol 1995 és 2008 kozott egyetlen évben sem volt
érvényes koltségvetési szabaly ezekben az orszagokban a mutat6 értéke valtozatlanul -
1,01 volt. A tobbi tagorszag esetében viszont dontden erdsodtek a koltségvetési szaba-

lyok (21. abra).
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21. abra: Az FRI értéke a vizsgalt orszagokban 1995-ben és 2008-ban

2,5 FR FRI 2,5
2,0 2,0
1,5 - 1,5
1,0 1,0
0,5 - =t : - 0,5
0,0 0,0
-0,5 -0,5
1,0 - -1,0

AT BE BG CY CZDE DK EE EL ES FI FRHU IE IT LT LU LV MT NL PL PT RO SE SI SK UK
2008 11995

Forrds: Eurdpai Bizottsag(Fiscal rules database)®

A vizsgalt idészak elején Hollandia, Esztorszag, Dania, Belgium és Németorszag allt az
¢élen, mig 2008-ban az 6t legerdsebb szabalyrendszer sorrendben Svédorszagban, Nagy-
Britannidban, Luxemburgban, Déanidban és Spanyolorszagban volt érvényben. A vizs-
galt periodus eleje és vége kozott Osszességében csupan Belgiumban csokkent a sza-
balyrendszer erdssége, harom orszdgban (Németorszagban, Lettorszdgban és Hollandia-
ban) nem valtozott, minden mas allamban nétt az FRI étéke, amely igy Osszességében a
teljes adatbéazisban atlagosan eggyel emelkedett. A legnagyobb fejlodést 14 év alatt ezen
a teriileten Svédorszdgnak, Nagy-Britannidnak, Bulgaridnak, Luxemburgnak és Len-
gyelorszagnak sikeriilt elérnie. Osszességében, mig 1995-ben az atlagos FRI -0,54 volt
a teljes adatbazisban, addig 2008-ra a mutat6 0,45-re emelkedett, az idészak egészének

az atlaga pedig 0,03 volt.

Az atlagos elsddleges egyenleg GDP-aranyos nagysagat tekintve valtozékonyabb a kép.
Az id6szak elsO felében folyamatosan javult a mutatd egészen az ezredforduldig, ami

részben azzal magyardzhatd, hogy az eurd bevezetése komoly 0sztonzOként hatott az

8 http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/fiscal_governance/fiscal_rules/index_en.htm Letltés datuma: 2015.09.01.
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érintett orszagok kormanyaira, senki nem akart a rossz koltségvetési mutatok miatt ki-
maradni ez eurdovezet 1étrehozasabol. Ezt kdvetden azonban jelentésen romlott az atla-
gos elsddleges egyenleg, amely részben a Nyugat-Eurdpat is érinté 2002-2003-as gaz-
dasagi Vailsé.ggal,81 masrészt pedig azzal magyarazhato, hogy a k6zos valuta bevezetése
utan eltiint az a kényszer, amely fegyelmezett koltségvetési politikara birta (volna) a

régi tagallamok tobbségét.

22. abra: Az FRI és az elsddleges egyenleg (pb) alakulasa

, Fiscal Rules Index (FRI) GDP % 3,0
0,4 20
0,2 10
0,0 0.0
-0,2 0
-0,4 20
-0,6 0

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
atlag pb (jobb tengely) atlag FRI

Forras: Eurdpai Bizottsag, AMECO

A teljes adatbazisban szerepld Osszesen 378 megfigyelés koziil 290-ben volt érvényben
valamilyen nemzeti szintii koltségvetési szabaly, 88 esetben pedig egyaltalan nem. Az
atlagos GDP-aranyos elsddleges egyenleg az elébbiek korébe 1,0 szazalék volt, mig a
szabaly nélkiili esetekben 0,1 szdzalék, ami tovabb erdsitheti azt a feltételezéslinket,

hogy létezik valamilyen kapcsolat az egyenleg €s a szabalyok jelenléte kozott.

Az endogenitas kezelésében kulcsszerepe van az altalunk létrehozott 0 valtozonak
(GOV), amellyel a szabaly nélkiil miikddd, a sajat szaballyal miikdd és az 6rokolt sza-

ballyal miikodé megfigyeléseket kiilonitettiik el. A felosztas eredményeképpen az 6Sz-

1 . .
8 Az Eurdpa vezetd erejének szamitdo Németorszagban 2002-ben stagnalt a gazdasag 2003-ban pedig 0,7 szazalékkal zsugorodott.
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szes megfigyelés koziil 133 eset keriilt a sajat szabalyok csoportjaba, 157 az 6rokolt
szabalyok csoportjaba és maradt 88 eset, amikor nem volt érvényben 1€vd szabaly (3.

tablazat)

3. tablazat: A megfigyelések csoportositasa a szabalyok jellege szempontjabol

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Belgium 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Bulgéria o o 0o 0 0 0 0 01 1 1 2 2 2
Csehorszag o o 0 2 2 2 2 O O 1 1 1 2 2
Dénia 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 1 1
Németorszag 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Esztorszag 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
frorszag o o 0o 0o 0 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Gorogorszag o o 0 0 o O O O O o O o o0 o
Spanyolorszag 1 2 2 2 2 2 2 1 1 2 2 1 1 1
Franciaorszag 2 2 2 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Olaszorszag o o 0 0 1 1 2 2 2 2 2 1 1 2
Ciprus o o o 0 o O o o o0 o o o o o
Lettorszag 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Litvania 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 1
Luxembourg 11 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Magyarorszag o 1 1 1 2 2 2 2 2 2 1 1 1 1
Malta o o 0o 0 0o 0 0O O o0 o o o o o
Hollandia 11 1 1 1 1 1 1 2 2 2 2 2 2
Ausztria o o o 0 1 1 1 1 1 1 1 1 2 1
Lengyelorszag o o 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Portugalia o o 0o 0 0 0 0 2 2 2 1 1 1 1
Roménia 2 2 2 2 1 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Szlovania 2 2 2 2 2 1 1 1 1 1 2 2 2 2
Szlovakia o o 0o 0 0o 0 O 1 1 1 1 1 2 2
Finnorszag 2 2 2 2 2 2 2 2 1 1 1 1 1 2
Svédorszag o 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Nagy-Britannia o o 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1
Jelmagyarazat: 0: nincs szabaly, 1:sajat szabaly; 2: 6rokolt szabaly

Forras: Sajat gyiijtés
Az FRI értéke a szaballyal miikodo allamok esetében atlagosan 0,40 volt, ezen beliil a
sajat szabalyok esetében atlagosan 0,58 volt, az 6rokolt szabalyok esetében ennél némi-

leg gyengébb, 0,25, a szabaly nélkiili megfigyelések esetében természetesen -1,01, hi-

szen ez a minimum értéke a mutatonak.
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Ennél nagyobb a kiilonbség a koltségvetési egyenlegek szempontjabol: mig a GDP-
aranyos elsddleges egyenleg a szabaly nélkiill mikodé megfigyelések esetében 0,1 volt,
addig, ha barmilyen koltségvetési szabaly érvényben volt, akkor a mutato értéke 1,0-ra
emelkedett. Ezen beliil a sajat szabaly esetében 1,5 szazalék, az 6rokolt szabalyok ese-
tében 0,6 szazalék volt a GDP-aranyos elsédleges egyenleg. Ez utdbbi azt jelzi, hogy a
szabaly bevezetését kovetd években altalaban fegyelmezettebb volt a fiskalis politika, a
korményvaltasokat kovetden viszont lazult ez az elkotelezodés. Szdmunkra ez azért
kiilonosen fontos, mert azt jelzi, hogy az egyenleg a szabaly nélkiili orszagokhoz képest
azokban az orszagokban is kedvezébb, ahol 6rokolt szabaly mikodik, azaz képesek

lehetnek hozzajarulni a szabalyok a fegyelmezett koltségvetési politikdhoz.

23. dbra: Az FRI és az elsddleges egyenleg alakulasa a kiilonb6z6 csoportokban

2,0 2,0
1,5 1,5
1,0 - 1,0
05 . 0,5
0,0 - - ‘ . . . o - 0,0
-0,5 -0,5
-1,0 -1,0
-1,5 -1,5
FRI (teljes minta) pb (teljes minta) pb (konjunktura)

Szabaly nélkiil Sajat szabaly —mOrokolt szabaly
Forras: Sajat gyiijtés; AMECO

Az Osszevetést megismételtiik ugy is, hogy kizardlag a konjunkturalis idészakokra kon-
centraltunk, és kisziirtiik a vizsgéalatbol azokat az eseteket, amikor a tényleges és a po-
tencialis kibocsatas kozotti kibocsatasi rés nagyobb volt a potencialis kibocsatas 0,5
szazalékanal. Azért nem nullat valasztottunk kiiszobértéknek, mert a valoside;jii kibocsa-
tasi résre vonatkozo becslések rendkiviil bizonytalanok, és a kormanyoknak biztosnak
kell lenniiik a fellendiilésben ahhoz, hogy szigort koltségvetési politikat folytassanak. A

kapott eredmények érdemi kiilonbséget mutatnak a GDP-aranyos elsddleges egyenleg

118



tekintetében a szabaly nélkiil miikodd esetek (0,96) és az 6rokolt szabaly mellett kor-

manyzo fiskalis teljesitmények (1,32) kozott.

A vizsgalt idOszak alatt a 27 unids tagallamban Gsszesen 95 szabaly volt érvényben
hosszabb rovidebb ideig. A 4. tablazatban azt mutatjuk be, hogy a kiilonb6z6 alindexek
milyen értéket vettek fel, illetve a kapott pontszam alapjan mennyi volt a szabalyok at-
laga. A jogi hattér (A1) dimenzidjaban tulnyomoé tébbségben voltak azok a szabalyok,
amelyek torvényi hattérrel rendelkeztek, szdmottevd volt még a koalicios megallapo-
dasban rogzitett, valamint a politikai nyilatkozatban megfogalmazott koltségvetési sza-
balyok szerepe is, viszont 2008-ig nagyon kevés esetben foglaltak az alkotméanyba az

eloirast.

4. tdblazat: Az adatbazisban szerepld szabalyok alindexeinek gyakorisaga

Kapott pontszamok
0 1 2 3 4 egyiitt

Ertékelési szempontok

A1l: Jogi hattér (1: Politikai nyilatkozat 2: Koalicids

. . . . - 13 22 56 4 95
megallapodas 3: Torvény 4: Alkotmany)

A2: Célok rogzitése (1: A célok szabadon megvaltoztathatdk 2:
A célok korlatozottan megvaltoztathatdk 3: A célokon nem - 6 51 38 - 95
lehet valtoztatni)

A3: Ellen6rz6 testiilet (1: Nincs ilyen szervezet 2: Kormanyhoz

Lz () e - 5 62 28 - 95
kapcsolddd szervezet 3: Kormanytdl fliggetlen szervezet)
A4: Riasztdsi mechanizmus (0: Nincs 1: Van) 49 46 - - - 95
A5: Szankcionalé testiilet (1: Nincs ilyen szervezet 2:
Kormanyhoz kapcsolédo szervezet 3: Kormanytdl fliggetlen - 15 64 16 - 95

szervezet)

A6: Korrekcids mechanizmus (1: Nincs 2: A kormany feladata
korrigalni 3: Van automatikus korrekciés mechanizmus
lehetséges szankcidkkal 4: Van automatikus korrekcids
mechanizmus automatikus szankcidkkal)

A7: Mentesitd zaradék (0: Nincs 1: Van) 73 22 - - - 95

A8: Nyilvanossag.(1: A szabaly nem jelenik meg a médiaba 2:
A szabaly megjelenik a médidban, de a nem teljesités nem
general kozéleti vitakat 3: A nem teljesités kozéleti vitakat
generdl a médaban)

45 24 26 = 95

Forrds: Eurdpai Bizottsag(Fiscal rules database)®

82 http://ec.europa.eu/economy_finance/db_indicators/fiscal_governance/fiscal_rules/index_en.htm Letéltés datuma: 2015.09.01.
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Nagyjabol az esetek felében lehetett bizonyos feltételekkel modositani a koltségvetési
szabaly eldirasain (A2), viszont majdnem ennyiszer olyannyira rogzitett volt a cél, hogy
azt semmilyen koriilmények kozott sem lehetett megvaltoztatni. Szinte mindig volt va-
lamilyen ellendérzo testiilet (A3), amely nyomon kovette a szabaly betartasat, am ezen
beliil kétharmad-egyharmad volt a kormany ala tartoz6 szervezetek (pl. pénziigyminisz-
tériumok) és a fliggetlen intézmények aranya. A szabalyok kozel felét segitette valami-
lyen riasztasi mechanizmus (A4). A szabalyok haromnegyedéhez nem tartozott mentesi-
té zaradék (A7), ami azzal magyarazhat6, hogy ezzel kiilondsen az adossagszabalyokat
szoktak kiegésziteni, az egyenlegszabalyoknal altalaban masként oldjak meg, hogy ke-
zelje a szabdly a ciklikus ingadozédsokat. A szabélyok kozel fele egyaltalan nem jelenik
meg a nyilvanossagban (A8), a masik felének miikodését nyomon kdveti a média, &m
ezen beliil is csak a felérdl mondhato el, hogy a szabaly nem teljesitése kozéleti vitdkat

general.

5.3. A becslések eredményei

Miel6tt ratériink a kiilonbozé becslési eljarasok eredményeinek bemutatasara, fontos
hangsulyozni, hogy szamitasaink egy sor olyan feltételezést tartalmaznak, amelyrdl nin-
csenek pontos ismereteink. Ezek kozé tartozik, hogy a hasznalt becslési eljarasokban a
lineéris kapcsolatok 1étét vizsgaltuk, mikdzben feltételezhetjiik, hogy a koltségvetési
szabalyok marginalis hatasa nem fliggetlen a szabalyozas szintjétél. Hasonloképpen
nem tudtuk figyelembe venni azt, amire mar tobb mas kutatés is felhivta a figyelmet,®
hogy a szabalyok hatdsa fligghet mas tényezdktdl, példaul a politikai kultaratol, a ta-
gabb intézményrendszer struktirajatol, vagy éppen az allampolgarok egy-egy relevans
attitidjétol.

Elsé 1épésben, mieldtt az adatbazist panel adatbazisként kezdjiik el vizsgalni, minden
orszag esetében atlagoljuk a teljes idészakra vonatkozd FRI értékét, és az igy kapott
mutatot vetjiik 6ssze az atlagos elsddleges egyenleggel. Ez a leegyszertiisités természete-
sen nagyon sokmindent elfed, és az adatpontok szama is kevés ahhoz, hogy érdemi
megallapitast vonjunk le beldle, de mégis ad egy atfogd képet arrdl, hogy hosszabb ta-

von milyen volt a kapcsolat a két valtozo kozott.

8 p¢ldaul Heinemann és szerzotarsai (2013)
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24. dbra: Az FRI kapcsolata az elsddleges egyenleggel keresztmetszeti adatokon
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Megjegyzés:A *** az 1%-os szignifikancia szintet jeloli

Az abran a fliiggbleges tengelyen a GDP-aranyos elsddleges egyenleg, a vizszintes ten-
gelyen az FRI szerepel, a kett6 kozotti 6sszefiiggés pedig meglehetésen erdsnek tlinik:
ha az FRI 1 ponttal emelkedi, akkor a GDP-aranyos els6dleges egyenleg 1,2 szazalék-
ponttal javul. A pontosabb becslés, illetve a nagyobb magyarazoerd érdekében azonban
a szakirodalmi eredményekkel 6sszhangban a modellt az aldbbi valtozok 1995 és 2008

kozotti atlagaval egészitettiik ki:

1. GAP: Kibocsatasi rés,® amely a tényleges és a potencialis GDP kiilonbségét méri
a potencialis GDP szazal¢kéaban.

2. WGIL: A vilagbank 4altal kidolgozott WGI-mutatok (Worldwide Governance
Indicators) koziil a korméanyzati munka hatékonysagat mérd index.

3. GDP: Az egy fOre jutd bruttod hazai termék vasarloerd-paritdson szdmolva.

4. d: GDP-aranyos brutto konszolidalt maastrichti allamadossag (adossagrata).

Az i) magyarazé valtozok beépitésével a keresztmetszeti adatokon az aldbbi egyenle-

tet®® becsiiltik meg, ahol i a kiilénboz6 orszagokat jeldli:

8 Hodrick-Prescott filterrel becsiilt. (Forras: AMECO)
& A konstanst jeldltiik c-vel
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pbi = :Bldl' + ,BZWGIL + ,83GAPl + ,84,GDPl + ,BSFRIl +c (5)

Az 1j valtozok beemelésének eredményeképpen a becslés magyarazoerejét mutatod kor-

rigalt R négyzet 13 szazalékrol 53 szazalékra emelkedett (3. tablazat).

5. tablazat: A keresztmetszeti becslés eredményei

Magyaraz6 valtozok Fiiggd valtozo: pb
Ad d 0.05 =
¢ sséordt
Ossagrata (d) (0,00)
Kormanyzati hatékonysag (WGI) 3,42
*k*k
Kibocsatasi rés (GAP) ( 0]:(’)51())
B ha; k (GDP 0,12+
tt6 terné ’
ruttd haza ternék ( ) (0,01)
**k*
Fiscal Rules Index (FRI) (01071(;
N 27
R? 0,63
ADJ R’ 0,53

Megjegyzés: *** — 1%-os szignifikancia;, ** — 5%-os szignifikancia; * — 10% -os
szignifikancia szintet jelol. Zarojelben a p valoszinitiségi értékek szerepelnek. Az
OLS-becslést klaszterezett standard hibakkal végeztiik el.

Ezzel parhuzamosan az FRI egyiitthatoja 1,76-ra ndvekedett, ami azt jelzi, hogy mikoz-
ben kontrollalunk az addssagrata szintjére, a GDP-re, a kibocsatasi résre és a kormany-
zati hatékonysagra, ha 1-gyel emelkedik az FRI atlagos értéke, akkor a GDP-aranyos

elsédleges egyenleg atlagos értéke 1,76 szazalékponttal javul.

A keresztmetszeti adatokon elvégzett becslés azonban egyrészt nagyon kevés, minddsz-
sze 27 adatpontbol 4ll, masrészt csupan az orszagok kozotti kiilonbségeket képes figye-
lembe venni. Azaz nem tudja megragadni annak a hatasat, ha egy adott orszagon beliil
vezetnek be egyik évrdl a masikra egy koltségvetési szabalyt, vagy valtoztatjadk meg egy
mar 1étezd szabaly erdsségét. Marpedig ez utobbi kiilondsen jellemzé volt. Emiatt a
tovabbi vizsgalatokhoz ,kibontjuk™ az adatokat, és panelként kezeljiik a 14 évet és 27

unios tagallamot, azaz 6sszesen 378 megfigyelést tartalmazo adatbazist.

Els6ként az el6zd vizsgalathoz hasonldan az 01j panel adatbazist felhasznalva dbrazoljuk

az egyenlegmutato és az FRI kozotti kapcsolatot (5. abra). Ez szintén azt sugallja, hogy
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van Osszefiiggés a koltségvetési politika és a szabalyrendszer kozott: a balrdl jobbra
emelkedd regresszids egyenes azt jelzi, hogy minél erésebb egy szabdly, annal kedve-
zObb az elsddleges egyenleg. A regresszios egyenlet koefficiense szignifikans, szdmsze-
rileg pedig azt jelenti, hogy ha az FRI értéke eggyel emelkedik, akkor a GDP-aranyos

elsédleges egyenleg 0,87 szazalékponttal javul, viszonylag alacsony, 7 szézalékos R?

mellett.
25. abra: Az FRI kapcsolata az elsddleges egyenleggel
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Megjegyzés: A *** az 1%-os szignifikancia szintet jeloli

A pontosabb becslés érdekében a regressziot fiskalis reakciofiiggvénnyé alakitjuk at, és
a fentieken til tovabbi két olyan valtozoval egészitjiik ki, amelyek egy-egy orszag ese-

tében fontos szerepet jatszhattak az elsddleges egyenleg alakuldsaban. Ezek:

e ELCT: Ez a valtozd kontrollalja a politikai ciklusok koltségvetési egyenlegre
gyakorolt hatasat. Azt méri, hogy a targyévhez képest hany év mulva lesznek a
kovetkez6 orszaggytilési valasztasok.

e EURO: Ez a mutaté azt a kapcsolatot igyekszik megragadni, hogy az eurdt
készpénz formajaban 2001-ben bevezetd orszagok korében a bevezetés elott fon-
tos elvaras volt a fegyelmezetett fiskalis politika. gy ez egy binaris valtozo,

amely a vizsgalt id6szak kezdetét6l 2000-ig az 1-es értéket veszi fel az érintett
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12 orszag esetében. Az ezt kdvetd iddszakokban, illetve a tobbi orszag esetében

a mutato értéke nulla.

