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ALLAMHAZTARTASI HIANY VERSUS GAZDASAGI NOVEKEDES

A gazdasagpolitikai elmélkedések egyik népszerii terepe a novekedés és tényezoinek
boncolgatisa, a gazdasag dinamizalasat eredményezé modszerek kutatasa. Idorol idore
felhangzik, hogy az elérni kivant névekedési cél érdekében az dllami kiadasok keresletteremto
erejet hasznaljuk fel, akar az dallamhaztartasi hiany, illetve annak novekedése aran is. Ennek
nyomdn megvizsgaltuk', hogy a rendelkezésre dllé nemzetkozi adatok, a kiillonbézé orszdgok
gazdasagpolitikai gyakorlata és a mindemogott allo kozgazdasagi elmélet visszaigazolja-e ezt
a hangzatos tételt.

Az eredményeket osszefoglalva® azt mondhatjuk, hogy bdr voltak, vannak olyan orszdgok,
ahol egyes idoszakban a keresletteremto allamhdztartasi hiany és a gazdasagi novekedés egy
iranyban mozgott, ez nem igazolja az ok-okozati kapcsolatok vitatahatatlan voltat, nem

egyertelmii a valtozok egymashoz valo viszonya.

A gazdasagpolitika mozgastere: az egyensulyi korlat

A masodik évezred utolsd évtizedében lezajlott gyors gazdasagi valtozasok, valamint az
integraciok szuverenitdscsokkenté er6sodése nem hagytdk ¢érintetleniill a nemzeti
gazdasagpolitikdk és ezen beliil a koltségvetési politika alakitasdnak feltételeit, mozgasterét
sem. Mindez azt jelenti, hogy a globalizacié korszakaban azzal kell szamolnunk, hogy
bizonyos, eddig egyértelmiinek, alapvetdnek tekintett Gsszefliggések a megszokottdl eltérden
érvényestilnek.

Mint azt Békesi [2001] irja, a valtozés a kozgazdasag-tudomany két nagy teriiletén figyelhetd
meg legmarkdnsabban. Az egyik a makrogazdasag-politikdk klasszikus prioritasainak
egymdashoz vald viszonya. Az tigynevezett blivos négyszog ellentétparjai (ndvekedés versus
egyensuly, illetve foglalkoztatas versus inflacid) ma mar nem szabadon vélaszthatok, hanem
egyre keményedd korlatokat, betartandd kovetelményeket jelentenek, igy a célrendszer nem
cser¢lhetd fel onkényesen a preferalt gazdasagpolitikai prioritds megvalositasa érdekében. Az
alapvetd feltételek — piaci kereslet, a rendelkezésre 4ll6 és megszerezhetd termelési tényezdk
mennyisége €s kombindcidja, a piaci hatékonysag és versenyképesség elérhetd szintje stb. —
mellett a makroegyensuly kiilonb6z6 elemeinek és az inflacié szintjének mennyiségileg is jol
meghatarozhaté mértéke a gazdasagi novekedés és a foglalkoztatds bovitésének kemény
korlatjava valt. Mindez azt jelenti, hogy nem lehet az egyensulyi poziciok rontdsa aran
dinamizalni a gazdasagi novekedést, és nem jarhaté Ut az inflacié erdteljes novelése a
foglalkoztatas viszonyai javitasa érdekében.

" A szerzok a Pénziigyminisztérium Gazdasagpolitikai foosztalydnak munkatarsai.

2 Jelen tanulmany a Pénziigykutatd Rt.-nek a koltségvetésrdl 2001. aprilisaban szervezett konferencidjan
elhangzottak tanulsidgainak tovabbgondoldsa. A szerzék célja, hogy megvizsgaljak a kérdést: adhatd-e és ha
igen, milyen valasz azoknak, akik a jelen években tapasztalhaté lanyha gazdasagi novekedést a koltségvetés
kiadasi oldala keresletteremtd erejének bevetésével kivanjak erdsiteni, szemben a Kormany azon gazdasag-
politikai célkitlizésével, amely az allam kozvetlen gazdasagi szerepvallalasanak mérséklésével kivanja a
versenyképességet és igy a gazdasag teljesitoképességét novelni.



Az egyensulyi és inflacids korlat tehat a globalis vilaggazdasag nemzeti szerepldi részére
egyre altalanosabb kovetelménnyé valik, amelynek betartdsdt szamos nemzetek feletti
metodus garantalja. Nem véletlen, hogy az egyensulyi és inflacids mutatok szamszeriisitett
fels6 korlatai megjelennek a regiondlis integracios kritériumok kozott (1asd az EU stabilitasi
¢s konvergencia-kritériumait vagy a maastrichti egyezményben rogzitett allamhdaztartasi
hidny, allamadossag/GDP arany, valamint inflacids rata- és kamatszint-mutatdkat). Hasonlo
mutatok eldkeld szerepet kapnak az egyes nemzetgazdasagokat mindsité elemzésekben az
orszagkockéazat megitélésekor, a nemzetkozi pénz- és tékepiacok finanszirozasi és befektetési
hajlanddsaganak motivalasakor, a finanszirozas koltségeinek megallapitdsakor €s a parcialis
befektetési dontések meghatarozasakor. A nemzetkdzi mindsitd intézetek az egyensulyi és
inflacios kritériumokat az orszag elemzésének ¢€s mindsitésének kiemelt szempontjanak
tekintik. Mindebbdl az kovetkezik, hogy a kiemelt gazdasagpolitikai célok egymas kozotti
viszonyaban bekovetkezd mindségi valtozas alapvetden befolyasolja az egyes orszagok altal
kovethetd koltségvetési politikat, allamhéztartasi gyakorlatot is.

