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A magyar 6nkormdényzati
eladésodds és valsagkezelés
nemzetkozi 6sszehasonlitasban

Tanulmanyunk célja, hogy nemzetkdzi 6sszehasonlitasban mutassa be a magyar
onkormanyzati szektor eladésodasat és valsagkezelését. A hazai 6nkormanyza-
tok pénziigyi valsaganak kialakulasahoz atipikus tényezdk is hozzajarultak. Jo
néhany 6nkormanyzat spekulativ céllal vett fel alacsony kamatozasu devizahite-
leket, s ezekkel gyakorlatilag ugynevezett carry trade iigyletekbe fogott. A nem
kell6en atgondolt kozponti fejlesztési tamogatasok szintén gyengitették az 6nkor-
manyzatok pénziigyi stabilitasat. A magyar 6nkormanyzati konszolidacio a rend-
kiviili koltségvetési tamogatas mellett nemzetkozi 6sszehasonlitasban ajszert
eljarasokat is tartalmazott. A nemzetkdozi tapasztalatokkal 6sszhangban a koz-
ponti pénziigyi segitségnyujtas Magyarorszagon is egyiitt jart a kozponti koltség-
vetési ellenérzés erdsitésével

Journal of Economic Literature (JEL) kodok: E62, H12, H74.

Az allamhéztartas kozponti alrendszerének eladésodasa mellett a regionalis és helyi
onkormanyzatok eladdsodasa is gyakori jelenséggé valt a vilagban. Még konzervativ
és koriiltekint6 hitelfelvétel esetében is eléfordulhatnak olyan események, amelyek
fenntarthatatlannad teszik a nagy addssagallomanyt. A helyi nkorményzatok és régiok
talzott eladdsodasa jelent6s kockazatot hordoz, mert ellehetetlenitheti az dllam mtiko-
dését, ami nagymértékben kihathat a lakossag életmindségére. Ugyanis a helyhatdsa-
gok dltal nyujtott kozszolgaltatasok esetleges ellehetetleniilése jelentds politikai és jogi
kockazatokat hordoz: sériilhet a kozszolgaltatasokhoz vald egyenlé hozzaférés joga.
Igy a ,tul nagy ahhoz, hogy csédbe mehessen” (too big to fail) probléméhoz hasonlo,
de eltéré tartalmu jelenséget tapasztalhatunk, amelyet a ,tdl érzékeny ahhoz, hogy
cs6dbe mehessen” (too sensitive to fail) vagy ,,tul dllami ahhoz, hogy csédbe mehessen”
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(too national to fail) problémaként irhatunk le. Ez a jelenség a ,,tul nagy ahhoz, hogy
cs6dbe mehessen” problémahoz hasonléan morilis kockazatot okoz: felel6tlen gazdal-
kodésra 6sztonozhet helyi szinten, mert a kdzponti kormanyzat egy ponton tul agyis
megmenti az adott regionalis vagy helyi 6nkormanyzatot.

Tanulmanyunkban elészor osszefoglaljuk az 6nkormanyzati eladdsodas kialaku-
lasa és kezelése terén eddig felhalmozddott nemzetkozi tapasztalatokat, majd ennek
alapjan attekintjiik a magyar 6nkormanyzati szektor eladésodasat és konszolidacidjat.
Feltarjuk azokat a tényezcéket, amelyek atipikussa tették a magyar 6nkormanyzati val-
sagot és kezelésének mddjat. Tanulmanyunkat 6sszefoglalé megallapitasokkal zarjuk.

Miért adésodnak el az 6nkormanyzatok? Nemzetkozi példak

A koltségvetési valsag olyan helyzetként jellemezhetd, amelyben az allam elvesziti
a (tovabbi) piaci finanszirozas lehetségét, vagy olyan novekvé finanszirozasi kolt-
ségekkel szembesiil, amelyek ellehetetlenitik alapvetd szolgédltatasainak nyujtasat.
A gyenge és romlo hitelképesség sokszor egyiitt jar a kormanyzat szavahihetségének
hianyéval (Cordes és szerzdtdrsai [2015]). A koltségvetési valsag e definicidjat alkal-
mazhatjuk regiondlis és helyi kormanyzatokra is.'