Ezen tilmenden kivettiik az adatbazisbol azt a 6 orszégot,86 ahol a vizsgalt id6szak alatt
egyszer sem valtozott az FRI értéke. Mivel a panel adatbazisra €piil6 modell képes ke-
zelni az iddbeli valtozasokat, igy a valtoztatdsok részeként a targyiddszaki adossagrata
(d) helyett annak eggyel elhalasztott értékét tettiik bele az egyenletbe, amely az alabbi

modon irthat6 le:

pbit = B1FRI; ¢ + Podi—1 + B3GAP; + BoGDP; + BsWGI; ¢ + BeEURO; . +
+ B6ELCT; + ¢ (6)

Ahol i az egyes orszagokat, t pedig az egyes éveket jeloli. Fontos hangsulyoznunk, hogy
van egy jelentds kiilonbség az altalunk felirt fiskalis viselkedési fliggvény és a klasszi-
kus viselkedés fiiggvény kozott. Ez utobbi Bohn (1998) nevéhez kothetd, aki elsd alka-
lommal az amerikai koltségvetési adatokat elemezte a reakciofiiggvényen alapuld vizs-
galat modszerével. A szerz6 ugyanis arra hivta fel a figyelmet, hogy nem csupan az el-
sOdleges egyenleg befolyasolja az dllamadossagot (lasd példaul Hall és Sargent, 2010,
is lehet ez a hatas, rdadasul erésen Osszefiigg a fenntarthatésaggal. Ugyanis, ha egy
kormany gyorsan és hatékonyan reagdl az allamaddssag valtozasara az elsddleges
egyenlegen keresztiil, akkor gyakorlatilag csirdjaban fojtja el annak a veszélyét, hogy az
allamadossag fenntarthatatlannd véljon. Ezért a Bohn-féle reakciofiiggvény lényege,
hogy az egyenlet bal oldalan szerepel az elsddleges egyenleg, jobb oldalan pedig tobb
mas kontrollvaltoz6 mellett az dllamadossag késleltetett értéke. A kontrollvaltozok ko-
z0Ott azonban altalaban fontos szerepe van maganak az elsddleges egyenleg késleltetett
értékének, mivel e mutatd alakuldsdban annak természeténél fogva jelentds az
autokorrelacio, igy szerepeltetése a jobb oldalon altalaban érdemben ndveli a becslés

magyarazoerejét.

Esetiinkben azonban félrevezetd eredményekhez vezethetne, ha az elsdédleges egyenleg
késleltetett értékét is beemelnénk a magyarazé valtozok kozé. Amint arra a

paneldkonometria fejloddését attekintd cikkiikben Baldzsi €s szerzdtarsai (2014) is rdmu-

 Harom olyan orszag volt, ahol egyaltalin nem volt a vizsgalt idészakban koltségvetési szabaly (Ciprus, Gordgorszag, Malta),
harom orszagban pedig nem valtozott az FRI értéke (Németorszag, Lettorszag és Hollandia). Mivel ezekben az orszagokban nem
valtozott az FRI értéke, igy a vizsgalat szempontjabol ezek a megfigyelések nem hordoztak magukban informaciot.
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tattak, panel adatbazison elvégzett OLS-becslés esetén a becslofiiggvény inkonzisztens
eredményeket ad abban az esetben, ha a fliggd valtozé késleltetett értéke is szerepel az
egyenletben (elsoként errdl lasd Nickell, 1981). Bar akad példa olyan kutatasra is, ahol
ennek ellenére a magyarazé valtozok kore tartalmazza az elsddleges egyenleg késlelte-
tett értékét is (Eurdpai Bizottsag, 2009), a pontosabb szamitas érdekében mi most ki-

hagyjuk ezt a valtozot, a késébbiek soran pedig mas modon kezeljiik ezt a problémat.

6. tablazat: A panel becslés eredményei

Magyaraz6 valtozok Fiigeo valtozo: pb
Fiscal Rules Index (FRI) 0,87 **
(0,02)
**kk
Adossagrata (d[-1]) (0?6%5)
Kibocsatasi rsé (GAP) (0(?a21(32)
Brutt6 haza ternék (GDP) (;) 08%
Kormanyzati hatékonysag (WGI) 3,20 **
i e (0,05)
Eur6 bevezetése (EURO) (E)(,)Sg
0,19 ***
Valasztasi ciklus (ELCT) (0,61)
N 267
R 0,35

Megjegyzés: *** — 1%-os szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia, * —

10% -os szignifikancia szintet jelol. Zardjelben a p valdsziniiségi értékek

szerepelnek. Az OLS-becsleést klaszterezett standard hibakkal végeztiik el

orszag és ido fixed effect mellett.
A kapott eredmények azt jelzik, hogy a koltségvetési szabalyok és az elsddleges egyen-
leg k6zott szignifikans a kapcsolat. Ha eggyel emelkedik az FRI értéke, akkor a GDP-
aranyos elsddleges egyenleg 0,87 szazalékponttal javul. A becslés soran szignifikans
ok-okozati kapcsolatot talaltunk még az adossagrata (d) késleltetett értéke, a kormany-

zati hatékonysagot mérd index (WGI), valamint a kdvetkezd parlamenti valasztasokig

hétralévd idé mutatdja (ELCT) kézott.

Eredményeink alapveten illeszkednek a hasonld moédszertannal elvégzett kutatdsok

megallapitdsaihoz. Marneffe €s szerzétarsai (2011) példaul szintén azt talaltdk, hogy az
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FRI hatasa szignifikéns az elsddleges egyenlegre nézve. Bar az altaluk kapott egyiitthatd
értéke (0,32) némileg alacsonyabb, ez egyrészt magyarazhat6 azzal, hogy 6k rovidebb
intervallumon (1998-2008), csupan az eur6dvezet tagallamait vizsgaltak, emellett a ma-
gyarazo valtozok kozott szerepeltették a fiiggd valtozo késleltetett értékét, a tovabbi

kontrollvaltozok kore pedig kisebb volt, mint az altalunk hasznalt modell esetében.

Ez utdbbi két kiilonbség igaz akkor is, ha az Eurdpai Bizottsag (2009) kutatasaval vet-
Jjik 0ssze az eredményeinket, akik ugyan hosszabb id6ésoron (1990-2007) vizsgaltak a
27 unids tagorszagot, de Ok is szignifikans kapcsolatot és a miénkhez viszonylag kozeli
(0,48-es) egyiitthatot talaltak. Es bar az utobbi vizsgalat soran az uniés szakértdk nem
az elsédleges egyenlegre, hanem a ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenlegre gyako-
rolt hatast vizsgaltik, tekintve hogy a mi modelliinkben a magyarazé valtozok kozott
éppen azért szerepel a kibocsatasi rés (GAP), hogy kontrollalja a ciklus hatasat, ezért a
két modell eredményei Osszevethetdek. Tobb kiilonb6z6é modell vizsgalataval hasonlo
eredményre jutottak Debrun és szerzétarsai (2008) valamint Ayuso-i-Casals és szerzo-

tarsai (2007) is.

Az eddig elvégzett vizsgalatok tobb célt szolgaltak. Egyrészt, hogy bemutassuk az adat-
bazist, rAmutassunk a legfontosabb folyamatokra, Osszefliggésekre, valamint hogy a
szakirodalmi eredményekhez viszonyitva rogzitsiik azt a kiindulopontot, amelyhez ké-
pest megprobaljuk uj feltételekkel és uj eszkozokkel kiegésziteni, modositani a fiskalis
szabalyok és a koltségvetési fegyelem kozotti kapesolatot vizsgald kutatasokat. Ered-
ményeink bemutatasat azzal kezdjiik, hogy az eddig hasznalt becslési eljaras segitségé-
vel felirunk egy 0j modellt, amelyben egyrészt figyelembe vessziik a ciklikus poziciot,

masrészt beépitjiik az endogenitasi probléma kezelésére vonatkozé javaslatunkat. Azaz:

Ennek részeként els6 1épésben kiszlrjiik az adatbazisbol azokat a megfigyeléseket, ami-
kor sajat szabaly volt érvényben, azaz amikor GOV=1. Ezutan létrehozunk egy GAP3
elnevezésli bindris valtozot, amely az 1-es értéket veszi fel akkor, amikor a potencialis
GDP aranyaban mért kibocsatasi rés nagyobb, mint +0,5, minden més esetben nullat. A
tovabbiakban az altalunk vizsgalt magyardzo valtozd (FRI) és a GAP3 interakciojat
vizsgaljuk, amely jellegénél fogva azt mutatja meg, hogy konjunktira esetén (amikor a
kibocsatasi rés nagyobb, mint 0,5), mennyiben jarul hozza az FRI az elsédleges egyen-
leghez. Ez a megoldas azért jobb, mintha egyszeriien kiszlirnénk az adatbazisbol azokat
az eseteket, amikor a kibocsatasi rés kisebb, mint 0,5, mert igy nem csokken az adatba-
126



zis nagysaga, illetve a becsléshez felhasznalt megfigyelések szama. A kiiszobérték ezut-
tal is azért 0,5 és nem 0, mert a mutatd becslése, kiilondsen az elérejelzése rendkiviil
bizonytalan, marpedig egy kormanynak biztosnak kell lennie abban, hogy vége van a
valsagnak, amikor dont a keresletsziikit fiskalis politikarél. Fontos azonban hangsu-
lyoznunk, hogy a kapott eredmények nem valtoznak akkor sem, ha 0 a kiiszobérték, ami
jelzi a megallapitasaink robosztussagat. Ezeket a szamitasokat a 1. Fiiggelékben kozol-
juk.

A fenti véltoztatasok mentén készitiink egyrészt egy alapmodellt (I.), amelyben a ma-
gyarazé valtozok kozott csupan az emlitett két valtozo (FRI, GAP3) és a kettejiik inte-
rakcidja szerepel, illetve egy részletes modellt (I1.), amelyben szerepel az 0sszes tobbi

magyarazd valtozo is az alabbiak szerint:

pbis = B1FRIl;; + BoFRI; ¢ » GAP3; + B3GAP3;; + B,WGI; . + Bedi—1 +
'86ELCTi,t + + B7GDPi,t + ﬁgEUROi‘t +c (7)

Az alapmodell esetében azt kaptuk, hogy mind az FRI, mind a GAP3 hatésa szignifi-
kans, és ami még ennél is fontosabb szdmunkra, hogy a két valtozo interakcidja (szorza-
ta) is. Mindez azt jelenti hogy konjunktira esetén addicionalisan tobb mint egy szaza-
lékponttal javul a GDP-aranyos egyenleg abban az esetben, ha emelkedik 1-gyel az FRI

értéke.’

Az interakcid szempontjabol hasonld eredményt adott a részletes modell is. Mikdzben
az ) magyarazo valtozok bevonasaval érdemben emelkedett a modell magyarazoértéke,
novekedett a két egyiitthatd 0sszege is. A becslés alapjan, az FRI egy egységgel torténd
névekedése 1,27-tel (0,46+0,81) javitia a GDP-aranyos elsédleges egyenleget.®® Ezen
kiviil szignifikdnsnak bizonyult még a korményzati hatékonysagot méré6 WGI, a kovet-
kez6 parlamenti valasztasokig hatralévo évek szama (ELCT), az egy fore jutd bruttd

hazai termék (GDP) szintje, valamint az ad6ssagrata (d) késleltetett értéke.

Mivel a vizsgalatunk targyat elsdsorban a magyarazo valtozok kozott szerepld interak-
cio képezi, ezért sziikséges még a Wald-teszt elvégzése is. Mivel a teszt p-értéke az

alapmodell (I.) esetében 0,06, a részletes modell (II.) esetében 0,001, igy az utobbi eset-

8 Az FRI és az interakcié koefficienseinek osszege ebben az esetben nem bizonyult szignifikdnsnak, igy az dsszegiik nem értelmez-
het6.
8 A két koefficiens 6sszege is szignifikansnak bizonyult (p=0,006)
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ben tudjuk bizonyossaggal cafolni azt a hipotézist, hogy mindkét koefficiens a nullaval

egyenld.

7. tablazat: A szlkitett panel becslések eredményei

Magyarazo valtozok ,f\laem(’)dell ,(I') ReS"ZICt"eS I’nOdﬂ?ﬂ )
Fiiggd valtozo: pb Fiiggd valtozo: pb
. -0.88 * 0,46
Fiscal Rules Index (FRI ’ ’
iscal Rules Index (FRI) (0,08) (0,389)
1,08 ** 0,81 »=
FRI*GAP3 : ’
(0,04) (0,033)
O 87 *% O 17
Kibocsitisi rés (GAP ' ’
ibocsatasi rés (GAP3) (0,04) (0,702)
Korményzati hatékonysag (WGI) © (2)67) ’
Adossagrata (d[-1]) (006%(; B
Vilasztési ciklus (ELCT) (0061;; )
Brutté haza ternék (GDP) (006526) -
Eur6 bevezetése (EURO) (00;170‘;
N 167 151
R? 0,04 0,34

Megjegyzés: *** — 1%-os szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia; * — 10% -os szignifikancia szintet jelél.
Zarojelben a p valosziniiségi értékek szerepelnek. Az OLS-becslést klaszterezett standard hibakkal végeztiik el
orszag és idd fixed effect mellett.

Amint arra kordbban radmutattunk, az eddigi regresszios becslések esetében modszertani
korlatok nehezitették az Gsszefliggések pontos feltarasat. Az OLS-becslés ugyanis a
panel adatbazisunk esetében nem tette lehetévé, a dinamikus modell hasznalatat, azaz
hogy az elsddleges egyenleg késleltetett valtozoja is szerepeljen a magyarazo valtozok
kozott. Mivel a szakirodalom eredményei csakugy, mint a sajat becsléseink azt jelzik,

hogy ezzel jelentdsen csokken a modell magyarazoértéke, ezért mas megoldast keres-

tink.

A probléma kezelése érdekében az altalanos momentumok moédszerének (GMM) egy
specialis valtozatat hasznéljuk, amelynek kialakitasa az Arellano-Bond (1991) szerz6pa-
ros nevéhez fiizédik. Ez a dinamikus modell instrumentalis valtozok segitségével a ma-
gyaraz6 valtozok valtozésa alapjan becsiili meg a fliggd valtozo valtozasat. Instrumenta-
lis valtozokként a fliggd valtozod és a magyarazéd valtozok késleltetett értékeit hasznal-

juk. A megbecsiilt egyenlet:
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pbit = B1pbic—1+ B,FRI; + ,33GAP3i’t * FRI;; + B4GAP3; + BsWGIl; + Bedir—1 +

+ B7ELCT; ¢ + PgGDP; + BoEURO; ¢+ + ¢ (8)

A modellbecslés legfontosabb eredménye szdmunkra az, hogy az interakcids valtozo
szignifikdnsan hat a koltségvetési fegyelemre. Ez azt jelenti, hogy valsag esetén nincs
bizonxithatd hatasa a koltségvetési szabalyoknak az egyenlegre, viszont konjunktira
idején ha az FRI értéke eggyel emelkedik, akkor a GDP-aranyos els6dleges egyenleg
1,03 szazalékponttal javul.*® Ezen kiviil az els6dleges egyenleg késleltetett értéke és a
kormanyzati hatékonysagot méré WGI esetében tekinthetd bizonyitottnak az oksagi

viszony. Esetiinkben a Wald-teszt 0,00-as értéke szintén megerdsiti a kapott eredményt.

8. tablazat: Az Arellano-Bond becslés eredményei

Magyaréz valtozok Fiige§ valtozo: pb
Elsédleges egyneleg (pb[-11]) (006126; ”
Fiscal Rules Index (FRI) (00636(;
FRI*GAP3 (016%?; -
Kibocsatasi rés (GAP3) (00’2275;
— 1,86 *

Kormanyzati hatékonysag (WGI) (0,09)
0,04

A r r 4 -1 !
dossagrata (d[-1]) (0,16)
0,11

alasztasi ciklus (ELCT :
Valasztasi ciklus (ELCT) (0,22)
-0,02

Brutto h ¢k (GDP ;
ruttd haza ternék (GDP) (0,94)
0,41
urd bevezetése (EURO) (0,70)
N 123
R 0,34

Megjegyzés: *** — 1%-os szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia; * —
10% -os szignifikancia szintet jeldl. Zardjelben a p valosziniiségi értékek
szerepelnek. Az Arellano-Bond becslést klaszterezett standard hibdkkal
végeztiik el orszag és idd fixed effect mellett.

Osszességében tehat, ha az adatbazisbol a sajat szabalyl orszagokat kisziirve kezeljiik

az endogenitds problémajat, és csak arra fokuszalunk, hogy konjunktira esetén hogyan

8 Az FRI és az interakci6 koefficiensének 6sszege nem volt szignifikans
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viselkednek a koltségvetési szabalyok, akkor azt kapjuk, hogy a koltségvetési szabalyok
képesek érdemben hozzajarulni a fegyelmezett koltségvetési politikdhoz, javitani az
allamhaztartas egyenlegét. Mivel legjobb tudomasunk szerint ilyen médon mas még
nem probalta kezelni az endogenitast, mint ahogy olyan kutatast sem talaltunk, ahol
elkiilonitve, ezzel a modszerrel csupan konjunktira esetén vizsgaljak a szabalyokat, igy

szamitasainkat nem tudjuk kozvetleniil 6sszevetni masokéval.

Becslésiinket részben emiatt elvégeztiik ugy is, hogy a fiiggd valtozot kicseréltiik a
szakirodalomban gyakrabban hasznalt ciklikusan kiigazitott egyenlegre és azt talaltuk,
hogy valsag esetén a koltségvetési szabalyrendszer erésségét mérd FRI mutatd ndveke-
dése konjunktira esetén szignifikansan javitja ezt a mutatot is™. Ez illeszkedik Berg-
man ¢és szerz6tarsainak (2014) eredményeihez, akik szintén az Arellano-Bond modell
segitségével vizsgaltak meg az FRI és a kiilonbozo fiskalis mutatdk kapcesolatat az EU-S
tagallamok 21 évnyi (1990-2011) adatat tartalmaz6 adatbazison. Becslésiik szerint, ha
az FRI eggyel emelkedik, akkor a GDP-aranyos ciklikusan kiigazitott koltségvetési
egyenleg 0,47 szazalékponttal javul.

Teljesen mas modszerrel jutott hozzank hasonld eredményre Heinemann és Yeter
(2014), valamint Sacchi és Salotti (2014) is, akik szintén azt talaltadk, hogy a kdltségve-
tési szabalyok képesek erdsiteni az anticiklikus politikat. A fentieken tul megerdsiti
kozvetve eredményeinket Bergman ¢€s szerzotarsainak (2013) egy kordbbi munkaja is,
amelyben az endogenitast ugyan nem kezelték, &m szintén az Arrelano—Bond modszer-
rel megvizsgaltak az adatbazisukat képezé teljes idosor (1990-2012) mellett kiilon a
gazdasagi valsag éveit (2009-2012) is. Azt talaltdk, hogy a teljes adatbazisban az FRI
eggyel vald novelése 0,54 szazalékponttal javitja a GDP-aranyos ciklikusan kiigazitott
egyenleget, mig a valsag éveire szlikitett modell esetében az FRI értéke negativ volt €s
nem szignifikans. E két informaciobdl egyiittesen kiolvashatd, hogy a koltségvetési sza-
balyok valsdgmentes években biztosan érdemi hatast tudtak gyakorolni a kdltségvetési
fegyelemre. Es bér a valsagos és valsagmentes évek ily modon torténé felosztasa nem
felel meg pontosan a kibocsatasi rés nagysagahoz igazitott, altalunk hasznalt kategoriza-
lasnak, valamint az endogén valtozd sem teljesen ugyanaz, ugy véljik, Bergman és

szerzdtarsainak eredményei kdzvetve alatdmasztjak a mi megallapitisainkat is.