Logikailag ¢és torténetileg lehet érvelni az ellen, hogy a kiilonboz6 torténeti utat bejart
gazdasagokra az Eurdpai Unioban egységes kritériumrendszert (példaul a deficit
finanszirozasanak moédja és az 4llamadossag volumene és keletkezése terén) kényszeritsenek,
ugyanakkor azt be kell latni, hogy a deficit csokkentése €és vele egyiitt az allamadossag
apasztdsa teremt helyet a maganszektor szamara ahhoz, hogy a gyors ndvekedés felhalmozasi
forrasait megteremthesse. A kritériumok tehat nemcsak a csatlakozas ,,felsébb” fokanak
eléréséhez mutatnak utat, hanem a ndvekedés egyensulyelméleti feltételeinek kovetéséhez is.

Az EU-csatlakozas mas oldalrdl is kereteket jelol ki a magyar fiskalis politika mozgastere
vonatkozasaban. Csillag [2001] elemzése szerint a maastrichti kritériumok szerint még
megengedett — nomindlisan — 3 szadzalékos deficitrata csak akkor nem vezet a még éppen
megengedett 60 szazalékos addssag/GDP rata novekedéséhez, ha a gazdasag novekedése eléri
az 5 széazalékos mértéket. Ebbdl adoddan az egyensuly kozeli allamhaztartdsi mérleg
kovetelményét legfeljebb 3 szazalékos deficit szintjéig lazithatjuk a gyors novekedés (5
szazalék GDP-novekmény) esetében ahhoz, hogy ne romoljon az adossagallomany
megengedett ardnya. Mas széval a gyors felzarkozashoz sziikséges magasabb felhalmozasi
ratdhoz az egyensulynal legfeljebb GDP-ardnyosan 3 szdzalékkal rosszabb helyzet (deficit)
vallalasaval jarulhatunk hozza, feltéve ha ennek kdvetkeztében vagy ezzel egyiitt a ndvekedés
a gyors (GDP-ardanyosan 5 szazalékos) tartomdnyban marad. Ha a ndvekedés ennél lassubb,
akkor értelemszerlien ennél kisebb nominalis deficit vallalasa ésszerti.

Nem a ,,konvergencia-kritériumok” primitiv ujrafogalmazasat, még csak nem is a koltségvetés
altal fiitott kereslet moderalasanak igényét fejezi ki tehat, ha a koltségvetés kiegyensulyozott
vagy egyensuly kozeli allapotban van, hanem csupan azt a felismerést, hogy a semleges
koltségvetés-politika van a leginkdbb Osszhangban a globalizalt piacokkal és a verseny-
mechanizmusokkal.

A novekedés és a fiskalis politika osszefiiggései

A koltségvetés és bOvebben az allamhéztartds egyensulykozeli allapota — mint a fentebb
kifejtett oldalrdl kivanatos iranyzat —vitathaté ugyanakkor, ha a ciklushatdsokra és strukturalis
valtozasokra is tekintettel vagyunk. Az elemzések ellenére sem latszik kelléen bizonyitottnak,
hogy vajon az lizleti szektornak és a koltségvetésnek a konjunktiraciklus fazisaihoz vald
eltéré iiteml alkalmazkodasa a szektorok belsd szerkezeti jellemzdibdl fakadd adottsag



kovetkezménye, vagy az atgondolt és szinvonalas (mas szoval: szdndékoltan anticiklikus)
koltségvetési politika eredménye.

Nem allnak rendelkezésre elégségesen hosszu idosorok ahhoz, hogy ezt a kérdést az elméleti-
hipotetikus érveken til a statisztikai adatokkal is teljeskoriien alatdmaszthato legyen, mivel a
gazdasagi-tarsadalmi rendszervaltds Ota eltelt évtized alatt tervezett ¢és tudatos
gazdasagpolitikai—koltségvetés-politikai alkalmazkodasra kevés példa talalhato.

Csillag [2001] elemzése szerint a két legtobbet emlitett beavatkozas: az 1995-0s kiigazitas és
az 1999-es ,hideg csomag” nemcsak az alkalmazott eszkdztar, de a konjunktiraciklushoz
val6 alkalmazkodas szempontjabol is eltérd volt. Amig a ,kiigazitasra” a konjunkturaciklus
emelkedd agaban keriilt sor, addig a ,,hideg csomagot” éppen a vildggazdasagi konjunktura
enyhe lassulasa idején ,kézbesitették”. Magyarazataik és a hozzéajuk kapcsoldédd ideologiak
inkabb elfedték, mintsem megvilagitottdk belsé természetiiket, céljaikat és a kivalasztott
eszkozok alkalmassagat. Minthogy az elsd esetben a kormdny nyiltan vallalta, a masik
esetben végig tagadta nemcsak a beavatkozas indokoltsagat, hanem még a tényét is, ezért
nehéz megvizsgalni, hogy az egyenstly kozeli koltségvetési ajanlast modositja-e, és ha igen,
milyen id6beli cstiszassal a konjunktaraciklus hatasa.

Box 1.

A gazdasagpolitika egyik kiemelt prioritdsa a gazdasagi novekedés ¢élénkitése, az
iizleti/konjunktara ciklusok kisimitasa. Ezt az elméleti konszenzus alapjan is fiskalis
eszkozokkel igyekszik megvaldsitani. A koltségvetési expanzid gazdasagi novekedésre
gyakorolt hatdsa azonban mind az elméleti megkozelitésektdl, mind pedig a makrogazdasagi
feltételektol fiiggden valtozik.