% Az interakei6 egyiitthatoja 0,96 volt és szignifikansnak bizonyult.A részletes eredményeket lasd a 2. Fiiggelékben
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Miutan bebizonyitottuk, hogy konjunktura esetén a fiskalis szabalyok erdsitése képes
javitani a koltségvetési fegyelmet, megvizsgaljuk, hogy ebbdl a szempontbdl a fiskalis
szabalyok mely jellemz6i a legfontosabbak. Ehhez az FRSI alindexeire vonatkozo val-
tozok segitségével arra a kérdésre keressiik a valaszt, hogy a fiskalis szabalyok mely
tulajdonsédgai segitik leginkabb a fegyelmezett koltségvetési politikat, illetve hogy a
kiilonb6zé dimenziok mentén végrehajtott egy-egy valtoztatds mennyiben moédositja a
fiskalis szabalyok hatékonysagat. Azonban mig az eddig hasznalt adatbazisban szerepld
Osszes tobbi valtozora igaz, hogy egy év €s egy orszag esetében egy értéket vesz fel,
addig az egyes tulajdonsagok, alindexek egy-egy szabalyra vonatkoznak. Ezért fontos
hogy minden orszag és minden év esetében §sszesitsiik az érvényben 1évo koltségvetési

szabalyok egy-egy jellemzdjére kapott pontszamot. Ezt az alabbi modon végeztiik el.

Mivel az egy id6ben érvényes szabalyok jellemzden inkabb kiilon-kiilon hatnak a fiska-
lis politikéra, ezért a szabalyok pontszamait nem atlagoltuk, hanem Osszeadtuk. Annak
érdekében, hogy egy 0j szabaly dnmagdban ne ndvelje automatikusan a pontszamot,
ezért az 0sszes szabalyt atskalaztuk oly mdédon, hogy a legrosszabb kapott érték ne az 1,
hanem a 0 legyen. Ez praktikusan azt jelenti, hogy minden valtozonak csokkentettiik
eggyel az értékét. A két binaris valtozo (riasztdsi mechanizmus €s mentesité zaradék)
esetében erre nem volt sziikség, mert ezek eredetileg is a 0 vagy az 1 értéket vehették
fel. A pontszamok Gsszesitésekor az egyes szabdlyokat annak fliggvényében stlyoztuk,

hogy az allam pénziigyeinek mekkora hanyadat érinti.

Az igy Osszesitett valtozokkal kiilon-kiilon egyesével elvégeztiik az Arellano—Bond-féle
regresszios becslést, amelyhez a (4) egyenlethez analég moédon az aldbbi egyenletet

irtuk fel:

Pbit = Bipb; s+ Ay + B;GAP3, *Aji + ByGAP3; + BsWGli + Bod e +

+ B7ELCTj + BgGDP;y + BoEURO; + ¢ (9)

Ahol az A; valtozo a kiilonb6z6 tulajdonsagokra kapott pontszamokat jeloli.
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9. tablazat: A részletes becslések eredményei

AL A2 A3 MM A5 A8 AT A8

A -1,26** -0,47 -0,60 -0,09 -044 -007 -003 -057*
(0,02 (0,13) (0,24) (0,42) (0,26) (0,79) (0,98) (0,06)

AXGAP3  1,06%%* 0,74%%*1 05%**1 11%** 0,76** 0,03 077  0,45*
(0.00) (0,00) (0,00) (0,00) (0,03) (0,88) (0,35) (0,09)

N 123 123 123 938 117 8 53 93
Wald-teszt 0,00 001 000 000 007 096 035 0,02

Megjegyzés: *** — 1%-os szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia; * — 10% -os szignifikancia
szintet jelol. Az Arellano-Bond becslést klaszterezett standard hibakkal végeztiik el orszag és id6
fixed effect mellett. Al: Torvényi hattér; A2: Célok régzitése; A3: Ellendrzo testiilet; A4: Riasztdsi
mechanizmus; A5: Szankciondlo testiilet; A6: Korrekcios mechanizmus, A7: Mentesité zaradék;

A8: Nyilvanossag.

A téblazatban csak a szdmunkra relevans egylitthatokat, illetve a Wald-teszt eredménye-
it tiintettiik fel. Ahhoz, hogy barmelyik alindexr6l elmondhassuk, hogy annak noveke-
dése érdemben javitja konjunktira iddszakaban az elsddleges egyenleget, az alabbi két

feltételnek kell megfelelnie:

e Az AI*GAP3 egyiitthatojanak nullatol kiilonbozének és szignifikansnak kell
lennie.

e A Wald-teszt eredményének kisebbnek kell lennie, mint 0,05.

Mindezek alapjan az eredményeink azt jelzik, hogy 6t olyan jellemzd van, amely javita-
saval érdemben novelhet6 a fiskalis szabalyok koltségvetési fegyelemre gyakorolt pozi-
tiv hatdsa: a jogi hattér, a célok rogzitése, az ellenérzo testiilet, a riasztasi mechanizmus,
¢és a nyilvanossag A tobbi szempont esetében vagy nem talaltunk szignifikéns kapcsola-

tot, vagy pedig a Wald-teszt haladta meg a kiiszobértéket.

5.4. Kovetkeztetések

rrrrr 124

Vizsgalatunk egyik legfontosabb Gjdonsaga, hogy az endogenitas problémajat jszeriien
kezelve bizonyitottuk, hogy a nemzeti szintii koltségvetési szabalyok hasznos eszkozei-
vé valhatnak a fiskalis politikdnak. Ennek aldtamasztasaul kutatdsunk elsé felében be-
mutattuk, hogy a szabalyok képesek éltalanossagban javitani az egyebleget. Am még
ennél is fontosabb az az eredményiink, hogy akkor is hozza tudnak jarulni a szigort
koltségvetési politikdhoz, amikor erre leginkabb sziikség van, azaz konjunktura esetén.

Mindez persze nem jelenti azt, hogy a szabalyoknak ne lenne egyfajta jelz6 szerepiik is,

132



s6t! Egyik fontos részeredményiink, hogy a szabalyt bevezeté kormény altalaban szigo-
rubb koltségvetési politikat folytat, mint az utédja. Ez Osszevag azokkal a kutatasi
eredményekkel €s elméleti iranyzatokkal, amelyek szerint a kormanyok sok esetben mar
egy koltségvetési kiigazitas utan, illetve stabil és fegyelmezett fiskalis politika mellett
vezetnek be nemzeti szintli koltségvetési szabalyokat annak érdekében, hogy jelezzék a
piacnak elkdtelezddésiiket a fenntarthatd gazdalkodéds mellett. Erdsiti ezt az allitasunkat
az is, hogy miként ezt korabban bemutattuk, a koltségvetési problémak mellett a nemze-
ti szabalyok bevezetésének szinte mindig fontos mozgatorugdja volt egy kiilso elvaras,
feltételrendszer altalaban az Eurdpai Unid részérdl. E kiilsé elvarasnak vald jovobeli

megfelelési szandék bizonyitéka volt sok esetben a kdltségvetési szabaly bevezetése.

A két allitasunk, mely szerint a szabdlyok befolydsoljdk a koltségvetési politikat, és
hogy elsdsorban azért vezették be Oket, hogy a politikusok jelezzék elkotelezodésiiket,
csupan latszolag mondanak egymasnak ellent. Kutatdsunk eredményei a szakirodalom
ide vonatkoz6 megallapitasaival dsszhangban éppen arra mutatnak ra, hogy bar egy sza-
baly bevezetésekor valdsziniileg erdsebb volt a jelzd hatésa, és azt nem tudjuk mérni,
hogy kozvetleniil utdna mennyiben befolyasolta a szabaly a koltségvetési politikat, azt
azonban sikeriilt bizonyitanunk, hogy a késObbiekben, egy kormanyvaltast kdvetden
mar érdemben képesek voltak a szabalyok hozzéjarulni a koltségvetési fegyelemhez.
fgy a szabély kettds funkcidja kiegésziti egymast. Az a kormany, amelyik bevezeti a
szabalyt, legtobbszor mar elkotelezett a fegyelmezetett politika mellett, és ezt akarja
jelezni az 0y szaballyal, az () korményok megjelenésével viszont eredményeink szerint a
szabaly funkcidt valt, és eredményesen segiti a fegyelmezett gazdalkodast. Ez tehat azt
jelenti, hogy a koltségvetési szabalyok nem feltétleniil rovid tdvon, hanem sokkal in-
kabb kozép- és hosszu tavon képesek erdsiteni a fiskalis fegyelmet, amit az is alata-
maszt, hogy minél régebbi egy szabaly, annal nagyobb reputacios koltséget jelent annak

megsértése, vagy megvaltoztatasa.

A fentieken tul arra is kivancsiak voltunk, hogy a koltségvetési szabalyok mely karakte-
rei jarulnak hozza leginkabb a hatékony miikddéshez. Fontos hangstlyoznunk, hogy
becsléseink eredményei szinte pontosan illeszkednek a harmadik fejezet végén megfo-
galmazott allitasainkhoz. Ott az alapjan kiilonitettiik el és vizsgaltuk az egyes orszagok
szabalyait, hogy az allam pénziigyei a valsag soran fenntarthatonak bizonyultak-e vagy

sem. Az elsé és legfontosabb megéllapitasunk, hogy minél erésebb a szabalyrendszer,
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annal kedvezObb a hatdsa. Ezen beliil minél magasabb jogi normadra épiil a szabaly annél
inkabb képes hozzajarulni a koltségvetési fegyelemhez. Noveli egy koltségvetési sza-
baly hatékonysagat, ha az pontos célokat tartalmaz, kizarva ezaltal annak a lehetdségét,
hogy a kormany a sajat pillanatnyi politikai érdekei mentén modositson a célokon. Hoz-
zajarul a koltségvetési fegyelemhez az olyan riasztdsi mechanizmus, amely valds iddben
jelzi, ha veszélybe keriil egy szabaly betartasa. Ez lehetdséget teremt a kormany szama-
ra, hogy egy idében végrehajtott korrekcio segitségével biztositsa a szabaly betartasat.
Egyik legfontosabb allitasunk pedig, hogy javitja a fiskalis szabalyok koltségvetési fe-
gyelemre gyakorolt hatdsat egy koltségvetési tanacs jellegli ellenérzd testiilet, amely
fiiggetlen a kormanytol és a szabaly betartasat ellenérzi. Ennek részeként folyamatosan
monitorozza azokat a kdltségvetési folyamatokat, amelyekre a szabaly vonatkozik. Ez a
megallapitasunk annak fényében kiilondsen fontos, hogy a szakirodalom egyre nagyobb
figyelmet szentel a fiskalis szabalyok miikddésének (lasd Kopits, 2011; Debrun—
Takahashi, 2011; Hagemann, 2010), illetve a szabalyok és a tanacsok egymast helyette-
sitd vagy kiegészitdé viszonyanak. Eredményeink alapjan ugy latjuk, hogy inkabb az
utébbinak van létjogosultsaga, hiszen a koltségvetési szabalyok hatékonysagat képes
novelni egy fliggetlen koltségvetési tanacs (Wyplos, 2012). Mindezek tul, de természe-
tesen szorosan kapcsolodva a koltségvetési tanacsok szerepéhez, noveli egy szabaly

hatakonysagat, ha a szabaly miikodése minél nagyobb szerepet kap a nyilvanossagban.
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6. TANULSAGOK MAGYARORSZAG SZAMARA

A disszertacid korabbi fejezeteiben attekintettiik a koltségvetési szabalyok miikodésé-
nek elméleti hatterét, 0sszegeztilk a nemzeti szintli fiskalis szabalyok elterjedésének
tapasztalatait, megvizsgaltuk, hogy képesek-e hozzajarulni a fegyelmezett koltségvetési
politikahoz, illetve szélesebb értelemben a koltségvetés fenntarthatosagahoz, majd ra-
mutattunk azokra a jellemzoOkre, amelyek leginkabb képesek novelni a szabalyok ered-

ményessegét.

Az utols6 fejezet kettds céllal késziilt. Egyrészt arra keressiik a valaszt, hogy a kapott
eredményeket lehet-e hasznositani operativ elemzésekben, egy-egy orszag koltségvetési
szabalyrendszerének értékelésekor. Ez arra a feltételezésre épiil, hogy miutan kimutat-
tuk, hogy a koltségvetési szabalyrendszerek mely jellemzoi képesek leginkabb hozzaja-
rulni a fegyelmezett koltségvetési politikdhoz, ha ezen szempontok alapjan vessziik gor-
cs6 ala az egyes allamok fiskalis szabalyait, akkor megalapozott véleményt tudunk al-
kotni az eszkoz lehetséges eredményességérol. Masrészt ez a vizsgalat lehetdséget te-
remt egyuttal a magyar koltségvetési szabalyrendszer értékeléséhez is. A hazai gyakor-
lat attekintése raadasul tobb szempontbol is érdekes tanulsagokkal szolgalhat. Egyrészt
a rendszervaltas ota eltelt negyedszazadban nagyon sok olyan tiinetet produkalt a ma-
gyar koltségvetési politika, amely a deficithajlam erds jelenlétére utal, és egytttal jelzi a
koltségvetési szabalyok 1étjogosultsagat. Masrészt az a tény, hogy a 2010-ben hatalomra
keriilt 0 kormany radikélisan atalakitotta a koltségvetési szabalyrendszert megerdsiti
azt a korabbi kovetkeztetésiinket, hogy a szabalyok rovidtavon inkabb jelzésként szol-

galnak ¢és korlatozo jelleglik inkabb hosszabb tdvon keriilhet eldtérbe.

Mivel a korabban bemutatott kutatasaink alapjan kijelenthetd, hogy mind a fenntartha-
tosag, mind pedig kozvetleniil a fegyelmezett koltségvetési politika szempontjabol
kulcsfontossagli, hogy a szabaly az allamhaztartds minél nagyobb hanyadat lefedje,
ezért a tovabbiakban csak érinteni fogjuk a helyi 6nkorményzatok gazdalkodasara vo-
natkozé eldirasokat €s az allamhaztartas egészére vonatkozd koltségvetési szabalyokra

koncentralunk.

Elsoként arra keressiik a valaszt, hogy mennyiben jellemzdek hazénkra azok a problé-
mak, amelyek megolddsahoz hozzajarulhatnak a koltségvetési szabalyok, majd részlete-

sen bemutatjuk a jelenleg Magyarorszagon érvényes koltségvetési szabalyokat. Ezt ko-
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vetden megvizsgaljuk a koltségvetési szabalyok miikddését, am azt fontos hangsulyoz-
ni, hogy a magyar koltségvetési szabalyrendszer atfogd értékelésére nem vallalkozunk.
Egyrészt arra tesziink kisérletet, hogy bemutassuk a szabalyok miikddését, ehhez pedig
azt vizsgaljuk meg, hogy a szabalyok kiilon-kiilon milyen koltségvetési politikat irtak
(volna) el a korabbi években. Masrészt kiilonb6zd szimulacidk segitségével goreso ala
vonjuk a szabalyok tartalmat abbol szempontbdl, hogy mennyiben képesek kezelni a
gazdasagi ciklusok alakulast. Az értékelés harmadik részében a szabalyok azon jellem-
z0it vizsgaljuk meg, amelyek az eddig elvégzett kutatasaink szerint érdemben képesek

javitani egy szabaly hatékonysagat.

6.1. A koltségvetési politikaval kapcsolatban problémak és kockazatok

A fiskalis politikdval szemben nagyon sokféle elvaras fogalmazhaté meg, ezeket cso-
portositotta Musgrave (1959) az allokacios, a redisztribicids és a stabilizacios funkcidk
koré. Mindezek fényében a fenntarthatdsag kérdéskore nem tartozik a fiskalis politika
céljai kozé. Egyrészt azért, mert — ahogy erre mar korabban utaltunk — tagabb értelem-
ben végsé soron mindig fenntarthatd a koltségvetési politika, csupan az a kérdés hogy
az ehhez esetleg sziikséges intézkedéseket (példaul koltségvetési kiigazitast) a sajat
litemezése szerint, vagy pedig a piac altal megkdvetelt ritmusban hajtja-e végre egy
kormény (Papa—Valentinyi, 2008). Masrészt véleményiink szerint a fenntarthatd kolt-
ségvetési politika csupdn sziikséges, de nem elégséges feltétele a tarsadalmi jolét szem-
pontjabol optimalis allami gazdalkodasnak. Mindezt azért hangstlyozzuk, mert a kovet-
kezOkben nem altaldnossagban fogalmazunk meg kritikdkat a magyar koltségvetési po-
litikaval szemben, igy nem érintiink olyan fontos kérdéseket, mint a hatékonysag, a mél-
tanyossag, a versenyképesség, vagy éppen a korrupcio. Ehelyett egyrészt megvizsgal-
juk, hogy a multbeli tapasztalatok alapjan mit tudunk elmondani a magyar koltségvetési
politika fenntarthatdsagarol, masrészt sorra vessziik azokat a problémaékat és kockazato-
kat, amelyek jelenleg érintik a fiskalis politikat, és amelyek kezelésében, megoldasaban

segithetnek a jol mlik6do fiskalis szabalyok.

6.1.1. Multbeli tapasztalatok, fiskalis alkoholizmus

Reinhart €s szerzdtarsai (2003) az els6k kozott hivtak fel arra a figyelmet arra, hogy ha
egy orszadg a multban gyakrabban kertiilt pénziigyi valsagba, akkor annak a jovOben is

nagyobb eséllyel kell hasonld problémakkal szembenéznie. Az altaluk addssagérzé-
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kenységnek (debt tolerance) elnevezett jelenséget a szerzOk egy kronikus betegséghez
hasonlitjak, amibdl igen nehéz kigydgyulni. Egyrészt mert egy allamcsdd, illetve az
adossag atiitemezése a reputacio romlasan keresztiil hosszatavon is bizalmatlanna teszi
a befektetoket az adott adllammal szemben. Masrészt pedig egy finanszirozasi valsag
éppen azt az intézményi kdrnyezetet gyengiti, amelynek kulcsszerepe van az ilyen tipu-
su problémak elkeriilésében. Ezzel magyardzzak a szerzok, hogy bar az optimalis, illet-
ve fenntarthatdé addssagszinttel kapcsolatban élénk vitak folynakgl, az allamcsédre haj-
lamos orszagokban a tobbi allamhoz képest altalaban szignifikansan alacsonyabb az

allamadossag fenntarthatosag szempontjabol biztonsadgosnak itélt szintj %

26. abra: Az allamcs6dok és adossagatrendezések szama (1880-2008)

Spanyolorszag |
Franciaorszag |
Németorszag |
Magyarorszag |
Ausztria |
Torokorszag |
Portugalia |
Oroszorszag |
Gorogorszag |
Romania |
Lengyelorszag |
Hollandia |
Olaszorszag |
Egyesiilt Kiralysag
Svédorszag |
Norvégia
Finnorszag
Dania

Belgium

Forras: Reinhart — Rogoff, 2009, 97.0

Mindezek miatt, ha azt vizsgaljuk, hogy milyen problémak és kockazatok dvezik a ma-
gyar koltségvetési politika fenntarthatésagat, akkor nem szabad csupan az aktualis id6-
szakra koncentralnunk, hiszen a multbeli tapasztalatok is jocskan befolyasoljak a jelen-
beli €s jovobeli folyamatokat. Marpedig Magyarorszag szempontjabol mind a régmult,

mind pedig a kozelmult komoly kockazatokat rejt magaban. Reinhart és Rogoff kor-

9! Lasd Callen és szerz6tarsai (2003), Reinhart és szerzétarsai (2003), Presbitero (2010).
2 Mindez meger6siti azt, amire mar korabban is utaltunk, példaul Gyérffy (2012) munkaja kapesan, hogy a kéltségvetési politikaval
kapcsolatos fenntarthatosagi problémak altalaban mélyebb tarsadalmi-gazdasagi-kulturalis gyokerekkel rendelkeznek. Ugyanez
megjelenik Benczes (2016) munkajaban is, amelyben a szerzd a politika és a véalasztok kapcsolatan keresztiil vizsgélja az elmult
kozel fél évszazad gazdasagolitikajat.
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szakalkotd munkajaban (2009) tobb szaz évre visszamendleg Osszegyljtotte €s meg-
vizsgélta a kiilonbozo tipusu fiskalis valsagok gyokereit, jellemzdit és kdovetkezményeit.
Ebbdl az dertil ki, hogy 1800 és 2008 kozott Magyarorszagon 7 alkalommal volt allam-
cséddel, vagy a kotelezettségek atlitemezésével jaro fiskalis valsag. A vizsgalt 19 eurd-
pai orszag koziil csupan Spanyolorszagban, Franciaorszagban és Németorszagban for-
dult el gyakrabban ilyen esemény, mikdzben kozel fél tucat allam ma is tiszta lappal

allhat a befektetok elé.

A magyar allamcsédok és atiitemezések nagyobbik része még az Osztrak-Magyar Mo-
narchia idejéhez kothetd, két esetben azonban mar fiiggetlen allamként valt fizetéskép-
telenné Magyarorszag a nagy gazdasagi valsagot kdvetéen a mult szdzad harmincas-
negyvenes éveiben. Ami azonban ennél sokkal fontosabb a jelenlegi fenntarthatosagi
kockazatok szempontjabol, az egyrészt a 2008 szeptemberi fizetésképtelenség, masrészt

azok a folyamatok, amelyek elvezettek odaig.

A kudarc kozvetlen elézményeinek a megértésé¢hez az ezredforduloig kell visszatekin-
teni. A kilencvenes évék végére nagyjabol lezarultak a rendszervaltashoz kapcsolodo
legjelentdsebb valtozasok a gazdasagban, mind a termelésben, mind a pénziigyi szolgal-
tatasok teriiletén alapvetden befejezddott a magéanszektor 1étrehozasa és megerdsodése
(Halpern—-Neményi, 2000). Az ezzel parhuzamosan kialakult transzformacios valsag
ugyan tovabb novelte a szocializmusbol igen jelentds adossagot 6roklo allam terheit, am
részben az 1995-ben meghirdetett konszolidacio™ eredményeképpen a kilencvenes évek
masodik felére érdemben javult a makrogazdasagi mutatok tobbsége. A koltségvetés
hianya az ezredfordulora a GDP 3 szazalékara mérséklodott, és részben a kiigazitasnak,
részben a privatizacids bevételeknek, illetve ezeken tilmenden a gazdasagi novekedés-
nek koszonhetéen a GDP aranyos dllamadossag néhany éve alatt kozel kilencven széaza-

16krol 55 szazalékra mérséklédott.%*

Bar a koltségvetési ciklusok mar a kilencvenes években is igazodtak a politikai ciklu-
sokhoz (Karsai, 2006) az ezredfordulét kdvetden a deficithalam ,,fiskalis alkoholizmus-

sa” (Kopits, 2006, 13. o0.) nétte ki magat. A bevételek csokkenésével mar 2001-ben

% Err6l bévebben lasd Kornai (1996), Mellar (1997), és P. Kiss (1998) munkait.

° Fontos ugyanakkor azt is hangstilyozni, hogy az ezredforduléra elért eredmények egy része abbol eredt, hogy hazank sikeresen
kapcsolodott az eurdpai konjunktirara, elfedve néhany olyan strukturalis problémat, mely hossza tavon gyengitette a magyar gazda-
sagot. Ezek koziil a legjelent6sebb az alacsony foglalkoztatas (Fazekas — Scharle, 2012), a jovedelmi kiilonbségek novekedése
(Toth, 2005) és a kozszféraban dolgozok bérhatranya (Koll8, 2013) volt.
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megkezdddott a hidny emelkedése, az igazi fordulatot azonban a koltségvetési politika-

ban a kovetkezo év jelentette.

27. abra: Az allamhdaztartas bevételei, kiadasai €s hidnya a GDP szazalékaban

Szazalék Szazalék
52 52
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2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
—-Az AHT konszolidalt bevétele Az AHT konszolidalt kiadasa

Az AHT hianya (GDP%)

Forras: Eurostat

A 2002-es parlamenti és dnkormanyzati valasztasok évében elsdsorban a kiadasnoveld
intézkedések (minimalbéremelés, egyszeri nyugdijkiegészités, béremelés a kozszféra-
ban) kovetkeztében soha nem latott mértékben, majdnem 6t szdzalékponttal romlott, €s
igy a dupldjara emelkedett a GDP-ardnyos deficit. Ellentétben azonban a kordbbi va-
lasztasokkal, a koltekezést eztttal nem kovette érdemi koltségvetési konszolidacid. Mig
az eldzo két ciklusban a két valasztas kozott sikeriilt 5 szazalék ala mérsékelni a GDP-
aranyos hianyt, addig 2003 és 2005 kozott még a 6 szazalékot is jelentdsen meghaladta

a mutato.

A 2006-o0s koltségvetési évet két, egymast kovetd ellentétes iranya folyamat hatarozta
meg. A valasztasok elétt, az év elsdé felében jelentds lazitasra keriilt sor, ami tovabb
rontotta az egyensulytol addigra mar igy is meglehetdsen tavol keriilt koltségvetés hely-
zetét (lasd Ohnsorge-Szabo — Romhanyi, 2007). Az év folyaméan azonban a tékepiacok
¢s az Eurdpai Unio sorozatos jelzései nyoman a kormany belatta, hogy ez a koltségveté-

si politika fenntarthatatlan, és a valasztasokat kovetden sor keriilt az évtized elsd nagy
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kiigazitasara. Ebben az évben a deficit mindezek mellett is meghaladta a GDP 9 szaza-
1€kat, a megszoritdsok hatasara azonban a kovetkezd két évben mar érdemben zsugoro-
dott a hiany. A 2008-as nemzetkdzi pénziigyi valsag koltségvetési szempontbol igy is
torékeny helyzetben érte Magyarorszagot. Az allamadossag a GDP 71,7 szazaléka volt
(részletesen lasd lejjebb), a kdltségvetési hiany pedig a 2006-o0s koltségvetési kiigazitas

ellenére még mindig meghaladta a maastrichti eldirasban szerepld 3 szazalékot.

Ez a folyamat vezetett ahhoz, hogy a 2007-08-ban kitort pénziigyi valsagbol hazank
szdmara finanszirozasi valsag lett. A hitelezok elfordultak Magyarorszagtol, amely
kénytelen volt 2008 Oszén nemzetkozi szervezetekhez (EU-IMF-Vildgbank) fordulni
hitelkérelemmel annak érdekében, hogy eleget tudjon tenni a fizetési kotelezettségeinek
(Cordero, 2009). Két év alatt ily modon 12,9 milliard eurdnyi forrashoz jutott a magyar
allam, amelybdl egyrészt finanszirozta a koltségvetés hianyat, masrészt kifizette a lejard
hiteleket, harmadrészt pedig a devizatartalék ndvelésén keresztiil csokkentette az allam

sériilékenységét.

A kétezres évek kozepéig tarto fiskalis politika ily modon de facto is fenntarthatatlannak
bizonyult. A feltart magyarazatok egy része a tarsadalmi folyamatok iranyaba mutat,
GyOrfty (2005) példaul arra hivta fel a figyelmet, hogy a deficites gazdalkodéasban sze-
repet jatszik a tarsadalomnak a politikai rendszerrel szemben kialakult bizalmatlansaga.
Murakozy (2008) azt hangsulyozta, hogy a demokracia koriilményei kozott is tovabb élt
a Kadar-rendszer legitimacigja érdekében a diktatiraban kialakult tilstlyos és talkolte-
kezd ’kvazijoléti’ allam, és azért jutott el iddig a magyar fiskalis politika, mert ,,a puha
demokraciaban puha maradt az orszag makroszintii koltségvetési korlatja” (uo. 149. 0).
Az elemzések egy része (Romhanyi — Kopits, 2010) azonban — és disszertacionk szama-
ra ezek a legfontosabbak — a megfelel6 fiskalis keretrendszer hianyaban latta mar a fize-
tésképtelenseg elott is a fegyelmezetlen koltségvetési politika egyik lehetséges magya-
razatat. Orban és Szapary (2006, 307. o.) pedig meg is fogalmaztak, hogy ,.a fiskalis
fegyelem kronikus hianyara kinalkoz6 egyik megoldas a fiskalis szabalyok felallitasa”
¢s ugyanezt szorgalmazta egy atfogd koltségvetési keretrendszer megalkotdsan beliil

Kopits (2007) és Romhanyi (2007) is.

6.1.2. Prociklikus gazdasagpolitika
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Azon tilmenden, hogy a rendszervaltas ota eltelt tobb mint negyedszazad alatt egyszer
mar kiils6 segitségre szorult, azaz fenntarthatatlannak bizonyult a magyar koltségvetési
politika, egy méasik fontos szempontbdl is meglehetdsen problémas a magyar gyakorlat.
Az allamhaztartas ugyanis ahelyett, hogy stabilizalna a gazdaséagi ciklusok hatésait, a
rendszervaltas oOta eltelt idészak jelentds tobbségében felerdsitette azt (Darvas, 2010;

Egert, 2012).

A kilencvenes évek masodik felében leginkdbb maga a koltségvetési kiigazitas tehetett
arrol, hogy az elsddleges tobblet mellett negativ volt a tényleges és a potencialis telje-
sitmény kiilonbségét mérd kibocsatasi rés, ami meglehetésen prociklikus gazdasagpoli-
tikat jelez. Ennél nagyobb problémat jelentett, hogy mikdzben a kétezres évek elso felé-
ben az egyre ndvekvo kibocsatasi rés azt jelzi, hogy a gazdasag tényleges teljesitménye
egyre nagyobb mértékben felillmulta a potencialis szintet, addig az els6dleges tobblet-
bdl egyre nagyobb hidny lett. Ez azt jelenti, hogy a koltségvetés éppen konjunktura ide-
jén kezdett el koltekezni, amikor az allamhaztartas feladata az lett volna, hogy megtaka-
ritdsokkal csokkentse az allamadossagot, és ezzel mozgasteret teremtsen maganak a

késobbi visszaesések esetére.

28. abra: A kibocsatasi rés és az allamhaztartas els6dleges egyenlege (GDP %)
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Forras: AMECO
Megjegyzés: Az iddsor adatkorlatok miatt kezdédik 1997-t61
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A 2006 végén megkezdett koltségvetési konszolidacid kevésnek és megkésettnek bizo-
nyult, igy a finanszirozési valsag soran a befektetdi bizalom visszaszerzése érdekében
kénytelen volt szigoru koltségvetési politikat folytatni az allam. Amikor tehat ismét
sziikség lett volna az allami keresletélénkitésre, akkor erre nem volt lehetdsége a kor-
manynak, tovabb sulyosbitva ezzel a vilaggazdasagi valsag hatasait (Kopits — Romha-

nyi, 2010).

Osszességében az elmult 19 év alatt 13-szor volt ellentétes az eldjele az elsddleges kolt-
ségvetési egyenlegnek és a kibocsatasi résnek, amely prociklikus gazdasagpolitikara
utal. Bar ez a megkdzelités, elsdsorban a kibocsatasi rés mérése miatt, némileg problé-
mas, tokéletesen illeszkedik mas modszertant haszndld vizsgalatok eredményeihez.
Darvas példaul (2010) a redlndvekedés és a kormanyzati fogyasztds valtozdsa kozott

mért erds korrelacio alapjan jutott azonos eredményre.

6.1.3. Magas allamadossag

Bar arra mar tobben is felhivtak kordbban a figyelmet (Manasse és szerzotarsai, 2003;
Manasse — Roubini, 2005), hogy 6énmagaban egyetlen fiskalis mutatd, igy az addssagra-
ta alapjan sem lehet megitélni egy orszag fenntarthatosagat, a kotelezettségallomany
nagysdganak szerepe elvitathatatlan a fiskalis politika értékelésében. Marpedig a kétez-
res évek elso felére jellemzd laza koltségvetési politika, majd a megszoritasokat kovetd

gazdasagi valsadg ranyomta a bélyegét az allamadossag alakulasara is.

Altalanossagban azt lehet mondani, hogy 2001 és 2006 kozott a koltségvetési expanzio
miatt emelkedett az adossagrata 52-r61 65 szazalékra, a kovetezd négy évben pedig el-
sOsorban a gazdasagi visszaesés €s egyeb tételek (arfolyamgyengiilés, devizatartalék
feltoltése) miatt novekedett egészen 81 szdzalékig a mutatd. Azota (a 2011-es expanziot
kivéve) jorészt az elsddleges tobbleteknek koszonhetden, valamint a magannyugdij-
pénztarak allamositasanak eredményeképpen lassan mérséklédni kezdett (Czeti — Hoff-

mann, 2006, Toth, 2011) az addssagrata.

Az elmult évek enyhén kedvezd folyamatai ellenére azonban a GDP-ardnyos magyar
allamadossag tovabbra is érzékeny pontja a magyar gazdasagpolitikanak (lasd Eurdpai
Bizottsag, 2014; Eurdpai Bizottsag, 2015; IMF, 2015). Részben azért, mert az adossag-
rata nagysaga kiemelt helyen szerepel azok kozott a tényezdk kozott, amelyek befolya-
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soljak a befektetok megitélését (1asd Ardagna és szerzotarsai, 2004; Baldacci és Kumar,
2010).

29. abra: Adossagrata és finanszirozasi igény a régios orszagok korében (2015)
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Forrdas: AMECO, IMF Fiscal Monitor (2015)

A 2015 végén mért GDP-aranyosan 75,3 szazalékos adossag pedig messze meghaladja a
hozzank hasonl6 fejlettségl"l95 orszagok atlagat. Régios versenytarsaink kozil csupan
Szlovénidban magasabb az addssagrata, a harom masik visegradi orszag atlaga az 50
szazalékot sem éri el. Emellett azonban a fenntarthat6sag szempontjabol legalabb ilyen
fontos a bruttd finanszirozasi igény (lasd De Broeck — Gusci, 2011), amely azt mutatja
meg, hogy egy adott évben a lejaré adossagok megujitasa, valamint a deficit finansziro-
zasa érdekében Osszesen mekkora kiilsd forrdsbevondsra van sziiksége egy adott kor-

manyzatnak.

A mutatd tehat jelzi, hogy a kiilsd forrasok esetleges elapadasa, vagy megdragulasa
mekkora problémat okoz az adott orszag szamara. Ebbél a szempontbol hazank kiilono-
sen sériilékeny. Mig a tobbi régids orszdgban a finanszirozasi igény jellemzden a GDP
5-10 szazaléka, addig hazank esetében 2015-ben példaul 25 szdzalék volt. A jelentds

eltérést ezen beliil nem az éves deficit finanszirozasa okozza, hanem a lejar6 addssagok

% A fejlettség azért fontos, mert amint arra mar tdbben is ramutattak (Presbitero, 2010; IMF, 2011), minél fejlettebb egy orszag,
annal nagyobb addssagot toleral a piac.
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megujitasanak nagysaga. Ez utobbit egyrészt az adossag lejarati szerkezete®, atlagos

futamideje, masrészt pedig természetesen az addssag nagysaga hatdrozza meg.

6.1.4. A kiszamithatésag és a transzparencia hidnya

A kiszamithatdsag és a transzparencia alapvetden kiilonb6zo fogalmak, &m vizsgalatunk
szempontjabol tobb hasonlosagot is tartalmaznak. Egyrészt a megfeleld koltségvetési
szabalyok bevezetése mindkét teriileten hozzéjarulhat a fejlddéshez, azaz egyarant no-
velheti a gazdasagpolitika kiszdmithatosagat, és a kozpénziigyek atlathatésagat. A ma-
sodik kozos pont, hogy ezek a fogalmak mind az informéciohoz kapcsoldédnak. Az in-
formacid vonatkozhat a koltségvetési intézkedésekre, illetve azok elékésztésére, hatasai-
ra (4tlathat6sag), valamint a kormany jovobeli terveire (kiszamithatosag). Ezek a vara-
kozéasokon keresztiil mar rovidtavon is befolyasolhatjak a fiskalis intézkedések hatasat,
hosszu tavon pedig jelentds mértékben hatnak a fiskalis politika mindségére, csakugy,
mint a koltségvetési politika fenntarthatosdgara. A harmadik k6z6s pont, hogy a magyar

fiskalis politika mindkét teriileten meglehetésen gyengén teljesit.

30. abra: A gazdasagpolitika kiszamithatosaga 2015-ben*
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Forras: Kelet-Kozép Europai konjunkturajelentés (Nemet-Magyar Ipari és Kereskedelmi Kamara)

Megjegyzés: 1 - nagyon elégedetlen; 5 - nagyon elégedett

% 2010-ben az OECD &sszes tagorszaga koziil hazankban volt a legalacsonyabb az altagos futamidé (Aizenman — Pasricha, 2010).
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Az egyik leggyakrabban megfogalmazott kritika a magyar gazdasagpolitikaval kapcso-
latban a kiszamithatatlansag. Ez tobb csatornan keresztiil is akadalyozza a gazdasag
fejlodését (Oblath, 2014), hiszen emeli a magyar gazdasag 0sszes szerepldje szamara a
kiils6 forrasok koltségeit, rontja az tizleti kornyezetet, és noveli az inflaciot (Munkacsi,
2012). A Német-Magyar Ipari ¢s Kereskedelmi Kamara altal megkérdezett vallalatveze-
tok 44 szazaléka 2015-ben nagyon elégedetlen, tovabbi 27 szdzaléka pedig elégedetlen

volt a magyar gazdasagpolitika kiszamithatosagaval.

Az Osszesitett pontszam alapjan a magyar gazdasagpolitika kiszamithatésdga nem csu-
pan a visegradi orszagok kozott a legrosszabb, de e tekintetben el6ttiink jar Bulgéria és

Romania is.

Nem jobb a helyzet az atlathatésag szempontjabol sem. Az Open Budget Survey multi-
lateralis intézmények altal kidolgozott, nemzetkozileg elfogadott kritériumok felhaszna-
lasdval, 109 mutato segitségével méri a koltségvetési folyamat atlathatosdgat. E mutatok
révén értékeli, hogy a kozponti korményzat megfeleld id6ben nyilvanossagra hozza-e a
nyolc koltségvetési kulcsdokumentumot, és hogy az ezekben talalhato adatok teljes ko-
riiek és jol hasznosithatoak-e. Magyarorszag a lehetséges 100 pontbol 2015-ben 49-et
szerzett, amely nem csupan régids versenytarsaink eredményeinél alacsonyabb, de meg-
eléz minket ebbdl a szempontbol tobbek kozott Oroszorszag, Azerbajdzsan és Uganda
is. A kedvezbtlen eredmény Osszecseng a World Economic Forum (2015)
Competitiveness Reportjdnak hazankra vonatkozé legfrissebb értékelésével is, mely
szerint Magyarorszag a kormanyzati politika atlathatosaga tekintetében a vizsgalt 140

orszag koziil 2015-2016-ban a 119. helyen végzett.