Elméletek:

= keynesi elmélet: az adott keretben a fiskalis expanzid noveli az aggregalt keresletet, az
arakat és a kamatokat
Barro-féle ricardoi ekvivalencia tétel szerint a gazdasagi szerepldk a fiskalis expanziot
érzékelve megvaltoztatjak jovobeli varakozasaikat, és az addk jovobeli ndvekedését
anticipalva csokkentik jelenbeli fogyasztasukat. Tehat a fiskalis politikdnak nincs
hatasa a novekedésre.
Monetaris elmélet: a koltségvetési kiadasok ndvelése a kamatok novekedéséhez vezet,
ami megdragitja a beruhazasokat, illetve kiszoritja a versenyszféra beruhdzésait. Ezért
a koltségvetési politika hatdstalan a novekedésre.
Mundell-Flemming modell (nyitott gazdasag): lebegd arfolyamrendszer mellett a
koltségvetési expanzio felértékeli a valutat, noveli a jovedelmet és a kamatlabat, rontja
a kiilkereskedelmi egyenleget ¢és tOkebearamlast general (tokéletes tokearamlas mellett
a kamatlab ¢és a jovedelem nem valtozik); rogzitett arfolyam mellett n6 a kamatlab és a
jovedelem, viszont a folyo fizetés mérleg deficites.
Lucas-Sargent-Wallace-féle rugalmas éarak elmélete: a fiskalis expanzido az arak
novekedéséhez vezet, ami a redlpénzmennyiség csokkenésén keresztiil oda vezet, hogy
a realjovedelem nem nd.

Az elméleti megkozelitések tehat ellentmonddk abban, hogy az expanziv fiskalis politika
sikeres lehet-e a gazdasagi ndvekedés fenntartdsaban; ugyanakkor a legtébb gyakorlo
kozgazdasz egyetért abban, hogy az allamhéztartdsnak van stabilizalé hatdsa. A magasabb
mértéki allami kiadas rovidtavon mérsékeli a gazdasagi visszaesést, am a kozéptavon elért




eredmény fligg annak struktirdjatol, valamint az esetleges hiany mértékétdl. Az
allamhaztartdas (és annak hidnya) automatikus stabilizatorként viselkedik depresszids
iddszakban. Ennek magyarazata a bevételi €s a kiadasi oldal gazdasagi novekedés valtozasaira
adott eltérd reakcidiban keresendd. A klasszikus szerkezetli dllamhéztartas a bevételi oldalon
nagyobb mértékben konjunktura-fiiggd, mig a kiadési oldal az allami funkciok stabil kiadasi
kore mellett éppen a konjunktura-ingadozéssal Osszefliggd szocialis kiadasok kapcsan
expanziv hatast. Ez rovidtavon keresletteremtd erdként a gazdasagi visszaesést csokkenti.
Kozéptavon azonban erdteljesebben jelentkezhet az allamhdaztartds (€s kiilonosen annak
hianya) kiszorit6 hatasa (crowding out effect).

A jovedelemkozpontositds magas aranya, valamint a hidny finanszirozasi sziikséglete
csokkenti a véllalatok szadmara rendelkezésre all6 gazdasdgi mozgasteret. A nagyméretii
allami koltségvetés emellett hajlamos a merevségre, a dontési mechanizmusok, a
koltségvetési tervezés iddigénye nem teszi lehetéveé az aktiv, piaci tipusu alkalmazkodast, a
reakcididé megnd. Az 4allam szerepe ezen megfontoldsok alapjan tehat a hosszabb
id6horizonton tervezhetd, pl. a hasznok széles korti teritése miatt piacrdl csak nehezen
finanszirozhatd infrastrukturdlis beruhdzédsoknal, vagy a kockézati faktor és a pénziigyi
kozvetitd rendszer jellege miatt a kockazati toke biztositdsa, a K+F-finanszirozas, valamint a
kis- és kdzepes méretl vallalkozasok tamogatasa esetében indokolhato hatékonysagi érvekkel.

A fiskalis szigoritasnak a nemzetkozi tapasztalatok alapjan nem sziikségszertien van jelentds
novekedés-visszafogd hatasa, sot, akar expanziv hatasu is lehet. Ez a novekedésre gyakorolt
pozitiv hatas a sikeres fiskalis kiigazitasok jellemzdje és a hitelességi hatdson (kamatprémium
csokkenésén), a teret engedésen (crowding in) és a versenyképesség ndvelésén (egységnyi
munkaerd koltség mérséklésén) keresztiil hozzdjarulhat a sikeresség tartossagahoz is. A siker
leglényegesebb tényezdje a kiigazitas szerkezete.

A novekedésbarat politika koltségvetési megtakaritassal segiti a felhalmozast. A magyar
lakossadg megtakaritasi hajlandosaga viszonylag kicsi. Nincsen olyan orszag, amely alacsony
haztartdsi megtakaritdsi ratdval és negativ koltségvetési egyenleggel gyors gazdasagi
névekedést tudott volna finanszirozni®. A legtobb gyorsan fejlédé orszagban egyszerre volt
magas a hdztartdsi megtakaritasi rata és a koltségvetési megtakaritas. Némelyek kiilfoldi
forrasokra is tdmaszkodtak, de az eladdsodas elsdsorban nem a gyorsan fejlddé orszagokra
jellemz6, hanem éppen ellenkezdleg, a fejlodési nehézségekkel kiizdd orszagokra. A
véllalkozok nyereségének a bérek rovasara torténd ndvekedése, mint a novekedés forrasa,
minden empirikus és kozgazdasagi alapot nélkiiloz. Nem valdszinii, hogy Magyarorszag
tartésan gyors novekedést tudjon felmutatni ezen tapasztalatokat és kozgazdasagi logikai
megfontolasokat figyelembe vétele nélkiil.

Szolnunk kell a kozosségi felhalmozasi kiaddsok finanszirozasarol is. A kozdsségi
felhalmozasok, és altalaban a felhalmozasok forrasait az elégséges megtakaritadsok hidnyaban
az allamhaztartas 6sszehtiz6dasabol taplalkozhatnak. Ha ez nem kovetkezik be, akkor el6bb-
utobb le kell mondani a felzark6zashoz sziikséges gyors (4-5 szazalékos) novekedésrol is.

3 A fejezetben leirt megallapitasok Darvas—Simon [1999]-re tdimaszkodnak.



Box 2. )
Forras: Origo, Uzleti negyed

A Kkutatas-fejlesztés és a termelékenység, illetve a gazdasagi novekedés kozotti
osszefiiggés, ha csak tendenciaszeriien, de igazolhato - allapitotta meg a Magyar
Innovacios Szovetség legijabb tanulmanya.

A nyugat-eurdpai orszagokban a miiszaki haladas gazdasagi fejlédéshez vald hozzdjarulasa
60-65, az USA-ban 70 szazalékos. Magyarorszagon ez az ardny az utdbbi években a
multinacionalis cégek tevékenységét leszamitva mindossze 45 szazalékos volt.

A GKM megbizésa alapjan késziilt tanulmanya szerint a K+F raforditasok tertiletén Eurdpa az
USA-hoz képest jelentdsen, ezen belill Magyarorszag az utdbbi évek javuld tendencidja
ellenére is, szamottevoen lemaradt.

Magyarorszagon a K + F raforditasok ardnya a rendszervaltas utan az eurdpai atlagnal sokkal
erdteljesebben csokkent, 1990 és 1998 kozott 1,46 szazalékrol 0,68 szazalékra. Ezt kdvetden
lassan emelkedni kezdett és 2003-ra elérte az 1,1 szazalékot.

Tagabb értelemben nem csak a K + F tevékenységre, hanem a tuddshoz kapcsolodd
teriiletekre az Egyesiilt Allamokban a GDP 6 szazalékat fekteti be, ez az arany Eurdpéaban 3,6
szazalék, mig Magyarorszagon csupan 2,6 szazalék.

A nodvekedés iitemét a technoldgiai potencidl hatarolja be. Ez nehezen becsiilhetd, az azonban
kijelenthetd, hogy a lehetdségek kihasznélasa az alkalmazott makrogazdasagi politikdnak a
fliggvénye. Az utobbi évtizedek nemzetkozi tapasztalatai (pl. Chile 1970 és 1990-es évek
kozott) azt mutatjdk, hogy a makrogazdasagi politika stratégiai hibai évtizedekre is
visszavezethetik a gazdasag fejlodését. Darvas—Simon [1999] alapjan a multbeli nemzetkdzi
tapasztalatok a kovetkezd forgatokonyvet valosziniisitik: Rovid tavon a kiilfoldi eladdsodés
sikeres politikanak latszik. A novekedés élénk, a kiilfold bizalma is eltart egy darabig.
Kozéptavon azonban sziikségszerlien megmutatkozik, hogy a ndvekedés nem all stabil
alapokon. Barmilyen sokkhatas bizalmatlansagi hulldmot indit el, amely megnoveli a hitelek
arat, elinditva egy valsagot és novelve a koltségeket. A stabilitds hidnya, vagyis a nagy
ingadozasok lehetdsége tartosan is csokkenti az lizleti bizalmat. Ez a bizalomcsokkenés mar
nem a rosszul informalt befektetdk szeszélyes visszavonuldsa lesz, hanem annak eredménye,
hogy a jol informalt bel- ¢és kiilfoldi beruhazok ¢és vallalkozok mar azt a tényt ismerik fel,
hogy a piac itthon bizonytalan, a vallalkozasok kockdzata nagyobb, mint mashol. A kiilfoldi
toke — nemcsak a kolcsontoke, de a miikodotoke is — visszavonul, a belfoldi vallalkozasok is
csokkennek. A nemzetk6zi bizalom hidnya miatt ez magas kamatlabat indukal, ugyanis
alacsonyabb kamatldb a téke kidramlasdhoz, a valuta leértékelodéséhez és inflacidhoz
vezetne. A magas kamatlab még tovabb csokkenti az amugy is alacsony vallalkozdi kedvet.

Ez a szcendrid tehat egy fellendiilés és valsag valtakozasaval 1étrejove visszatérés lenne a
szerényebb ndvekedéshez. A gazdasag ingadozéasai valoszinlileg az inflaci6 ingadozasaval
jérnanak egyiitt. A felhalmozasi igények és a forrasok egyensulya végiil tigy valosulna meg,
hogy a beruhazasi igények csokkennének. A valoszinli inflacio (azért csak valdszinii, mert
bizonyos foki akkomodaciot feltételez a politika részérdl) valamelyest novelné az
allamhaztartas bevételeit és ezaltal megtakaritasat. A tokepiacok viselkedése ugyanakkor az
elmult években megvaltozott: a befektetok rovid tavon is érzékenyebbek lettek a
makrogazdasag jelzéseire.