6.1.5. Hosszu tavu fenntarthatosagi problémak

Az eurdpai orszagok koltségvetéseinek hossz tavu fenntarthatosagi problémdi nem
kizarolag, de altalaban szorosan kapcsolddnak a demografiai véltozasokhoz®'. A téma
sulyat jol érzékelteti, hogy Murakozy (2011) szerint egy kormanyzat 1992 és 2007 ko-
zotti fiskalis teljesitményének harom legfontosabb mércéje koziil az egyik98 az, hogy a
,»demografiai folyamatok menetét figyelembe véve lezajlottak-e a nagy eloszto és joléti

rendszerekre vonatkoz6 strukturalis reformok és atalakitasok™ (593. o.). Az europai tar-

7 Ezen kiviil varhatéan noveli az allam kiadasait, kiilondsképpen az egészségiigy teriiletén a technolégia fejlédése is.
% A masik ketté a kozszektor optimalis méretének a kialakitasa, és a globalis versenyben a gazdasagi novekedést és versenyképes-
séget erositd dontések végrehajtasa.
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sadalmak eloregedésének varhatd hatdsai mar korabban napirendre keriiltek (IMF, 1986;
OECD, 1996), am a probléma igazan a kovetkez6 évtizedekben neheziti majd a koltség-
vetési gazdalkodast. Az iddsek szaménak ¢és aranyanak, valamint a lakossag varhatd
¢lettartaméanak emelkedése jelentdsen noveli az egészségiigyre és nyugdijra forditando
kiadasokat, mikozben az aktiv népesség aranyanak a csokkenése az adobevételek zsugo-

rodasan keresztiil rontja az egyenleget.

A demografiai valtozasok koziil Magyarorszagon az egyik legnagyobb problémat az
alacsony gyerekszam jelenti (Spéder, 2011). Mig ugyanis a népességszam biztositasa-
hoz sziikséges 2,1-es teljes termelékenységi aranyszammal®® szemben az Eurépai Uni6
atlaga is csupan 1,57 volt 2012 ¢és 2014 kozott, addig hazank esetében csupan 1,38. Jo-
részt ezzel magyarazhato, hogy az Europai Bizottsadg (2015) eldrejelzése szerint mikoz-
ben az unios tagallamok teljes lakossaga 3 szazalékkal emelkedik 2060-ig, addig hazank
népessége varhatéan 9 szazalékkal, 9,2 millié fore csokken. A koltségvetés szempontja-
bol azonban az igazi problémat hazank szdmara az jelenti, hogy mikdzben az aktiv ko-
riak (20-65) ardnya 68 szazalékrol 57 szazalékra mérséklddik, addig a 65 év feletti id6-
sek aranya 17 szazalékrol 28 szazalékra né a kdvetezd majd Stven évben. Ebben mar
szerepet jatszik az is, hogy a mésodik vilaghdbort utani sziiletésszabalyozas eredmé-
nyeképp a 2010-es illetve 2040-es években jelentkezik a Ratko-generaciok nyugdijba

vonulasanak hatasa is (Kreiszné és szerzétarsai, 2015).

Hogy az emlitett folyamatok a jovOben mekkora terhet jelentenek a koltségvetés szama-
ra, az rendkiviili mértékben fligg a szamitdsokhoz sziikséges paraméterekre vonatkozo
feltételezésektdl. A legfrissebb és egyben az egyik legkedvezdbb szcenaridé (Eurdpai
Bizottsag, 2015) szerint 2060-ra a nyugdijra és egészségiigyre egyiittesen koltott allami
kiadasok GDP-aranyos nagysaga a jelenlegi 16,2 szazalékrol 16,8 szazalékra emelkedik.
Ez azonban arra a meglehetdsen optimista és egyben szigoru feltételezésre épiil, hogy a
termelékenységi aranyszam a kovetkezd majd 6tven évben 1,74-ig emelkedik, a 65 év
alatti nyugdijasok szama pedig 40 szazalékrol 15 szazalékra csokken. Ennél bortlatobb
az Eurdpai Bizottsag (2012) egy korabbi forgatokonyve, amely ugyan szintén kedvezd

tendenciat vetit elére, csak kisebb mértékben: a termelékenységi aranyszam 1,51-ig tar-

® A teljes termékenységi aranyszam ,,azon élve sziiletett gyermekek atlagos szdma, akiket egy nd élete soran
vilagra hozhatna, ha a termékeny évei az adott év kor-specifikus termékenységi aranyszamainak megfeleléen
telnének” (KSH 2014).
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to emelkedésével, valamint a 65 év alatti nyugdijasok aranyanak 22 szazalékra csokke-
nésével szamol. Ilyen feltételek mellett azonban mar a GDP 20,1 szazalékara, azaz tobb
mint negyedével emelkednek 2060-ig a nyugdijra és az egészségiligyre forditando allami
kiadasok. A valosag varhatoan valahol a két elérejelzés kozott lesz, ezt jelzi az is, hogy
legfrissebb eldérejelzésében (Foldhazi, 2015) a KSH a termelékenységi aranyszam 1,60-

ra térténé emelkedését josolja 2060-ig.

Amint az a fentiekbdl is kideriilt, a demografiai valtozasok koltségvetésre gyakorolt
hatasa meglehetdsen Osszetett. Egyrészt a tarsadalom oOregedése még a legkedvezobb
szcenarid szerint is ujabb terheket jelent az allam szamara, a koltségvetésre gyakorolt
nyomast pedig varhatéan tovabb noveli a nyugdijasok aranyanak emelkedése a valasz-
tasra jogosultak korében. Mindez pedig kiegésziil a tobblet kiadasok tekintetében egy
rendkiviil nagy bizonytalansadggal is, ami mar 6nmagaban is veszélyt jelent a koltségve-

tés fenntarthatosagara.

6.2. Az érvényes nemzeti szintii koltségvetési szabalyok bemutatasa

Az eddigiekben attekintett problémak és kockazatok azt sugalljak, hogy a rendszervaltas
Ota eltelt negyed szazad alatt érdemben tudta volna segiteni a gazdasagpolitikat egy jol
miikodod szabalyrendszer. Ehhez képest a kétezres évek mésodik feléig nem volt olyan
koltségvetési szabaly, amely lefedte volna az allamhaztartds egészét, vagy legalabb a

koézponti kormanyzat gazdélkodeisélt.100

Ebben a fejezetben bemutatjuk a jelenleg érvényes koltségvetési szabalyokat, eldtte
azonban érdemes roviden Osszefoglalni az idében ezt megeldz6 szabalyozoi kdrnyezetet
is. A 2009-t61 2011-ig érvényben 1évo koltségvetési szabaly, illetve a hozza kapcsolodo
keretrendszer egyrészt azért volt nagy jelentdségii, mert egy viszonylag komplex el6-
irast tartalmazott az allamhaztartas kozponti alrendszerének egészére, masrészt pedig a
szabaly hatékonysagat szinvonalas intézményi mechanizmusok is tamogattak (Kopits-
Romhanyi, 2010). A viszonylag bonyolult szabaly egyik fele azt segitette, hogy a GDP-
aranyos allamadossag kozéptavon a GDP realndvekedésének fiiggvényében ugy csok-
kenjen, hogy kozben rovidtavon teret biztositson az automatikus stabilizatorok miikodé-

sének. A kiadasi szabaly atmeneti jelleggel a GDP realndvekedésének mértékében ma-

100 A helyi 6nkorményzatok adéssagfelvételének korlatozasara ugyanakkor mar 1996-ban érvénybe lépett egy kéltségvetési szabély,
amely egészen 201 1-ig volt hatalyos (Baksay — P. Kiss, 2009; Jokay és szerzétarsai, 2004).
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ximalizalta a kiad4sok emelkedését, hosszabb tavon pedig azt a célt szolgalta, hogy a
kormanyzati tervek idoben elhuzodva tiikr6zodjenek a koltségvetésben, korlatozva a
prociklikus megugrasok lehet0ségét. A szabaly bevezetésével parhuzamosan 2009-ben
megkezdte miikodését egy fliggetlen haromfds Koltségvetési Tanacs, amelynek munka-
jat egy nagy létszamu, igen magas szakmai szinvonali elemzdi stab segitette. A tanacs
amellett, hogy ellendrizte a szabaly betartasat, elemezte a koltségvetést érintd torvények
hatésait, technikai kivetitéseket és hatastanulmanyokat készitett. A szabalyt 2011-ben
eltorolte a kormany, a Koltségvetési Tanacs Osszetételét, miikodését és eszkozrendszerét

pedig radikalisan atalakitotta.

Magyarorszagon jelenleg négy, kiillonb6z0, olyan koltségvetési szabaly hatalyos, amely

, , o .0 101
az allamhaztartas egészére vonatkozik. ™

1. Adoéssagszabaly

A szabalyok koziil a legmagasabb szintl jogi felhatalmazassal az alkotmanyban szerep-
16 el6iras rendelkezik (tovabbiakban: adossagszabaly). Az Alaptorvény ide vonatkozd
rendelkezése'® szerint a kozponti koltségvetés végrehajtasa soran nem véllalhat6 olyan
pénziigyi kotelezettség, amely azt eredményezné, hogy az allamado6ssdg meghaladja a
teljes brutt6 hazai 6ssztermék felét. Mindaddig, amig az allamaddssag e szint felett van,
— meghatarozott kivételekkel — a kdzponti kdltségvetés végrehajtasa sordn nem vallalha-
to olyan pénziigyi kotelezettség, amelynek kdvetkeztében az adossagrata a megeldzo év
szintjéhez képest emelkedne. A szabaly alol mentességet jelent a kiilonleges jogrend,
illetve a brutté hazai termék realértékének csokkenése. A stabilitasi torvény'® a fenti
eldirast ugy egésziti ki, hogy az allamadossag szamitasakor az alabbi modon kell eljar-

ni:

e Nem kell figyelembe venni, az 4llamadossag olyan novekedését, amely EU-s
forrasok utdlagos visszatéritésének 1d6igényebdl, az Europai Unio koltségvetés-

ének esetleges likviditashianyabol vagy barmely egyéb olyan okbol keletkezik,

1011 étezik emellett még egy el6iras, amely az onkorméanyzatokra vonatkozik és bizonyos kivételektol eltekintve kormanyzati enge-
délyhez koti az 6nkormanyzati hitelfelvételt. (2011. évi CXCIV. térvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol.10.§ (1)- (8). bek)
102 Alaptorvény 36. cikk 4-5. bekezdés.

1932011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarél. 6.§ (1)-(2b) bek.
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amely miatt a felmertilt kiadasra jutd eurdpai unids tdmogatas nem kertiil elsza-
moldsra a kdzponti koltségvetésben.

Nem kell figyelembe venni az arfolyamvaltozas hatasat, ezért az allamadossag-
mutatd szamitasakor a kiilfoldi pénznemben fennalldo adossagot azonos, a koz-
ponti koltségvetésrol szolo térvényben meghatarozott arfolyamon kell elszamol-

ni.

A szabélyhoz kapcsolodéan az Alaptorvény rendelkezik'® a Koltségvetési Tandcs mii-

kodésérdl is. Az dokumentum megfogalmazasa szerint a kozponti koltségvetésrol szold

torvény elfogaddsahoz, az Alaptorvényben megfogalmazott addssagszabaly betartasa

érdekében a Koltségvetési Tanacs eldzetes hozzajarulasa sziikséges. A haromfos testiilet

elnokét a koztarsasagi elndk nevezi ki, masik két tagja a Magyar Nemzeti Bank elndke

és az Allami Szamvevészék elnoke. A testiilet csupan néhany f6s titkarsaggal rendelke-

zik, munkajaban az MNB és az ASZ stabjanak segitségére tdmaszkodhat. A Koltségve-

tési Tanacs jogszabalyi felhatalmazas alapjan részt vesz a kozponti koltségvetésrol sz61o

torvény elokészitésében, valamint az adossagszabaly betartdsanak az ellenérzésében az

alabbiak szerint'®:

Dont arrél, hogy a koltségvetésrdl szold térvényjavaslat, illetve késébb az arra
vonatkozo torvénymodositasok megfelelnek-¢ az adossagszabalynak. Ha a sza-
baly nem teljesiilése miatt a KT az eldzetes hozzédjarulast megtagadja, akkor a
zarOszavazast el kell halasztani, és az eljarast addig folytatni kell, amig a KT
nem adja eldzetes hozzajarulasat a térvényjavaslat elfogadasadhoz.

Véleményt nyilvanit a koltségvetéssel kapcsolatos torvények megalapozottsag-
rol. Ha a KT a tervezettel valo egyet nem értését jelzi, akkor a kormanynak a
tervezetet ujra meg kell targyalnia és csak ezt kovetden fogadhatja el az Orszag-
gytlés.

Véleményt nyilvanit félévente a kozponti koltségvetésrdl szolo torvény végre-
hajtasanak helyzetérdl és az dllamadossag varhato alakulésarol.

Véleményt nyilvanithat a kozponti koltségvetés tervezésével, végrehajtasaval,
a kozpénzek egyéb modon torténd felhasznaladsaval dsszefiiggd barmely kérdés-

rol.

104 Alaptorvény 44. cikk 1-5. bekezdés.
1% 2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitisarol. 23-248.
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10. tablazat: Az allamhaztartas egészére vonatkozo nemzeti koltségvetési szabalyok

Szabaly* Leiras Mentesits zaradék
Amig az allamaddssag meghaladja a GDP 50 szazalékat, addig az Kilonleges jogrend idején,
1 Addssagszabaly Orszaggy(ilés csak olyan kozponti kdltségvetésrél sz616 torvényt fogadhat  és ha az éves bruttd haza
" (Alaptérvény, 2012) el, amely az dllamaddssag a teljes hazai 6ssztermékhez viszonyitott termék real értéke
aranydnak csokkentését tartalmazza. csokken.
a. Haazinflaciéésa | . T .
P , , Az dllamaddssag névekedési liteme nem
redlnévekedés egyarant | R L L, 3 3
meghaladia a 3 : haladhatja meg a koltségvetési évre varhatd
ghanad linflacié és redlndvekedés felének a kilonbségét. Amikor az éves brutté haza
Adéssagképlet szazalekot I Y
2. et T —————— - termék redl értéke
(stabilitasi torvény, 2016) Ha azinflacid és a | .
o ... | Azadéssagratanak az el6z6 évhez viszonyitott csokken.
redlndvekedés kozil 1 . - Al ‘
. .1 csokkenésének el kell érnie legalabb a 0,1
valamelyik nem haladja | L,
1. | szazalékpontot.
meg a 3 szazalékot
Maastrichti hi Amikor az éves bruttd haza
3. aas. nc _I ular)y A kormdnyzati szektor hidnya nem haladhatja meg a GDP 3 szazalékat. termék redl értéke
(stabilitasi torvény, 2014) csdkken

Kéz8ptavi Koltséavetdsi
4 ?Izep B Az egyenlegnek 6sszhangban kell lennie a konvergenciaprogramban
- ce et meghatérozott koltségvetési céllal.

(stabilitasi torvény, 2014)

Megjegyzés: Allamaddssag alatt a stabilitasi torvény 6. §-nak értelmében minden esetben a valtozatlan arfolyamon szamitott és az
el6rehozott finanszirozasi tgyletektSl megtisztitott mutatot kell érteni.

Forras: Sajat gyiijtés
*4 szabaly megnevezése utana a jogi hattér és a hatalyba lépés datuma szerepel

2. Adossagképlet

Az Alaptorvény addssagesokkentésre vonatkozo eldirasaval 0sszhangban a Magyaror-
szag gazdasagi stabilitasarol szolo torvényben (a tovabbiakban: stabilitasi té‘)rvény)106
szerepel egy részletes szabaly az adossagcsokkentés sziikséges mértékével kapcsolat-
ban. Ez kimondja, hogy a kozponti koltségvetés tervezése sordn a kormanyzati szektor
egyenlegét Uigy kell meghatarozni, hogy a stabilitasi torvény altal meghatarozott (lasd
feljebb) allamaddssag megel6z6 évhez viszonyitott ndvekedési liteme ne haladja meg a
kozponti koltségvetésrdl szolo torvényben meghatarozott varhato inflacio €s redlnove-

kedés felének a kiilonbségét. Képletszerlien ez igy irhato fel:

2 B1 < B(m,) — 0,5E(ge) (10)

Bt_1

Ahol B; a t-iddszaki adossagallomany nominalis értéke, E a varhato érték, T az infla-

cid, g pedig a readlndvekedés. Abban az esetben, ha a realnévekedés és az inflacio koziil

%6 2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitisarl 4§.
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valamelyik mutaté nem haladja meg a 3 szazalékot, akkor a fenti eldiras érvényét veszi-
ti. Helyette olyan koltségvetést kell benyujtania a kormanynak, amelyben az adossagrata
a megel6z6 évhez képest legalabb a GDP 0,1 szazalékaval csokken. Ez gyakorlatilag
megegyezik az adossagszabaly altal megfogalmazott elGirassal. A szabaly alol mentes-

séget jelent, ha az éves bruttd hazai termék realértéke csokken.
3. Maastrichti hiany

A stabilitasi torvényben szereplé eliras'®’ szerint a koltségvetés tervezése soran a kor-
manyzati szektor egyenlegét ugy kell meghatarozni, hogy annak hianya ne haladja meg
a brutto hazai termék 3%-at. A szabaly alol mentességet jelent, ha az éves bruttd hazai

termék realértéke csokken.
4. Kozéptavu koltségvetési cél

A stabilitasi torvény szerint a koltségvetés tervezése soran meghatarozott koltségvetési
egyenlegnek Osszhangban kell lennie a kozéptava koltségvetési cél (Medium Term

Objective, MTO) elérésével ',

Az EU iranymutatdsa alapjdn minden unids tagorszagnak meg kell allapitania egy ko-
zéptava célt a koltségvetés egyedi tételektdl megtisztitott ciklikusan kiigazitott struktu-
ralis egyenlegére vonatkozoan. A mutat6 értéke fligg az orszag potencialis novekedési
iitemétdl, az dllamadossagatol, a kamatszinttdl, valamint az éregedési ratatol. A fenn-
tarthatosagi problémakkal kiizdé allamoknak szigoribb célt kell maga elé tiiznie.'%°
Magyarorszag szamara a kozéptava koltségvetési cél a GDP-aranyosan 1,7 szazalékos
strukturalis egyenleg."*® Az EU el6irasai szerint, ha bazisévben a strukturalis hiany a

célnal legalabb a GDP 0,5 sz4zalékéaval nagyobb, akkor a targyévben legalabb a GDP

0,5 szazalékaval javitani kell az egyenleget.

6.3. A koltségvetési szabalyok értékelése

072011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdaséagi stabilitisarol 3/A§ (2b). bek.
%8 2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitisarol 3/A§ (2a). bek.
19 Amennyiben egy eurd ovezeti tagorszag nem teljesiti a kozéptavi célt és tobb figyelmeztetés ellenére sem torténik effektiv
beavatkozas annak elérése érdekében, akkor az Eurdpai Bizottsdg kamatozas nélkiili letét elhelyezésére kotelezheti az orszagot
(GDP 0,2 szazaléka). Nem eurd Gvezeti tagorszagok esetében az EB csak javaslatokat tesz a koltségvetési kiigazitas elvégzésére.
10 E7 azt jelenti, hogy ez egész Eurdpai Uniéban hazinkban a legmegengedébb ez az eléirds, a strukturalis hiany maximalis mérté-
ke minden mas orszag esetében a GDP 1 szdzaléka, vagy kisebb. Hazank szamara a kozéptava koltségvetési hianycél 2017-t6l a
GDP 1,5 szazalékara mérséklodik.
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A jelenleg érvényes kiilonb6zd nemzeti szintli koltségvetési szabalyok mas és mas csa-
tornan keresztiil korlatozzék a fiskalis politikat. A szabalyok koziil az adossagszabaly-
ban (1) szerepld eldiras, valamint az adossagképlet egyik része (2b) a GDP-aranyos
adossagra vonatkozik, az adossagképlet masik felében (2a) a nominalis addssagvaltozas
szerepel, a maastrichti hiany (3) a GDP-aranyos koltségvetési egyenlegen, mig a kdzép-
tava koltségvetési cél (4) a GDP-aranyos strukturalis egyenlegen keresztiil korlatozza a
koltségvetési politikat. Fontos hangsulyozni, mert a késébbiekben ennek még kitiintetett
szerepe lesz, hogy ha tobb szabaly miikodik, akkor mindig a legszigorubb szabaly jelen-
ti az effektiv korlatot, hiszen ha azt betartja a kormany, akkor egyuttal a tobbi szabaly

eldirasanak is megfelel.

Amint az a korabbi fejezetekbdl kideriil, a koltségvetési szabdlyok célja meglehetdsen
komplex. Hozzajarulhatnak a fegylemezett koltségvetési politikahoz, erésithetik a fenn-
tarthatosagot, novelhetik a gazdasagpolitika hitelességét, dsszehangolhatjak a kiilonbo-
z0 szintli gazdalkodasok rendszerét. Mivel a magyar koltségvetési szabdlyok csupan
néhany évvel ezeldtt 1éptek életbe, igy az azdta eltelt id6 tulsdgosan révid ahhoz, hogy a
gyakorlat alapjan mondjunk itéletet az eredményességiikrl. Ezért kozvetett modon
vizsgaljuk meg a mitkodésiiket, hatasukat Egyrészt szimulaciok segitségével elemezziik,
hogy miként teljesitettek volna az elmult kozel két évtizedben, mésrészt szintén szimu-
laciokra tamaszkodva bemutatjuk, hogy miként képesek egyiitt kezelni a gazdasagi cik-
lusok hatasait. Ezt kdvetden pedig sajat kutatasi eredményeink tiikrében vizsgaljuk meg

a szabalyok egyes karaktereit.

6.3.1. Modellszamitasok a korabbi évek adataival

Az értékelés elsd 1épésében azt vizsgaljuk meg, hogy miként viselkedtek volna a kolt-
ségvetési szabalyok az elmult kozel két évtized alatt, ha mar akkor érvényesek lettek
volna. Fontos hangstilyoznunk, hogy a szimuldcié sordan abbol a feltételezésbdl indu-
lunk ki, hogy a dontéshozok mar a targyévi koltségvetés elkészitésekor pontosan tudjak,
hogy a szabaly szempontjabol fontos mutatok (realndvekedés, inflacio, kibocsatasi rés)
miként alakulnak a tdrgyévben. Mi azt szamoltuk ki ennek fényében, hogy fiiggetlenil
attol, hogy milyen mutatdra vonatkoznak az eldirasok, a szabalyok teljesitéséhez milyen
GDP-aranyos koltségvetési egyenlegre lett volna sziikség, illetve ehhez képest hogyan

alakult a tényleges egyenleg (6. abra).
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Ha egymassal vetjiik 0ssze a négy kiilonbozd szabalyt, akkor kirajzolodik, hogy a vizs-
galt majdnem két évtized alatt szinte végig a kozéptava koltségvetési célhoz tartozd
strukturalis egyenleg lett volna a legszigorubb. Ez jellemzéen GDP ardnyosan 0 és 4
szazalék kozotti lehetséges deficitet jelent, attol fiiggden, hogy mekkora volt az adott
évben a kibocsatasi rés. Altalaban mindegyik koltségvetési szabalyra, de a strukturalis
egyenlegre kiilondsképpen igaz, hogy a ténylegesen megvaldsult gyakorlathoz képest
sokkal szigorubb koltségvetési politikat kovetelt volna meg, kiillondsen a kétezres évek-

ben.

31. abra: A szabalyok altal el6irt és a tényleges egyenleg (GDP%)

Szazalék Szazalék
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Kibocsatasi rés ——Adossagszabaly
Maastrichti hianycél —Kozéptavu koltségvetési cél
Adossagképlet — -Tény

Forras: Sajat szamitas az AMECO adatai alapjan

A kibocsatasi rés fliggvényében érdemes harom részre osztani a vizsgalt idészakot. A
kétezres évek elejéig a potencialis kibocsatds némileg meghaladta a ténylegest, azaz a
kibocsatasi rés enyhén negativ volt. Ekkor a kozéptavu koltségvetési cél és a maastrichti
hianycél egyarant 3-4 szazalékos deficitet engedélyezett volna, ami tekintettel az akkori
magas kamatkdltségekre ugyanakkora elsédleges tobbletet jelent, azaz a sziikséges ke-
resletélénkités helyett talsdgosan szigorunak bizonyult volna. A masik két mutato, de
kiilonosen az adossagszabaly ennél joval lazédbb koltségvetési politikat tett volna lehe-

tove, elsdsorban azért, mert mind az adossagszabaly mind az adossagképlet természeté-
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bol fakaddan a magas inflacidt nagy élénkitéssel jutalmazza. Ez 6nmagéban ugyan meg-
lehetdsen kedvezdtlen karaktere a szabalyoknak (1asd Balatoni — Toth, 2012), hiszen az
aremelkedés altalaban inkdbb a pozitiv kibocsatasi rés velejardja, a kilencvenes évek
masodik felében azonban e hibajuk eldnyiikké valt volna, és sokkal inkdbb lehetoveé

tették volna az anticiklikus politikét, mint a masik két szabaly.

A kétezres évek elso felétdl egészen a valsagig pozitiv volt a kibocsatasi rés. Ebben az
1d6szakban szinte végig a kozéptava koltségvetési cél altal eldirt egyenleg lett volna a
legszigorubb, végig két szazaléknal kisebb GDP-aranyos egyenleget irt volna eld, igy az
elvarasoknak megfeleléen anticiklikus politikara kényszeritette volna a kormanyzatot.
Az addssagképlet és a maastrichti hidnycél ennél némileg megengeddbb, inkabb semle-
ges hatasu fiskalis politikat irt volna eld. Ezzel szemben az addssagszabaly szinte végig
3 és 7 szazalékos GDP-aranyos hianyt engedett volna, azaz meglehetésen prociklikus

gazdasagpolitikat tett volna lehet6vé.

A valsag kitorését kdvetden a tényleges kibocsatas ismét elmaradt a potencidlis szinttdl,
viszont ekkor mar alig volt kiilonbség a kiilonb6z6é mutatok eldirdsai kdzott. Ez részben
azzal magyarazhato, hogy az inflacio és a novekedés koziil legalabb az egyik, de sok-
szor mindkettd kisebb volt, mint 3 szazalék, igy az adossagképletnek az a része 1épett
volna érvénybe (2b), amelyek megegyezik az addssagszabdly eldirasaval, masrészt pe-
dig azokban az években, amikor csokkent a real GDP (2009, 2012), a négy szabaly ko-
ziil harom esetében életbe 1épett volna a mentesitd zaradék. Osszességében ebben az
idoszakban az addssagszabalyok a gazdasagi ciklusnak megfeleléen némileg megenge-
ddbbek lettek volna, ami 3-5 szézalékos GDP-aranyos deficitet jelent, mig az egyenleg

szabalyok 2-4 sz4zalékos hidnyt irtak volna eld.

A multbeli adatokon elvégzett szimulacié egyik tanulsaga, hogy szinte végig a kozépta-
va koltségvetési célhoz kapcsolddd szabaly lett volna a legszigorubb, azaz effektiv a
négy koziil. Ha kiilon-kiilon nézziik, hogy miként kezelik a gazdasagi ciklusok alakulé-
sat, akkor azt mondhatjuk, hogy pozitiv kibocsatasi rés esetén egyértelmiien a struktura-
lis egyenleg teljesitett volna a legjobban, anticiklikus gazdasagpolitikat eldirva, mig a
masik harom szabaly semleges vagy inkabb prociklikus irdanyba terelte volna a kor-
manyzatot. Negativ kibocsatasi rés esetén ugyanakkor némileg jobban teljesitettek volna
az adossagszabalyok, kiilonosen kétszamjegyli magas inflacio mellett. Ehhez kapcsolo-

ddan azonban ismét hangstlyoznunk kell, hogy véleményiink szerint a valsagos perio-
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dusokban az anticiklikus politika kevéssé tekinthetd a koltségvetési szabalyok feladata-
nak — a dontéshozokat altalaban nem arra kell 6sztondzni, hogy koltsenek tobbet. A
szabalyok elsddleges célja a deficithajlam kezelése, igy elsésorban pozitiv kibocsatasi

rés esetén kell, hogy internalizaljak a dontéshozok szdmara a deficithajlam koltségeit.

6.3.2. Szimulaciok a ciklikus érzékenység vizsgalatara

A kovetkezoO 1épésben részletesen elemezziik a szabéalyrendszer egészének a rugalmas-
sagat. Ehhez harom kiilonb6z6 szimulacio segitségével azt vizsgaljuk meg, hogy a négy
szabaly egylitt milyen koltségvetési politikat ir eld: valsag esetén, ha a gazdasag éppen a
potencialis szintjén teljesit, €s ha joval meghaladja azt. Mivel a négy koltségvetési sza-
baly mindegyikének egyszerre ugy lehet megfelelni, hogy koziiliikk mindig az aktualisan
legszigorubbat kell betartani, ezért a tovabbiakban azt vizsgaljuk meg, hogy kiilonb6zo
koriilmények kozott melyik szabaly irja elé a legszigorubb koltségvetési egyenleget.
Ehhez kiindulopontként szolgal a 2015. évi végi GDP-aranyosan 75,5 szazalékos ados-
sag. " A szimulaciok soran véltozatlan arfolyammal szamolunk, valamint az egyszer(i-
sités érdekében azt feltételezziik, hogy az inflacié és a GDP-deflator megegyezik, €s
hogy az allamaddssag valtozasa kizardlag a koltségvetési egyenleg fliiggvénye. Amikor
azt szamszerisitjliik, hogy a megadott strukturdlis egyenlegcél eléréséhez milyen egyen-
legre van sziikség, akkor azt feltételezziik, hogy az aktualis GDP potencialis GDP-tdl
valoé 1 szazalékpontos eltérése fél szazalékponttal mddositja a hidnyt. A kibocsatasi rés
¢s a ciklikus komponens kozotti egyiitthato értéke tehat 0,5, ami illeszkedik az Eurdpai

Bizottsag erre vonatkoz6 becsléséhez.

Amikor a potencialis kibocsatas megegyezik a tényleges kibocsatassal (2. tablazat), ak-
kor a négy koziil harom szabdly korlatozza a koltségvetési politikat a novekedés és az
inflacid fiiggvényében. Az esetek jelentds tobbségében a kozéptava koltségvetési cél a
legszigorubb, azaz a koltségvetés GDP-aranyos hianya nem haladhatja meg az 1,7 sza-
zalékot, mivel zart kibocsatasi rés esetén a hivatalos és a strukturalis egyenleg meg-
egyezik. Ez azt jelenti, hogy GDP-aranyosan 3-3,5 szazalék koriili kamatkiadas mellett
ebben a ciklikus pozicidoban viszonylag szigorti koltségvetési politikara kényszeriil a

kormény az elsddleges egyenlegen keresztiil.

1 Borras: MNB
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11. tablazat: A szabalyrendszer altal eldirt GDP-aranyos koltségvetési egyenleg 0 szaza-
1ékos kibocsatasi rés mellett

Kibocsatasi rés: Redl GDP valtozas
0% -2,5% -1,5% -0,5% 0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5% 5,5% 6,5%
-1,5% -1,7 -1,7 -1,7 0,9 0,1 -0,6 -1,3 0,7 4,7 4,7
-0,5% -1,7 -1,7 -1,7 0,1 -0,6 -1,4 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7
0,5% -1,7 -1,7 -1,7 -0,6 -1,4 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7
1,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,4 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7
© 2,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 1,7 1,7 1,7 -1,7 -1,7
;-@ 3,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,2 -0,9 -0,5 -0,2
= 4,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 1,7 -1,7 -1,6 %) 0,8
5,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 1,7 1,7 1,7 1,7 -1,5
6,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7
7,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 1,7 1,7 1,7
8,5% -1,7 -1,7 -1,7 -1,7 =177 1,7 1,7 1,7 -1,7 -1,7
Addssagszabaly (1) és addssagképlet (2b)
Addssagképlet (2a)
Kozéptava koltségvetési cél (4)

Forras: Sajat szamitas
Az adossagképlet 3 szazalékos inflacié és redlndvekedés felett bizonyos esetekben még
szigorubb koltségvetési politikat ir eld. Hasonld regulat tartalmaz az Alaptdrvényben,

illetve az addssagképletben egyarant szerepeld adossagrata-csokkentés, amely alacsony,

illetve negativ inflacio és mérsékelt novekedés mellett szabalyozza az egyenleget.

Ha a kibocsatési rés minusz 3 szdzalék, azaz a gazdasag ciklikus helyzete kedvezdtlen,
akkor a novekedés ¢és az inflacio fiiggvényében négy szabaly hatdrozza meg a koltség-
vetési politikat (3. tablazat). Amikor a real GDP is csokken, akkor a nemzeti jogsza-
balyokban szerepld fiskalis szabalyok tobbsége felfliggesztésre kertil, csupan a struktu-
ralis egyenlegre vonatkozd cél marad hatalyban. Ebbdl kovetkezden a kozéptava kolt-
ségvetési cél maximalja a GDP-aranyos hidnyt, mégpedig 3,2 sz4zalékban (az 1,7 szaza-
1€kos strukturalis hiany és a 1,5 szazalékos ciklikus komponens 6sszege). Ez nagyjabol
nulla kozeli elsédleges egyenleget jelent, azaz a negativ kibocsatasi rés ellenére a Vvi-

szonylag magas kamatkiadasok miatt nincs lehetdség laza fiskalis politikara.
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12. tablazat: A szabalyrendszer altal eléirt GDP-aranyos kdltségvetési egyenleg -3 sza-

zalékos kibocsatasi rés mellett

"r

Kibocsatasi rés: Redl GDP valtozas
-3% -2,5% -1,5% -0,5% 0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5% 5,5% 6,5%
-1,5% -3,2 -3,2 -3,2 0,9 0,1 -0,6 -1,3 -2,1 -2,7 -3,0
-0,5% -3,2 -3,2 -3,2 0,1 -0,6 -1,4 -2,1 -2,8 -3,0 -3,0
0,5% -3,2 -3,2 -3,2 -0,6 -1,4 -2,1 -2,8 -3,0 -3,0 -3,0
1,5% -3,2 -3,2 -3,2 -1,4 -2,1 -2,8 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
© 2,5% -3,2 -3,2 -3,2 -2,1 -2,8 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
:.E 3,5% -3,2 -3,2 -3,2 -2,8 -3,0 -3,0 -1,2 -0,9 -0,5 -0,2
= 4,5% -3,2 -3,2 -3,2 -3,0 -3,0 -3,0 -1,9 -1,6 -1,2 -0,8
5,5% -3,2 -3,2 -3,2 -3,0 -3,0 -3,0 -2,6 -2,2 -1,9 -1,5
6,5% -3,2 -3,2 -3,2 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,9 -2,5 -2,2
7,5% -3,2 -3,2 -3,2 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -2,8
8,5% -3,2 -3,2 -3,2 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Addssagszabaly (1) és addssagképlet (2b)
Addssagképlet (2a)
Maastrichti hidnycél (3)
Kozéptavu koltségvetési cél (4)

Forrds: Sajat szamitas
Ha negativ kibocsatasi rés mellett novekszik a gazdasag teljesitménye (ilyen példaul a
kilabalas iddszaka), akkor nem lépnek életbe a mentesité zaradékok, és igy a vizsgalt
esetek kozel felében a maastrichti 3 szdzalékos egyenlegkorlat bizonyul a legszigoribb
szabalynak. Pozitiv, de alacsony GDP-valtozas és negativ vagy mérsékelt inflacio mel-
lett azonban az adossagrata csokkentése még szigorubb egyenleget igényel. Ez azt jelen-
ti példaul, hogy 0,5 szazalékos ndvekedés és 0,5 szazalékos inflacio mellett annak érde-
kében, hogy az adossagrata csokkenjen, a hidany nem haladhatja meg a GDP 0,7 szaza-
1ékat, ami tobb mint 2 szazalékos elsddleges tobbletnek felel meg. Ekkor tehat a sza-
balyrendszer negativ kibocsatasi rés mellett is szigori, prociklikus fiskalis politikat ir

eld a kormany részére, ami lassitja a valsagbodl valo kilabalast.

Kedvez6 ciklikus helyzet esetén szinte mindig a strukturalis hidany allitja a legerésebb
korlatot. Amennyiben a kibocsatas 3 szazalékkal a potencialis szintje folott van, akkor
a hidny a strukturélis egyenlegre vonatkoz6 szabaly értelmében mindossze a GDP 0,2
szazaléka lehet, ami az 1,7 szazalékos strukturdlis hiany és a -1,5 szazalékos ciklikus
komponens 0sszege. Mivel ez 3-3,5 szazalékos elsddleges tobbletet jelent, ekkor a sza-
baly a gazdasagi ciklusnak megfeleld anticiklikus politikat kovetel meg. Kivételes ese-
tekben — kismértékii pozitiv GDP-valtozas és negativ inflaciéo mellett — az Alaptorvény-

ben €s az adossagképlet kiegészitésében szerepld addssagrata-csokkentésre vonatkozo
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eléiras valik effektivvé. Ilyenkor olyan koltségvetést kell elfogadni, amely még szigo-

rabb, de tovabbra is anticiklikus.

13. tablazat: A szabalyrendszer altal eldirt GDP-aranyos koltségvetési egyenleg +3 sza-

zalékos kibocsatasi rés mellett

Kibocsatasi rés: Real GDP valtozas
3% -2,5% -1,5% -0,5% 0,5% 1,5% 2,5% 3,5% 4,5% 5,5% 6,5%
-1,5% -0,2 -0,2 -0,2 0,9 0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
-0,5% 0,2 0,2 0,2 0,1 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 0,2 0,2
0,5% -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
1,5% 0,2 0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 0,2
© 2,5% 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 -0,2 -0,2 0,2
;:__% 3,5% -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
= 4,5% 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 -0,2 -0,2 -0,2 0,2
5,5% -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
6,5% 0,2 0,2 0,2 0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 0,2 0,2
7,5% -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
8,5% -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Addssagszabaly (1) és adossagképlet (2b)
Kozéptavu koltségvetési cél (4)

Forras: Sajat szamitas
Osszefoglalva, a bemutatott szimulaciok azt sugalljak, hogy az esetek tilnyomo tobbsé-
gében a kozéptava koltségvetési célhoz kapcsolodo strukturdlis egyenleg betartdsa je-
lenti az effektiv korlatot a koltségvetés szamdra. Bar a mutatd kiszdmitasat a gyakorlat-
ban komoly szakmai vitak ovezik (Darvas - Kostyleva, 2011; Mellar, 2016), elvben
képes kezelni a gazdasagi ciklusok alakulasat — azaz hagyja miikodni legalabb az auto-
matikus stabilizatorokat. A szabalyrendszer a strukturalis egyenlegre vonatkozo el6iras-
nak koszonhet6en kifejezetten jol teljesit konjunktara idején, ilyenkor anticiklikus poli-
tikdra kényszeriti a korméanyt. Valsadg esetén azonban, ha recesszi6é van, akkor nem ad
lehetdséget a kereslet élénkitésére. Még kedvezbtlenebb a helyzet, ha példaul egy kila-
balas soran van mar némi novekedés, de még negativ a kibocsatasi rés. llyenkor ugyanis
nagyobbrészt az adossagszabaly, kisebb részt az adossagképlet miatt nagyon szigoru,
kifejezetten prociklikus gazdalkodasra kényszeriil a kormany, azaz a kilabalas erdsitése

helyett tovabb kell sziikitenie a keresletet.

6.3.3. A szabalyrendszer értékelése a kutatasi eredményeink tiikrében

A korabbi fejezetekben, sajat kutatasaink segitségével arra kerestiik a valaszt, hogy me-

lyek azok a karakterei a koltségvetési szabalyoknak, illetve szabalyrendszereknek, ame-

"oz

lyek leginkabb erdsitik ezeknek az eszkdzoknek a hatékonysagat mind a koltségvetési
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fegyelem, mind pedig a koltségvetés fenntarthatosdganak tekintetében. A nemzetkozi
Osszehasonlitdsokon, illetve 6konometriai vizsgalatokon alapuld kutatasaink alapjan az

alabbi allitasokat tudtuk megfogalmazni:

1. A fenntarthatdsdg szempontjabol dnmagaban a koltségvetési szabalyok szama
kevésbé 1ényeges, fontosabb hogy a kdzpénziigyek minél nagyobb részét lefed-
jék.