A novekedés finanszirozasa

Az elobbiek alapjan kijelenthetd, hogy az volna kivdnatos, ha a felzark6zashoz, azaz
felhalmozashoz és az ennek finanszirozasahoz sziikséges megtakaritas-tobbletet is — tavlatilag
3-4 ¢éven belil — a koltségvetés folyd kiadasainak mérséklodése tenné Ilehetdve,
kiegyensulyozott koltségvetés mellett. Gazdasagpolitikai szabalyok megfogalmazéséara is
sziikség van (példaul a tokebevételek tokekiadasokra valod forditasanak), de még inkabb az
eddig kovetett Iépések konzisztens Osszefoglaldsdra: a koltségvetési megtakaritdsok
elfogadtatasara.

Darvas—Simon [1999] szerint az évi 4,5-5 szdzalékos novekedés a jelenlegi megtakaritasi
viselkedés mellett olyan mértékli kiilfoldi finanszirozéast igényelne, amelyet terhei ¢és
kockdzata miatt nem célszerii vallalni, masrészt minden valdsziniiség szerint
megvalosithatatlan lenne. Ezért — amennyiben a jelenleginél gyorsabb ndvekedést kivanunk
megcélozni — fiskalis politikaval kell a forrdsokat megteremteni. A fiskalis kiadas
természetesen nem elveszett pénz, sét, a kdnyvelésileg fogyasztasként szerepld kiadasok nagy
része kozgazdasagilag a human tékébe vald beruhazasnak tekinthetd, az addk szintje pedig
befolyésolja a gazdasagi hatékonysagot. A koltségvetés készitése a preferenciak és a mértékek
kozotti dontés tudomanya, a mértékek meghatarozasanal azonban a gazdasagi novekedés
forrdsainak hangsulyos szerepet kell kapnia. Hidba kolt egy orszag sokat oktatdsra, ha a
képzett munkat nem tudja felszivni a gazdasadg. Ha az addkat gy csokkentik, hogy elébb nem
teremtik meg a novekedés feltételeit, akkor abbol kamatkdltségek miatt végiil a terhek
novekedése, nem pedig csokkenése lesz.

A forrasok megteremtése tekintetében Csillag [2001] gondolatmenete a kovetkezd. Az
allamadossag utan fizetendd redlkamatot meghaladd redlndvekedés 6nmagaban is apasztja a
relativ allamadossagot, igy csokkenti az allamhdaztartds kamategyenleg-deficitjének mértékét,
¢és ezzel nyilvan hozzéjarul a centralizaci6 szintjének relativ mérsékléséhez. Az allamadossag
abszolut csokkentésétol is varhato a centralizacid enyhiilése, amihez a privatizacids bevételek
allamadossagra forditasa sziikséges. A kettd egyiitt akkor eredményes, ha a gazdasagpolitikai
vonalvezetést a szigorusag ¢és a takarékossag jellemzi. Ez azért sziikséges, hogy a felzarkozas
forrdsai — a magan-megtakaritasok szintjének novekedésébdl taplalkozd nagyobb felhalmozas
€s a viszonylag magas szintli (4-5 szdzalékos) GDP-novekedés — eldalljanak. Ehhez az
elsddleges egyenleg tobbletének nem elegendd ellensulyoznia, de idével meg is kell haladnia
a kamategyenleg mérsé¢klodo deficitjét.

Az elméleti meggondoldsokat figyelembe véve a kiilsd hitelek felvételének politikaja ellen
Darvas—Simon [1999] szerint a kovetkezo érvek szolnak.

1. A hitelbdl valé finanszirozéas politikdja implicit mdédon diszkontalja a jovO fogyasztast,
vagyis feltételezi, hogy a jelenlegi fogyasztas fontosabb, mint a jovobeli. A jovobeli
fogyasztas diszkontaladsa a jelenlegivel szemben, mint politikai cél etikai szempontbol
kétséges értékli, ugyanis a felvett hitelt a jovobeli generacidnak kell visszafizetni.
Ugyanakkor pl. az 1980-as ¢évek politikdja szigorlan a diszkontdlt fogyasztés
intertemporalis optimalizacidja szempontjabdl nézve ¢€ppen helyesen jart el. Tobb
fogyasztast tett lehetdvé akkor, amikor az orszag teljesitménye mélyponton volt, a késdbbi
kedvezobb évek rovasara, vallalva a késobbi nemzedék nevében nemcsak a visszafizetést,
de a kamatterheket is.



2. Hitelfelvétel esetén a kockazat azt a lehetdséget jelenti, hogy a valosziniségek
kedvezotlen kimenetele esetén a hitel terhei miatt minden szempontbdl rosszabb helyzetbe
kertilhetiink, mint a hitelfelvétel nélkiili allapot. A gazdasagpolitika a politika alakitoéinak
kockazatviselési hajlanddsagat tiikr6zi, mivel a lakossag kockazatviselé hajlamainak
mérése nem lehetséges.

A kockéazatok szempontjabol meg kell kiilonboztetniink a miikddé tékebearamlasbol
szarmazo tartozasokat €s a hiteltartozasokat. A kiilonbség az, hogy az elébbiek esetében a
befektetés kockazatat teljes egészében a finansziroz6 allja, mig az utdbbi esetben a kockazat
tulnyomé része a hitelfelvevéé. Az orszag szempontjabol a kockazat megkdzelitdleg ugy
fogalmazhaté meg, mint a GNP szdrasa. A miikddd téke finanszirozas nem nodveli a GNP
szorasat a GDP-hez képest, a hitelfinanszirozas viszont ndveli a gazdasag tokeattételét, ami
feler6siti a GNP ingadozasat a GDP-hez képest. Ez az eltérés okozza azt, hogy az orszagok
addssagalloméanyaba csak a hiteltartozas szamit bele. Ez ugyanis az, amely noveli az orszag
kockézatat, ezért mind a hazai gazdasagpolitika, mind a nemzetk6zi befektetdk szempontjabol
fontos mutato.