2. Azok a szabalyok a hatékonyabbak, amelyeknek a céljai rogzitettek, tehat az ak-
tualis kormanynak nincs lehetdsége megvaltoztatni az eldirasban foglaltakat.

3. Fontos, hogy a szabaly miikodését segitse egy riasztasi mechanizmus, amely
még idoben képes jelezni, ha veszélybe kertil a szabaly betartasa.

4. Javitja a szabaly mitkodését, ha annak betartasat ellendrzi egy testiilet. Ez utobbi
minél inkabb fiiggetlen a kormanytol, annal inkabb képes javitani a szabaly ha-

tékonysagan.

A kovetkezékben'? a Magyarorszagon jelenleg érvényes szabalyrendszert vizsgaljuk

meg a felsorolt értékelési szempontok alapjan.
1. Kozpénziigyi lefedettség

A hazai szabalyrendszerben négy olyan szabdly is van, amely lefedi az allamhaztartas
egész teriiletét. Rdadasul mivel nem csupan az egyenlegre vonatkoznak, hanem van
kozottiik az adossagallomanyt korlatozo eldiras is, igy a szabalyrendszer hatilya alol
nem maradnak ki azok a tételek (példaul részvényvasarlas) sem, amelyek novelik ugyan
a kotelezettségallomanyt, de az ESA2010-es elszamolas szerinti egyenleget nem érintik.
Abbol a szempontbol tehat mindenképpen kedvezd a magyar szabalyrendszer, hogy

elvben kontroll alatt tartja a teljes allami gazdalkodast.
2. A célok rogzitettsége

A célok rogzitettsége a szabalyrendszer egyes részein meglehetdsen problémas, mas
tertileteken megfeleld. Az adossagra vonatkozo eldirdsok koziil az addssagképlet pontos
leirasa, valamint az adossag elszamolasanak a modja a Stabilitasi torvény azon részében

szerepel, amelyet az Orszaggylilés egyszerli tobbséggel képes megvaltoztatni. Ez maga-

Y2 Mind a fenntarthatosaggal kapcsolatos nemzetkozi Gsszehasonlitésaink, mind pedig a fiskalis fegyelemmel kapcsolatos
okonometriai elemzéseink arra az eredményre vezettek, hogy a nyilvanossag is képes novelni egy szabaly hatakonysagat. Ez a
dimenzi6 azonban a tobbitdl eltérd jelleg miatt egy kiilon kutatast igényel, ezért a magyararorszagi szabalyrendszer értékelése soran
ettdl eltekintiink.
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ban hordja annak a veszélyét, hogy az aktudlis kormany megvaltoztatja a képletet, vagy
az addssag elszamolasanak modjat. Sor keriilt erre mar akkor, amikor a kormany kiegé-
szitette az adossagképletet (2b pont a 1. tdblazatban), illetve amikor arrol rendelkezett,
hogy mely tételeket (pl. arfolyamvaltozas) kell figyelmen kiviil hagyni az adossagallo-
many elszdmolasakor. Raadasul az adossagszabalyt hidba az Alaptorvény, tehat a leg-
magasabb jogi norma irja eld, azaltal hogy az adossagallomany elszamolésanak defini-
cioja a stabilitasi torvény azon részében szerepel, amely egyszerli parlamenti tobbséggel

is modosithato, igy ezen keresztiil az adossadgszabaly tartalma is valtoztathato.

Problémat jelent a célok rogzitettsége szempontjabol az is, hogy a szabaly szamszer(i
eldirasat meghatarozoé feltételekrdl egyes esetekben maga a kormany donthet. Az ados-
sagképlet esetében példaul tobb szempontbol is fontos, hogy mennyi a targyévi inflacio-
ra és novekedésre vonatkozo eldrejelzés, hiszen e két tényezd fliggvénye, hogy milyen
koltségvetési egyenleget kell kigazdalkodni az allamhaztartisnak. Am mivel az érintett
jogszabalyok nem rendelkeznek arrol, hogy kinek, illetve mely szervezetnek az el6rejel-
z¢ését kell ehhez figyelembe venni, igy a kormany hasznélhatja a sajat eldrejelzéseit —
ezeken keresztiil pedig befolyasolhatja az el6irt egyenleget. Kedvezdbb a helyzet az
addssagszabaly esetében, amelynek ellenérzése a Koltségvetési Tanacs feladata, és
amely az el6iras betartasanak ellenérzésekor a KT-ban helyet foglalo MNB és ASZ ve-

zetOk stabjanak a szamitdsaira timaszkodik.

Az egyenlegszabalyokkal kapcsolatban problémat jelent, hogy az eldiras nem arra vo-
natkozik, hogy az Orszaggytlés milyen koltségvetést fogadhat el, hanem hogy a kor-
manynak a koltségvetés tervezése soran hogyan kell meghatarozni az egyenleget. Ez
kikeriilhetdvé teszi az eldirast, hiszen lehetévé teszi, hogy a kormany megtargyaljon €s
elfogadjon egy olyan javaslatot, amely még megfelel a szabalynak, késObb pedig az
Orszaggytlés elfogadjon egy olyan médositott térvényjavaslatot, amely mar megsérti az
eldirast. Ezen tulmenden tovabbi kritikdk fogalmazhatoak meg a kdzéptavu koltségveté-
si céllal kapcsolatban. A stabilitasi torvény ide vonatkozo részében'® ugyanis az szere-
pel, hogy a kormanyzati szektor egyenlegét tigy kell meghatarozni, hogy ,,0sszhangban
legyen a kozéptavu koltségvetési cél elérésével”. Ez a megfogalmazas abbol a szem-

pontbol nem tlinik szerencsésnek, hogy nagyon kiilonbozd jogértelmezések szamara is

132011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol 3/A§ (2a). bek.
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teret biztosit, hiszen az §sszhang megitélése meglehetésen szubjektiv. Masrészt viszont
a kozéptavu koltségvetési cél beépitése ebbe a szabalyba abbdl a szempontbdl minden-
képpen kedvezo, hogy ezt a kormany csak az Eurdpai Unid egyetértésével tudja meg-
valtoztatni, és ez a lehet0ség egyuttal némi rugalmassagot is biztosit a szabalynak. Ko-
moly problémat jelent ugyanakkor maga a strukturalis mutatd. Ennek kiszamitasat
ugyanis elsésorban a kibocsatasi résre, valamint a kibocsatasi rés valtozasanak a kolt-
ségvetésre gyakorolt hatasara vonatkoz6 becslések miatt rendkiviil nagy bizonytalansag
Ovezi. Raadasul ebben a szabalyban sincs arrdl szd, hogy kinek kell annak betartasat
ellendriznie. Ez azt jelenti, hogy a kormény sajat maga donthet arrol, hogy ellendrzi-e
nyilvanosan, vagy nem nyilvanosan sajat gazdalkodasat, és ha igy tesz, akkor a struktu-

ralis egyenleg kiszdmitasahoz sziikséges modszerek koziil is maga valogathat.

Kozvetlentil kapcsolddik csak a célok rogzitettségének kérdéséhez, de rontja az atlatha-
tosdgot az is, hogy egy teriiletre tobb eldiras is vonatkozik. Két szabaly kozvetleniil,
kettd pedig kdzvetett modon, az addssagon keresztiil szabdlyozza a koltségvetési egyen-
leget, emiatt nehezen kovethetd hogy mikor mi az az egyenleg, amellyel minden sza-
balynak megfelel a koltségvetés. Masrészt a szabalyrendszer bizonyos esetekben na-
gyon érzékeny a paraméterekre. Ez azt jelenti, hogy az utdbbiak kismértékii valtozasa
jelentdsen modositja a célt. Példaul -3 szazalékos kibocsatasi rés mellett 3,5 szazalékos
novekedés, illetve 2,5 szazalékos inflacio esetén GDP-aranyosan 3 szézalék a szabaly-
rendszer altal megkovetelt hidnycél, viszont ha az inflacid ennél 1 szézalékponttal na-
gyobb, akkor a GDP 1,2 szazalékara kell csokkenteni a deficitet, ami egy sokkal szigo-
rubb gazdalkodast jelent (3. dbra).

3. Riasztasi mechanizmus

Az érvényben 1év6 négy magyar szabaly koziil harom esetében nincs semmiféle olyan
riasztasi mechanizmus, amely idében jelezné, ha a koltségvetési folyamatok veszélyez-
tetik a szabaly betartasat. Ez szorosan kapcsolddik ahhoz, hogy nincs olyan kijeldlt fe-
liigyeld szervezet, amelynek az lenne a dolga, hogy ellendrizze az adossagképlet, a ma-
astrichti hidnycél és a kozéptavu koltségvetési cél megvalositasat. Némileg kedvezobb a
helyzet az addssagszabaly esetében. Bar nem szerepel az érintett torvényekben, hogy a
Koltségvetési Tandcsnak jeleznie kell, ha veszélyben latja az addssagszabaly megvalo-
suldsat, a jogszabaly szerint a KT véleményt nyilvanit az adossag varhato alakulasarol,
ezen tulmenden pedig értékeli a koltségvetési torvényjavaslatot, valamint a koltségveté-
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si torvényt modositd javaslatokat abbdl a szempontbol, hogy veszélyeztetik-e az ados-
sadgszabalyt. Mindez a gyakorlatban azt jelenti, hogy ha egy diszkrecionalis intézkedés
miatt sériilhet az adossagszabaly, akkor a KT eldzetes jelzése tekinthetd egyfajta riasz-
tasi mechanizmusnak, &m ha egyéb gazdasagi folyamatok (pl. a vartnal kisebb GDP)
veszélyeztetik az adossagszabalyt, akkor a KT-nak nem kotelessége ezt jelezni, csupan

lehetésége van a veszélyre felhivni a figyelmet.
4. Ellenorzo testiilet

A koltségvetési szabalyok hatékony mukddésének egyik fontos akadalya, hogy a négy-
bol harom szabaly (addssagképlet, maastrichti hianycél, kozéptava koltségvetési cél)

14 Bz t5bb szem-

esetében nincs olyan testiilet, amely ellendrizné a szabaly betartasat
pontbdl is problémas. Egyrészt igy nincs egy olyan szervezet, amely eldontené, hogy az
allami gazdalkodas megfelelt-e egy adott szabalynak, vagy sem. Ez 6nmagéban jelentds
mértékben rombolja a szabdlyrendszer hitelességét, ¢s még nagyobb problémat jelente-
ne, ha a magyar szabalyok rendelkeznének irdnymutatassal azzal kapcsolatban, hogy mi
a teendd nem teljesités esetén. Masrészt az ellendrzd szervezet hianya nem csupan ex
post, hanem ex ante is neheziti a szabaly betartdsanak nyomon kovetését, hiszen igy
nincs olyan szervezet, amely tisztdzna a szaballyal kapcsolatos technikai kérdéseket,
illetve a kormanytol fliggetlen eldrejelzésekkel tAmogatnd a szabaly mitkodését. Har-
madrészt pedig az ellendrz6 szervezet hidnya jelentés mértékben neheziti a transzparen-
ciat. Az ilyen szervezetek ugyanis rendszeres elemzésekkel, elOrejelzésekkel, hatasta-
nulmanyokkal, értékelésekkel, esetleg gazdasagpolitikai ajanlasokkal képesek ndvelni
az atlathatosagot, amelyek egyrészt csokkentik az informécios aszimmetriat, masrészt
pedig fegyelmezett(ebb) fiskalis politikara Osztonzik a kormanyt (Kumar - Ter-
Minassian , 2007; Hemming — Joyce, 2013). Az emlitett harom szabaly esetében azon-

ban az ellendrzd szervezet hidnya érdemben csokkenti a szabalyok hatékonysagat.

Némileg kedvezdbb a helyzet az addssagszabaly esetén, amelynek ellendrzésére a Kolt-
ségvetési Tanacs hivatott. A szervezet rendkiviil erés jogkorrel rendelkezik abban a te-
Kintetben, hogy ha ugy talalja, hogy a koltségvetési torvényjavaslat (vagy egy arra vo-
natkoz6 modosito javaslat) nem felel meg az adossagszabalynak, akkor megvétozhatja a

koltségvetés elfogadasat, ami elvezethet odaig, hogy a Koztarsasagi Elnok feloszlathatja

114 Meg kell emliteni, hogy a jelenlegi gyakorlat szerint a KT a hatarozataiban altalaban nagyon roviden értékeli a tobbi szabély
eldirasanak megvalositasat is.
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a parlamentet'™®! Erésiti a szabaly hatékonysagat, hogy a KT nem a szaktarca feliigyele-
te alatt miikodik, hanem kozvetleniil az Orszaggytilés ala tartozik, elnokét a Koztarsasa-

gi Elnok nevezi ki, tagjai az ASZ és az MNB elnoke.

Masrészt viszont mind a nemzetk6zi gyakorlathoz, mind pedig a KT korabbi mikodé-
séhez képest sokkal kisebb a szervezet jelenlegi hataskore, munkdjat pedig csupan egy
néhany f0s stab segiti (Kopits, 2011; Curristine és szerzotarsai, 2014). Ennek megfele-
16en publikal ugyan kiils6, vasarolt kutatasokat, tobbnyire konjunktira elemzéseket, am
sajat makrogazdasagi eldrejelzéseket nem készit, hatdstanulményokat, illetve az egyes
koltségvetési javaslatokhoz kapcsolodo koltségelemzéseket nem publikédl, mint ahogy
gazdasagpolitikai javaslatokat sem fogalmaz meg. A fentiek miatt a nyilvanossagban
viszonylag kis szerepet kap, igy kevéssé képes erdsiteni a koltségvetési folyamatok

transzparencidjat.

6.3.4. Kovetkeztetések

Ebben a fejezetben nem atfogod értékelést készitettiink a magyar koltségvetési szabaly-
rendszerrél, hanem néhany altalunk fontosnak tartott szempont alapjan vizsgaltuk meg a
hazai gyakorlatot. Eloljaroban kijelenthet6, hogy az elmult néhany évre jellemzé vi-
szonylag kiegyensulyozott koltségvetési gazdalkodas ellenére a magyar fiskalis politika
szamos olyan problémaval kiiszkodik, amelynek kezelésében, megoldasaban a koltség-
vetési szabalyok (is) segithetnek. Egyrészt a kétezres évek elso felére jellemzd szélsdsé-
gesen laza fiskalis politika esetleges visszatérése ismét veszélyeztetné a fenntarthatosa-
got, kiilonosen, hogy tovéabbra is viszonylag magas a magyar allamadossag. Komoly
problémat jelent a prociklikus koltségvetési politika, amely mar kozel két évtizede jel-
lemzi a magyar fiskalis politikat. Kockazatot jelentenek a demografiai valtozasok is,
amelyek hosszu tavon varhatdan érdemi teherndvekedést okoznak a koltségvetés szama-
ra. Mindezeken tdl altalanos kritika a magyar koltségvetési politikaval szemben a ki-
szamithatosag €s a transzparencia hidnya. E problémék miatt kiilondsen nagy 1étjogo-

sultsaga van ma Magyarorszagon a koltségvetési szabalyoknak.

Jelenleg négy olyan szabaly van, amelyik lefedi az dllamhaztartas egészét: adossagsza-

baly, addssagképlet, maastrichti hidnycél, kdzéptava koltségvetési cél. A szabalyok ko-

115 A kormanynak még van lehetésége a KT vétdja utan korriglni a helyzetet, 4&m ha legkésébb a targyév marcius 31-ig nincs
elfogadott koltségvetési torvénye az orszagnak, akkor koztarsasagi elnok feloszlathatja az Orszaggyiilést. (Alaptorvény 3. cikk (3)

bek.
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ziil az esetek jelentés tobbségében a kozéptava koltségvetési cél a legszigorubb, tobb-
nyire ez jelenti a sziik keresztmetszetet. Ez abbdl a szempontbdl kedvezd, hogy kiilono-
sen fellendiilés esetén megfelelden szigoru koltségvetési politikara kényszeriti a kor-
manyt. Valsag esetén viszont a szabalyrendszer nem jol teljesit. Recesszidban nincs
lehetdség érdemi élénkitésre, a kilabalas alatt (tehat negativ kibocsatasi rés, alacsony
novekedés és alacsony inflacid mellett) pedig kifejezetten szigorti, tehat prociklikus

gazdasagpolitikat ir el6 a szabalyrendszer, ami neheziti a gazdasag regeneralodasat.

Ha a szabalyok azon jellemzdit vizsgaljuk meg, amelyek a kutatdsi eredményeink sze-
rint érdemben képesek novelni a hatékonysagukat, akkor kijelenthetd, hogy a magyar
szabalyok egyik legnagyobb elénye, hogy lefedik a teljes magyar allamhaztartast. Emel-
lett az addssagszabaly miikodését ellendrzi a Koltségvetési Tanacs, amely ugyan altala-
nossagban meglehetdsen csekély hataskorrel és mérsékelt kapacitassal rendelkezik, &m
vétojoggal képes biztositani az addssagszabaly ex ante betartdsat, és esetenként képes
lehet id6ben jelezni, ha a koltségvetési folyamatok ezt veszélyeztetik. Az adossagra
vonatkoz6 eldirdsok esetében azonban problémat jelent, hogy a célok nem megfeleléen
rogzitettek, és az adossagszabalyon kiviil mindharom masik eldirasra igaz, hogy nincse-
nek riasztasi mechanizmusok, illetve nincsenek olyan ellendrzd testiiletek, amelyek ta-
mogatnak a szabaly miikodését, novelnék a koltségvetési folyamatok atlathatosagat és

ezzel egyiitt 6sztondznék a dontéshozokat a szabalyok betartasara.
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7. KONKLUZIO

A nemzeti koltségvetési szabalyokkal kapcsolatos ismeretereink dsszegytijtése és bovi-
tése tobb szempontbol is meglehetésen aktualis. Egyrészt a 2010-es évek elejére a kolt-
ségvetési szabalyok végleg meghoditottak Eurdpat. Mikozben a kilencvenes évek elején
csupan néhany orszag rendelkezett ilyen tipusa regulaval, addig 2014-ben méar az Euro-
pai Unio6 Osszes tagallamaban volt érvényes nemzeti koltségvetési szabaly. Ezzel parhu-
zamosan unios szinten is eldtérbe keriilt a téma. Miutdn az Eurdpai Unid vezetdi a
2007-08-as vilaggazdasagi valsagbol kialakult adossagvalsag egyik okat abban lattak,
hogy a kozosség nem volt képes szupranaciondlis szabalyok segitségével fegyelmezett
koltségvetési politikdra kényszeriteni a tagallamok egy részét, ezért ujragondoltdk a
kozosség eszkozrendszerét. Ennek részeként novelték a szabalyok szamat, igyekeztek
megerdsiteni a szabalyokat tamogatd intézményrendszert, és — ami a témank szempont-
jabol fontosabb — eldirtak a tagallamok szamdéra a szupranacionalis szabalyok nemzeti

jogrendszerbe vald atiiltetését.

Gazdasagpolitikai relevancidja mellett a téma azért is aktualis, mert az eurdpai orszagok
koltségvetési szabalyokkal kapcsolatos kdzel negyedszazados tapasztalata mar elegendo
informécioval szolgal ahhoz, hogy tudomanyos mddszerekkel (is) gorcsd ala vegyiik az
eszkdz mikodését, eredményességét, hatékonysagat. Masrészt a 2007-08-as valsag,
illetve az abbol kialakult adossagvalsag a fenntarthatdosag szempontjabol mérceként is
szolgalt, lehetOséget teremtve ezzel a szabalyokkal kapcsolatos ismereteink €s tapaszta-
lataink bdvitésére. Hazadnk szamara pedig kiilonds hangsulyt ad a témanak, hogy a ma-
gyar koltségvetési politika a valsag sordn az elsok kozott szorult kiilsd segitségre, ami
csupan az egyik tlinete azoknak a problémdknak, amelyek a rendszervaltas 6ta a mai

napig jellemzik a fiskalis politikat.