Laszlo [2001] szerint az allamhaztartds kiadasainak — realértéken vett — csokkentése az
inflacio mint eszkoz alkalmazésaval is elérhetd. Az inflacidoval azonban ajanlatos dvatosan
banni, mivel mar révid tdvon is vannak karos mellékhatasai. Nagyobb belsd ¢és kiilsd
adossaggal rendelkezd orszagok esetében, ahol nagy a kamatkiaddsok aranya, az inflacié a
kamatkiadasok €s ezaltal az egész deficit robbandsszerli novekedéséhez vezethet, felboritva az
egyébként komoly kiigazitdsi programok hitelességét. Hosszu tavon pedig az egész
gazdasagpolitika hitelessége és fenntarthatosaga kérddjelezédik meg, €s végsd soron a magas
inflacié egyértelmii ndvekedési aldozattal jar. A magas inflacié megfékezésének egyik kulcsa
pedig a koltségvetési hiany leszoritasa. Latszolag konnytli €s politikailag kevesebb aldozattal
jérénak tlinik az inflacid tudatos felhaszndldsa a koltségvetési kiigazitds érdekében, ez
azonban konnyen ellentétes eredményre vezethet. Figyelembe kell venni még az inflacionak a
lakossag kiilonbozd rétegeire gyakorolt eltéré hatdsat is. Az inflacionak altalaban a
szegényebb rétegek a vesztesei.

Magyarorszag esete

A koltségvetési deficit novekedésének gazdasagi novekedésre gyakorolt hatasa rendkiviil
ellentmondasos, ¢és eredményessége sok szempontbol megkérddjelezhetd. Szamos
megfontolast kell figyelembe venni, amikor az expanziv fiskalis politika gazdasagi
novekedésre gyakorolt hatasat vizsgaljuk. Ha Magyarorszagon a 2001-t6] kezd6d6 iddszakot
nézziik, lathatdo, hogy a deficit nagymértékii novekedése nem eredményezett nagyobb
gazdasagi novekedést, s6t a novekedési litem negyedévrél negyedévre csokkent. Az
Osszefliggés tisztazasa természetesen megkoveteli a kiils6 konjunkturalis kornyezet
figyelembe vételét is.

A deficit-novekmény struktiraja jelentdsen befolydsolja a varhatd novekedést. Ha a
tobbletkiadas nagy része a fogyasztasban csapddik le, akkor egy kis nyitott gazdasagban még
rovid tdvon sem biztos, hogy a politika eredményes lesz, mivel a tobbletkereslet az import és
az inflacids nyomas ndvekedésében is megjelenik. A beruhdzasokra forditott kiadasok rovid
tavon szintén hasonld hatdssal jarnak, ugyanakkor a késdbbiekben a tobblet ndvekedés révén
hozzajarulhatnak a koltségvetés bevételeinek novekedéséhez, €s igy a deficit csokkenéséhez.
Az eddigi tapasztalatok Magyarorszagon azt mutatjdk, hogy a deficit ndvekedése a
kiilgazdasagi egyensuly jelentds megbomlasahoz vezetett (1993—-1994, 2001-2002), tehat a



deficit novelése helyett a koltségvetési struktura atrendezése lenne jarhatdé ugy, hogy a
beruhdzasok hangstlyosabb szerepet kapnak .

A mai helyzet abban kiilonbozik az 1980-as évek eladosodasatol, hogy egy mai hitelfelvétel
nem a fogyasztds finanszirozasat, hanem a felhalmozast szolgalna, ezzel a ndvekedést, azaz a
JjOovo generaciot segitve. Ez azonban nem valtoztat azon, hogy a beruhazasi rata
Magyarorszagon még mindig nem magasabb, mint az akkori évek atlagdban (a beruhazasok
hatékonysaga nem ennek a kérdéskornek a része). Masrészt a finomitas két kiilonallo dontési
problémat kever egybe. Az egyik a beruhazas szintjérdl szol a novekedés érdekében, a masik
annak forrasarol. Lehet vitatni, hogy a Kadar-rendszerben magasabb beruhazasi ratara volt-e
szlikség, de adott beruhazasi rata mellett a hazai vagy kiilfoldi forrasrol sz6l6 dontés a két
helyzetben ugyantigy a jelen ¢€s a jovO fogyasztdi kozotti értékvalasztast jelent.

A magyar allamhaztartas kiadasaiban lezajlott gyors és nagyaranyt redlérték-csokkenésben
meghataroz6 szerepe volt az inflacionak is, mondja Laszlo [2001]. Nulldhoz kozeli inflacid
mellett példaul elképzelhetetlen lett volna a kozszféra béreinél olyan nominalis csokkentés,
ami ugyanezt a realpoziciot hozta volna vissza. Nagyobb kdoltségvetési strukturalis aranyok
atrendezését egyértelmiien megkonnyiti az inflacio. Nem véletlen, hogy az EU-tagorszagok a
maastrichti kritériumok elérésében, ezen beliil elsdsorban a koltségvetési hiany leszoritdsdban
olyan nehézségekkel kiizdenek. Nulla koriili inflacio és alacsony gazdasagi novekedés mellett
ez a kiadasok jelentds részénél nominalis csokkentést igényelne. A bérekhez hasonldan a
koltségvetési kiadasok nagy részére is jellemzd, hogy nominalisan lefel¢ rugalmatlanok.

Lattuk, hogy a hitelfelvétel kockazatvallalast is jelent. A magyar gazdasagpolitikaban
ugyanakkor kialakult egy jozan kockazatkeriild elv, amely azon a megitélésen alapul, hogy
jelenlegi addssagallomanyunk mar akkora kockazatot hordoz gazdasagunk szadmara, hogy
annak novelése nem célszert.

A novekedési politika sikere nagymértékben fligg attol, hogy ezt az elvet tovabbra is sikeriil-e
betartani. Az lizleti életben a nagyobb kockézat 4ltalaban nagyobb varhat6 hozammal jar. A
gazdasagpolitika nem hivatkozhat erre az Osszefiiggésre. Nagyobb hozamot ugyanis nem
onmagaban a kockazatvallalds hoz, hanem a sikeres eredményt hozo kockazatvallalas. A
kockézatvallalds ,helyességét” a piac, a nemzetkézi befektetok hatdrozzak meg. Hidba
torekszik a gazdasagpolitika hitelekbdl felépiteni a gyors gazdasagi novekedést, ennek sikere
attol fligg, hogy a nemzetkdzi piac is ugy latja-e, ez jozan kockdzati feltételek mellett
megvalosithatd. Ha nem, akkor a novekedés nem valdsul meg, a kisérlet sikertelen lesz, de
koltsége fennmarad.

Kovetkeztetések

Egy modern allamban az allami feladatok méretének nyilvanvaléan van minimuma, amely ala
komoly tarsadalmi veszteségek nélkiil nem lehet menni (Ldszlo [2001]). Ezen tul azonban a
kiilonbozé orszagok kiillonbozé modelleket kovetnek, de a gazdasagi fejlettséghez képest
tulméretezett allam egyértelmiien fékezi a ndvekedést, és az elemzések szerint a tarsadalom
joléte a fenti minimum hataron til nem fiigg az 4llam nagysagatol.

A keresletnoveld, konjunkturagerjesztd céli, a deficit novelése aran is koltekezd
allamhaztartasi politika nem megengedett, nem hatasos, az ilyen kisérletek rendre kudarcba
fulladnak. Némi leegyszeriisitéssel azt is mondhatjuk (Békesi [2001]), hogy a modern allamok
modern gazdasagpolitikdja ma mar nem tiiri a posztkeynesi ihletésii gazdasagpolitika konkrét



megvalositasat a koltségvetési gyakorlatban. Az ilyen politikdk mar kozéptavon is a
makrogazdasagi egyensuly latvanyos romlasahoz, illetve az inflacios nyomas novekedéséhez
vezetnek, ezért lényegesen tobb kart és veszteséget okoznak az adott nemzetgazdasag
szamara, mint amennyi eldnyt az atmeneti keresletndvekedés a konjunkturaélénkités teriiletén
kivaltani képesek.

A koltségvetési deficit novelése altal eszk6zolt beruhazasok az emelkedd kamatldbak révén a
maganberuhazasoktol vonnak el tokét (kiszoritasi hatas), ami abban az esetben nem jelentene
problémat, ha az 4allami beruhdzasok hatékonysidga magasabb lenne mint a
maganberuhazasoké. Ugyanakkor a koltségvetési deficitet €s a maganberuhazasokat a hazai
megtakaritasok, illetve a kiilfoldi forrdsbevonas finanszirozza, de a megtakaritdsok jelenlegi
alacsony szintje miatt a finanszirozas csak a kiilfoldi eladosodas ndovekedése révén valosulhat
meg.

Jellemzd, hogy a legutobbi latvanyos és deklaralt kisérlet a Japan gazdasag dinamizalasara —
az allami megrendelések drasztikus novelésével — latvanyos kudarcba fulladt. Ujabb tanulsag,
hogy a strukturalis bajokat, az irredlis arfolyam-politikat vagy a tOkepiaci torzulasokat allami
keresletélénkitéssel nem lehet kezelni vagy megsziintetni. A felismerés (Békesi [2001]) és a
tendencia olyannyira altalanos, hogy még a klasszikus elosztasi ¢és éallami beavatkozési
gyakorlatot képviseld szocidldemokrata dominanciaji kormanyok is tartézkodnak az allami
keresletélénkitd gazdasagpolitika megvaldsitasatol.

A fentiek Osszegzéseként megengedhetd az a megallapitds, hogy a modern allamok
anticiklikus céllal, tudatosan koltekezd koltségvetési politikat mar nem folytatnak. Rovid
tavon és atmenetileg természetesen a novekvd koltségvetési kereslet kivalthat anticiklikus
hatast, de erre ¢épiteni egy stagndlo vagy recesszioba hajlo gazdasdg novekedési
indikatorainak erdsitését, karos €s zsdkutcéas gyakorlatnak bizonyul.

Box 3.

Altalanos tendencia az allam gazdasagi szerepének karakterisztikus valtozasa. Ezen elemek
koziil Békesi [2001] alapjan harom meghatarozoé tényezoét érdemes kiemelni.

1. Az allam tulajdonosi funkcidi monoton csdkkennek. Az allam — mint tulajdonos — nem
egyszerlien a kompetitiv szféra terliletén szorul vissza a széles korti privatizaci6 nyoman,
hanem az tgynevezett nonprofit szféra teriiletén mitkddé dominans allami tulajdon is sziikiil.
Az 4llam tulajdonosi szerepének csokkentését az ilizemgazdasagi hatékonysag, a
koltségérzékenység, a leghatékonyabb eszkozfelhasznalas kovetelményeinek érvényesitése
motivalja tarsadalmilag szlikséges szolgaltatasok kibocsatasa teriiletén.