Disszertacionk soran a fentieknek megfelelden arra fektettiik a hangsulyt, hogy tdmasz-
kodva a mar elvégzett kutatasok eredményeire, az elmult kozel két évtized tapasztalatai
alapjan a gazdasagpolitika szdmadra is relevans allitdsokat fogalmazzunk meg a nemzeti
szintli koltségvetési szabalyok miikodésével, eredményességével kapcsolatban. Erre
épitve pedig igyekeztiink normativ mdédon értékelni a jelenlegi magyar gyakorlatot. A

disszertaci6 eredményeit az alabbi 6t tézis foglalja Gssze:
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1. A nemzeti szintii koltségvetési szabalyok europai elterjedését a koltségvetési
problémak altal kikényszeritett kiigazitasok mellett a fegyelmezett fiskalis politi-
kara vonatkozo6 unios elvarasok dinamizaltak. Ez azt is jelenti, hogy a tapasztala-
tok alapjan a szupranacionalis szabalyok nem helyettesitik a nemzeti szintii szaba-

lyokat, sokkal inkabb 6sztonzik az utébbiak megjelenését.

Az elmult negyedszazadban két tényezore vezethetd vissza a nemzeti koltségvetési sza-
balyok elterjedése. A fiskalis fenntarthatdsagi problémak, valamint az unids integracio
tobb hullamban is hozzajarult az 0j eszkoz elterjedéséhez. A kilencvenes évek kozepére
az europai orszagok tobbségében komoly fiskalis problémak alakultak Ki. A kontinens
nyugati felén ekkor érte el csticspontjat a hetvenes évek elejétdl kezdodo eladosodas
folyamata, a késébbi EU15-6t alkoto allamok atlagos adossagrataja husz év alatt 24
szazalékrol 70 szazalékra emelkedett. A kelet-kozép-eurdpai orszagokban ezzel szem-
ben a rendszervaltashoz kapcsolodo transzformacios valsag, illetve sok helyen a szocia-
lista 6rokség volt az, amely megterhelte az dllamok gazdalkodasat. Europa kettéosztott-
sdga ebbdl a szempontbol a 2007-08-as valsagig tartott, amely Gjabb eladdsodast és ez-
zel egyiitt kiigazitasi kényszert jelentett a kontinens egészén. A koltségvetési konszoli-
daciok mind a kilencvenes években, mind pedig a valsagot kovetden sok esetben egyiitt

jartak a nemzeti koltségvetési szabalyok bevezetésével.

A fiskalis problémak azonban dnmagukban még nem magyarazzak a szabalyok elterje-
dését. Jelentdsen erdsitették ezt a folyamatot az eurdpai integraciobol fakadod kozosségi
elvarasok — abban az esetben, ha ez megfeleld kényszeritd mechanizmussal parosult. A
nyugat-eurdpai allamok esetében ezt a szerepet az eurd bevezetése, illetve az annak fel-
tételéiil szabott fiskalis elvarasok toltotték be, mig az 0 tagorszagok szdmadara a 2004-es
¢és 2007-es unids csatlakozas és az ehhez kapcsolddd maastrichti kritériumok jelentették
a megfelel6 6sztonzot. A fentiekkel magyarazhato, hogy a vizsgalt id6szakon beliil a
nemzeti szabalyok elterjedésének elsé nagy hullama a nyugat-eurdpai orszadgok eseté-
ben nagyjabol az ezredforduldig, az 0j tagorszagok esetében pedig a kétezres évek ko-
zepéig tartott. A kovetkezd nagy hullam a valsag nyoman alakult ki, amelyben szintén
szerepe volt az integracionak. Az Eurdpai Unié ugyanis az adossagvalsagra adott va-
laszként egyrészt 11j eldirasokkal erdsitette meg a szabalyrendszerét, masrészt megkove-

telte a tagallamoktol az unids szabalyok nemzeti jogrendszerbe valo atiiltetését. Mindez
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azt jelzi, hogy a szupranaciondlis szabalyok a tapasztalatok alapjan nem helyettesitoi a

nemzeti szintii szabalyoknak, sokkal inkabb dinamizaljak az utobbiak elterjedését.

2. Minél erésebb egy koltségvetési szabalyrendszer, annal inkabb képes erdsiteni a
fiskalis politika fenntarthatosagat. Ezen belill a szabalyok szama nem relevans,
fontos viszont, hogy a szabalyok eréssége, valamint hogy a koézpénziigyek minél
nagyobb teriiletét lefedjék. A szabalyok jellemzo6i koziil a fenntarthatésag szem-
pontjabdl lényeges a szabalyban megfogalmazott célok rogzitettsége, a riasztasi

mechanizmus, a megfelel6 ellendrzo testiilet és a nyilvanossag.

A 2007-08-as vilaggazdasagi valsag, illetve az abbdl kialakult eurdpai addssagvalsag
mérceként is szolgalt a koltségvetési szabalyok miikodése szempontjabol. Ennek kiak-
nazasa érdekében Osszegyljtottiik a valsag soran kiilso segitségre szorult, ezért a fiskalis
politikajuk szempontjabdl fenntarthatatlannak bizonyult allamok, illetve a valsagban is
stabil gazdalkodassal bird orszagok koltségvetési szabalyrendszerei kozotti kiilonbsége-
ket. Az egy orszagra jutd szabalyok szamat tekintve viszonylag kicsi az eltérés a két
orszagcsoport kozott, viszont az utdobb fenntarthatonak bizonyult allamok esetében a
koltségvetési szabalyrendszer sokkal erésebbnek bizonyult, mint a kiils6 segitségre szo-
rult orszdgokban. Ez részben arra vezethetd vissza, hogy a szabalyok erdssebbek voltak,
masrészt az elébbi csoportban sokkal nagyobb volt a koltségvetési szabalyok kdzpénz-
tigyi lefedettsége, az eldirasok jellemzden az allamhéztartas nagyobb részét szabalyoz-

tak.

Megvizsgaltuk azt is, hogy a szabalyok jellemzdit tekintve mi a kiilonbség a két
orszagcsoport kozott. Azt talaltuk, hogy a fenntarthaté gazdalkodassal jellemezhetd
orszagokban a koltségvetési szabalyokhoz kapcsolodo célokat pontosabban definialtak,
rogzitették, gyakrabban létezett a szabaly megsértését iddben jelzd riasztasi mechaniz-
mus, tobbszor tdmogatta a szabaly miikodését egy fliggetlen koltségvetési tanacs, vala-
mint a médian keresztiil nagyobb nyilvanossadgot kapott a szabaly miikodése és ehhez

kapcsolddoan altalaban a koltségvetési politika.

3. A nemzeti szintii koltségvetési szabalyok konjunktura idején képesek erdsiteni a
koltségvetési fegyelmet, és ezen keresztiill hozzajarulni a fiskalis fenntarthatésag-
hoz. Allitasunk tudomanyos tjdonsiga egyrészt, hogy nem altalaban, hanem kife-

jezetten konjunktura idején vizsgaltuk a fiskalis fegyelmet, masrészt pedig hogy az
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endogenitas problémajat ugy kezeltiik, hogy csak azokat az eseteket vizsgaltuk,
amikor olyan szabaly miikodott, amelynek létrehozasa nem volt kotheto az éppen
regnalé kormanyhoz. Azt talaltuk, hogy pozitiv kibocsatasi rés mellett minél ero-
sebb egy koltségvetési szabalyrendszer (FRI), annal kedvezobb a GDP-aranyos
elsodleges egyenleg. A szabalyok egyes karakterein beliil bizonyitottan erésiti a
koltségvetési fegyelmet az erds jogi hattér, a megfeleléen rogzitett célrendszer, ha
létezik riasztasi mechanizmus, és miikodik egy, lehetéleg a kormanytol fiiggetlen

ellenorzo testiilet, valamint a szabalyok miikodésérol szolé nyilvanos diskurzus.

A nemzeti koltségvetési szabalyok megjelenése, illetve erésodése egylitt jart a fegyel-
mezettebb fiskalis politikaval. Ahol kedvezObb volt az elsédleges koltségvetési egyen-
leg, ott 4ltalaban magasabb volt a kdltségvetési szabalyrendszerek erdsségét mérd Fiscal
Rules Index (FRI). A problémat az ok-okozati viszony azonositasa okozza. Nem zarhat-
juk ki ugyanis, hogy egy kormény éppen azért dontott a fiskalis szabalyok bevezetése
mellett, mert elkdtelezddott a fegyelmezett koltségvetési politika irdnt. Ilyenkor tehat
nem a szabalyrendszer befolyasolta a koltségvetési politikat, hanem forditott volt az
oksagi viszony. Ennek kisziirése érdekében ugy kezeltiik az endogenitds problémajat,
hogy panel 6konometriai elemzésiinkben csupan azokat az eseteket vettiik figyelembe,
amikor olyan szabaly miik6dott, amelynek létrehozasa nem volt kothet6 az éppen regna-
16 kormanyhoz. Ily mdédon biztositottuk a koltségvetési politika irdnyitasaért és a sza-

baly megalkotasaért felelds akaratnak az elvalasztasat.

Viltoztattunk a szakirodalomra jellemzd hozzaallason abban a tekintetben is, hogy nem
altalanossagban vizsgéltuk a koltségvetési szabalyok elsddleges egyenlegre gyakorolt
hatdsat, csupan konjunktura idején. A koltségvetési szabalyok gazdalkodast korlatozé
funkcidja ugyanis nem altalanos jellegii, csupan akkor kell szigoru koltségvetési politi-
kara kényszeriteniiik a dontéshozokat, amikor a gazdasag ciklikus ingadozésa erre lehe-

téséget biztosit.

Okonometria vizsgalataink bebizonyitottak, hogy a koltségvetési szabéalyok erdssége
képes hozzajarulni konjunktura idején a fegyelmezett fiskalis politikdhoz, és ezen ke-
resztiil tdmogatni a koltségvetési gazdalkodas fenntarthatosagat. Ezen beliil minél ma-
gasabb jogi normara €piil a szabaly annal inkabb képes hozzajarulni a kdltségvetési fe-
gyelemhez. Noveli egy koltségvetési szabaly hatékonysagat, ha az pontos célokat tar-

talmaz, kapcsolodik hozza riasztasi mechanizmus, tamogatja miikodését egy fliggetlen
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ellendrzd testiilet, illetve a szaballyal kapcsolatos diskurzus megjelenik a nyilvanossag-

ban.

4. A Kiilonbozé idétavok bevonasaval feloldhato a fiskalis szabalyok hatasanak
megitélésével kapcsolatos fesziiltség azon két allaspont kozott, amelyek koziil az
egyik a kormanyzati elkotelezodés jelzésére, a masik pedig a valddi fegyelmezé
hatasra helyezi a hangsulyt. A nemzeti szinti koltségvetési szabalyok ugyanis ro-
vidtavon inkabb tekinthetok a kormany részérol a fiskalis politika melletti elkote-
lezettség jelzésének a kiilonbozo piaci és nem piaci szereplok felé, hosszu tavon
viszont eredményeink szerint képesek hozzajarulni a fegyelmezett koltségvetési

politikahoz.

A nemzeti koltségvetési szabalyok miitkodése alapvetden kétféleképpen kapcsolodhat a
koltségvetési politikahoz, €s attdl fiiggéen valtozhat az eszkdz eredményességével kap-
csolatos megitélésiink, hogy melyiket tartjuk domindnsnak. Az egyik megkozelités,
hogy a szabdlyok alapvetden nem befolyasoljak a koltségvetési politikat, hanem els6-
sorban jelzésként szolgdlnak a piaci és (kiil)politikai szerepldk iranyaban arra vonatko-
z6an, hogy a kormany elkotelezett a fegyelmezett koltségvetési politika mellett (Debrun
— Kumar, 2007). Erdsiti ennek a megkozelitésnek a 1étjogosultsagat, hogy a koltségve-
tési szabalyok bevezetése, illetve erdsitése gyakran nem megeldzi, hanem kdveti a kolt-
ségvetési konszolidacidt, illetve az adossagesokkentést (Debrun, 2007; Benczes,
2011c).

A masik szemlélet szerint az oksagi kapcsolat ellentétes iranyu, és a koltségvetési sza-
balyok maguk is képesek befolyasolni a fiskalis politikat. Disszertacionkban mi az
utobbira helyeztiikk a hangsulyt, és az endogenitds problémajanak wjszerti kezelésével
igyekeztiink bebizonyitani, hogy létezik ilyen iranya kapcsolat is a szabalyok és a kolt-

ségvetési politika kozott.

Fontos azonban ramutatnunk, hogy a két szemlélet nem feltétleniil 4ll egyméassal szem-
ben, kutatdsi eredményeink €ppen azt sugalljak, hogy nem helyettesitik, hanem kiegé-
szitik egymast. Az endogenitast ugy kezeltiik, hogy csak azokat az eseteket vettiik fi-
gyelembe, amikor nem k&thetd a regnalé kormanyhoz az aktualisan érvényes koltségve-
tési szabaly létrehozasa. Ez természetszerlien azt is jelenti, hogy legalabb egy kormany-

valtasra sor keriilt mar a szabaly bevezetése 6ta, ami ugy is interpretalhato, hogy mi a

169



szabaly kozép-, illetve hosszl tavl hatdsat vizsgaltuk meg. A két szemlélet kozotti 1at-
szblagos ellentmondas tehat feloldhatoé oly modon, hogy egy uj szabaly bevezetésekor,
vagy a létez6 szabalyrendszer erdsitésekor rovidtavon a szabaly elsdsorban arra szolgal,
hogy jelezze a kormany elkotelez6dését a fegyelmezett koltségvetési politika mellett.
Hosszabb tavon azonban, kiilondsen egy korméanyvaltas utan, ennek a jelzésnek az érté-
ke jelentésen csokken, megfordul az oksag iranya, és a szabaly képes hozzajarulni a

fegyelmezett koltségvetési politikahoz.

5. A Magyarorszagon jelenleg érvényes koltségvetési szabalyrendszer konjunktu-
ra esetén megfelelden szigoru gazdalkodasra kényszeriti a kormanyt, valsag esetén
azonban nem teszi lehetové a keresletélénkitést. Mind a fenntarthatosag, mind pe-
dig a fegyelmezett koltségvetési politika kikényszeritése szempontjabél kedvezo,
hogy a szabalyrendszer lefedi a kozpénziigyek egészét, és miikodik Koltségvetési
Tanacs. Masrészt viszont a szabalyok tobbsége esetén problémas a célok rogzitett-
sége, a riasztasi mechanizmus hidnya, valamint hogy a Koltségvetési Tanacs alta-
lanossagban meglehetdsen csekély hataskorrel és alacsony kapacitassal rendelke-

zik, illetve hogy a négybél csupan egy szabaly miikodését tamogatja.

Magyarorszagon jelenleg négy olyan nemzeti szintli koltségvetési szabaly miikodik,
amely érvényes legalabb a kdzponti koltségvetés gazdalkodéasara: addssagszabaly, ados-
sagképlet, maastrichti hianycél, kozéptava koltségvetési cél. A négy eldiras koziil tobb-
nyire a kozéptava koltségvetési cél a legszigorubb, ez jelenti az effektiv korlatot. Ez
abbdl a szempontbol kedvezd, hogy a kozéptavu koltségvetési cél a strukturalis egyen-
legre vonatkozik, utobbi pedig az automatikus stabilizatorok mitkddésén keresztiil képes
kezelni a gazdasag ciklikus alakulasat. A szabalyrendszer egésze szempontjabol kedve-
z0, hogy konjunktira idején megfelelden szigorti koltségvetési politikara kényszeriti a
korményt, valsag soran azonban nem ad lehetdséget a keresletélénkitésre, ilyenkor

prociklikus hatast.

Ha a magyar szabalyrendszert megvizsgaljuk azon szempontok alapjan, amelyek a kuta-
tasaink szerint lényegesek a szabdlyok hatékonysadga szempontjabdl, akkor vegyes
eredményt kapunk. Kedvezdnek itélhetd, hogy mind a négy szabaly lefedi az allamhaz-
tartas egészét, illetve hogy 1étezik egy Koltségvetési Tanacs, amely bizonyos helyzetek-
ben nagyon erds eszkdzokkel (vétd) képes tdmogatni az adossagszabaly betartasat. Mas-

részt viszont problémas, hogy a szabalyok céljai nem egyértelmiiek, a kormany egysze-
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ri parlamenti tobbséggel is képes megvaltoztatni ket, nem kelléen definidltak a sza-
balyra vonatkozé szamitasi mddszerek és mas technikai kérdések, valamint nincsenek
olyan riasztasi mechanizmusok, amelyek idoben jeleznék, ha veszélybe keriil a szabaly
betartdsa. Emellett akadalyozza a szabalyrendszer miikodését, hogy a Koltségvetési
Tanécs a négy szabaly koziil csupan az adossagszabalyt tdmogatja, raadasul tigy hogy
altalanossagban a KT hataskore mérsékelt, és ehhez kapcsoldddan a kapacitésa is kicsi.
Mindez azt jelenti, hogy a szabalyrendszer egészét tekintve nincs egy olyan ellendrzo
testiilet, amely felligyelné a szabalyok betartasat, értékelné a koltségvetési politikat, és

munkdjaval érdemben novelné a fiskalis politikaval kapcsolatos transzparenciat.
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9. FUGGELEK
1. FUGGELEK

A (8) egyenletben szerepld regresszios becslés eredményei. A GAP2 binaris valtozo

ebben az esetben 1-es értéket vesz fel, ha a kibocsatasi rés pozitiv, ellenkezd esetben

nullat.
Magyaraz6 valtozok Fiiggd valtozo: pb
Els6dleges egyneleg (pb[-1]) 0,16 ==
ges egyneleg 0.02)
. -0,65
Fiscal Rules Index (FRI ’
(FRI) (0,26)
0.95 ***
FRI*GAP2 ’
(0,00)
**
Kibocsatasi rés (GAP2) ( 0(?645‘;
Kormanyzati hatékonysag (WGI) 183
yza ysag 0.11)
Adossagrata (d[-1]) ( OC’),ZC:)S?;
Valasztasi ciklus (ELCT) ( O(’)’l:g
Bruttd haza ternék (GDP) (;)%%2)
Eur6 bevezetése (EURO) (O(,)’7297)
N 123
R? 0,34
Megjegyzés: *** — [ %-o0s szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia; * —
10% -os szignifikancia szintet jeldl. Zarojelben a p valosziniiségi értékek
szerepelnek. Az Arellano-Bond becslést klaszterezett standard hibakkal
végeztiik el orszag és ido fixed effect mellett.
2. FUGGELEK

Az alabbi regresszios tabla a (8)-as egyenlet eredményeit tartalmazza annyi eltéréssel,
hogy az egyenlet mindkét oldalan kicseréiiltiik a GDP-ardnyo elsddleges egyenleget

GDP-aranyos ciklikusan kiigazitott elsédleges egyenlegre.
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Magyaraz6 valtozok Fiiggd valtozd: capb

Ciklikusan kiigazitott elsédleges egyenleg 0,25 ***
(capb[-1]) (0,00)
: -1,03
Fiscal Rules Index (FRI ’
(FRI) (0,15)
0 96 *k*k
FRI*GAP3 ’
(0,01)
Kibocsatasi rés (GAP3) (00137?
Kormanyzati hatékonysag (WGI) 0,98
yza ysag (0,35)
Adossagrata (d[-1]) ( 002%?)’
Valasztasi ciklus (ELCT) ( O(,)’l:éd)r
Brutt6 haza ternék (GDP) ( 00;3052)
Eur6 bevezetése (EURO) ( 01,’2286)
N 123

Megjegyzés: *** — 1 %-os szignifikancia; ** — 5%-os szignifikancia; * — 10% -os
szignifikancia szintet jel6l. Zarojelben a p valosziniiségi értékek szerepelnek. Az
Arellano-Bond becslést klaszterezett standard hibdkkal végeztiik el orszag és idd
fixed effect mellett.
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