2. Er6sodik az allam gazdasagi szabalyozo szerepe. E funkcidjaban az allam szabalyalkotd
tevékenységével a gazdasag szerepldi szdmara kiszamithaté és azonos feltételeket teremt.
Biztositja az egyenrangu verseny feltételeit, vilagos jatékszabalyokat alkot minden gazdasagi
szerepld szamara, Orkodik azok betartdsa felett, szankcionadlja megsértésiiket. Ez a
tevékenység egyre inkabb nemzetkozileg koordindlt és a regionalis vagy szubregionalis
integraciokhoz tartozd orszagok esetében nemzetkozi standardok érvényesitését jelenti.
(Altalanos elem a piaci versenyszabalyok harmonizalsa, a monopoliumellenes kiizdelem, a
piaci er6folénnyel vald visszaélés megakadalyozasa, az allami kereslet és megrendelések
atlathat6 szabalyainak megalkotdsa és érvényesitése, a szerzddéses fegyelem betartatasa,




valamint az er6forrasok elosztasat és arait torzitd piacellenes, vagy piacot korlatozd elemek
csokkentése.)

3. Az éllami jovedelemelvonas és jovedelem-ujraclosztas tendenciaszeri mérséklése. A
folyamat kiilonb6zé szintrél indul, a fejlett joléti 4allamok rendkivil magas
jovedelemcentralizacidos ¢€s redisztribicidés szintjének erdteljes mérséklésétdl kezdve, a
kezdetekben is relative alacsony kozpontositasi és Ujraelosztasi rataval miikodé angolszasz
tipusu allamokig bezardlag. A tendencia azon a felismerésen alapul, hogy az eredeti
jovedelemtulajdonosok nettd jovedelmének novekedése az egész gazdasdg szamara
hasznosabb dontésekhez (befektetés, fogyasztas vagy megtakaritds) vezethet, mintha azt az
allam centralizélja és kolti el.

Ezek az altalanos tendencidk kivétel nélkiil befolyasoljdk azokat a makrogazdasagi kereteket
¢s gazdasagpolitikai tartalmi tényezOket, amelyek a harmadik évezred elején a modern
allamok koltségvetési politikajara, allamhaztartasi gyakorlatara hatnak.
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Melléklet

A vizsgalat empirikus kovetkeztetései

Az elemzésbe bevont 18 orszagot két csoportra bontottuk aszerint, hogy a fiskalis keresleti
hatas és a novekedés kozott az adott évben felfedezhetd-e pozitiv iranyu Osszefliggés vagy
nem. Az elsé csoportba csak Ausztria, és Gordgorszag tartozik, mig az Osszefiiggést nem
mutatd gazdasdgokat megjelenitd masodikba tizenhat orszag. Ez alapjan pozitiv iranyt
kapcsolat nem igazolhato. Az abrakbol az is kideriil, hogy azokban az iddszakokban, amikor
az elsddleges egyenleg pozitiv, illetve a keresleti hatds negativ értéket mutatott a gazdasagi
novekedés iiteme altaldban magas volt. Tehat rendkiviil dinamikus novekedési iitem volt
elérhetd a koltségvetési kiadasok ndvelése nélkiil is.

Jelentds novekedés a keresleti hatdsban a gazdasagi novekedés lassuldsa (1992, 2001) esetén
figyelhetd meg, tobbnyire bizonyos késéssel. Feltehetben az egyes kormanyok,
ellensulyozand6 a visszaesés mértékét, a koltségvetési kiadasok novelése mellett dontottek.
Ugyanakkor ennek a politikdnak a hatdsa a késObbi adatok alapjan nem allapithatdé meg
egyértelmiien, mivel a vildggazdasdg ezekben az években (foként 1994-ben) taljutott a
dekonjunkttralis idészakon és a vizsgalt orszagok tobbsége ismét ndvekedési palyara allt.
Nehéz tehat eldonteni, hogy a fiskalis politikdnak volt-e szerepe, és ha volt mekkora a
novekedés dinamizalasaban. A 2000-es ¢vek adatai alapjan viszont azt a konzekvenciat lehet
levonni, hogy vildggazdasagi dekonjunktirara reagalo erdteljes fiskalis expanzionak a hatésa
egyeldre nem jelentkezett.

A rendelkezésre allo adatok elsd korben nem tul mély statisztikai elemzése mellett a
gazdasagpolitikai gyakorlat elméleti hatterét is figyelembe kell venni, ha a fenti kérdésben
kivanunk allasfoglalast tenni. Az az irodalomkutatas eredményeibdl is kitlinik, hogy a kérdés
kezelése nem képzelhetd el szofisztikalt kiilonbségtétel nélkiil, mind az orszagok és azok
nemzetkdzi kapcsoldddsa, mind a vilaggazdasagi gazdasagi helyzet vonatkozasdban.
Altaldban az allami kiadasok szerkezete, illetve az alkalmazott gazdasagpolitika és a
gazdasagi folyamatok Osszehangoltsaga jelenti a kulcskérdést, sokkal kevésbé a kiadasok
mértéke vagy az allamhaztartasi hidny megléte.
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Forras: OECD, PM szamitasok

* A keresleti hatdst az elsodleges egyenleg valtozasaval kozelitettiik (romlo egyenleg = pozitiv keresleti hatas)
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