Régidk és tartomdnyok sokkal ritkibban mennek csédbe, mint szuverén éllamok.’
Sem az utdbbiak, sem az el6bbiek esetében nincsen dltaldnosan elfogadott csédelja-
ras.” Bz al6l a legismertebb kivétel az Egyesiilt Allamok gyakorlata, ahol az 1930-as évek
6ta tobb mint félezer csédvédelmi eljarast' kezdeményeztek énkorményzatok (példaul
a kaliforniai Orange és Jefferson megyék), varosok (Detroit) és onkormanyzati intézmé-
nyek (iskolak, koziizemi cégek stb.) (Canuto-Liu [2010] és Liu-Waibel [2009]). Mivel ezek
kézponti beavatkozast nem igényelnek, e valsagkezeléseket nem targyaljuk.

A regiondlis és helyi koltségvetési valsagok okai kozott megkiilonboztetjiik a val-
sagot kozvetlenil kivalté eseményeket a mélyebben meghtizodé (alapvetd) okoktol.
Tanulmanyunkban az alapveté okokkal kivanunk foglalkozni.

A regionalis és helyi koltségvetési valsaghoz vezet tényezoket két nagyobb cso-
portra bonthatjuk: kozponti és helyi tényezdkre.

' A kiilfsldi szakirodalom a ,szubnacionélis” vagy a ,szubszuverén” jelzével illeti a szuverén
allam alatti (azaz nem kozponti) dllamigazgatasi szinteket, amelyek allami feladatokat latnak el, és
még valamelyes dontési autondmidval rendelkeznek. A szintek szdma (és autonomidjuk mértéke)
orszagonként igen eltérd, ahogyan az elnevezésiik is: (szovetségi/tag-) dllam, tartomany, régio stb.
Cikkiinkben ezeket ,regionalis és helyi” szintnek, Magyarorszag esetében pedig leegyszerisitve
onkormdanyzati szintnek nevezziik.

* A csédot gy definialjuk, hogy egy szuverén allam kozponti kormdnyzata vagy egy regionélis,
illetve helyi kormanyzat valamely hitel tipusu kotelezettségének nem vagy nem az eredeti feltételek
mellett tesz eleget, és ebbdl a hitelez6knek kara szarmazik. Az 1950 és 2010 kozotti idészakban szdznal
is tobb dllamcs6d kovetkezett be (IMF [2013]).

? A szuverén adéssagvalsagok ezért egyes esetekben nagyon elhtizédnak, bizonytalan kimeneteltiek
és koltségesek (Bethlendi [2018]).

* A csédvédelmi eljaras olyan jogi mechanizmust biztosit, amelynek révén az 6nkorméanyzatok vé-
delmet élvezhetnek hitelez6ik fellépésével szemben annak érdekében, hogy meg tudjanak allapodni
adossaguk atstrukturaldsaban.
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A koltségvetési valsaghoz vezeté kozponti tényezdk

LIBERALIZACIO ES DEREGULACIO » Az eladdsodds az 6nkormanyzati szegmensben
sem Uj keletti jelenség. A kozigazgatasi és szabalyozasi valtozasokkal és a piaci libe-
ralizacidval az 1960-as és 1970-es években az dnkormanyzati hitelfelvétel kiilono-
sen népszeriivé valt. Ugyanakkor szamos kézponti kormanyzat igyekezett szaba-
lyozni az ilyen hitelfelvételt azon felismerés alapjan, hogy a piaci fegyelmez eré’
onmagaban nem elegendé példdul informacids problémak (kisebb entitasok infor-
macios aszimmetridja, a transzparencia hidnya) és az erkolcsi kockazatok miatt.
Ugyanakkor egyes szerz6k amellett érvelnek, hogy a piaci fegyelmezé eré miikod-
het ezen a piacon is, ha az dnkormanyzatok valéban nem szamithatnak kézponti
kormanyzati segitségnyujtasra, azaz a koltségvetési korlatjuk kemény (Kornai
[2014], Beck és szerzétdrsai [2016]). A szakirodalom erre a helyzetre a ,hiteles kor-
manyzati segitségnyujtas nélkiili rendszer” (credible no-bailout regime) kifejezést
is hasznalja. Megjegyezziik, hogy még konzervativ és koriiltekint hitelfelvétel
esetében is el6fordulhatnak olyan események, amelyek fenntarthatatlanna teszik
az addssagallomanyt.

A regionilis és helyi 6nkorményzatok gazdalkoddsara vonatkozé kézponti sza-
balyozas és ellendrzés fellazuldsa, illetve megsziinése a helyi eladdsodas noveke-
déséhez és egyes esetekben tuladésodashoz vezet. Erre jo példa Ausztralia, ahol
az egyes tagallamok hitelfelvételét és koltségvetési folyamatait egy kozponti intéz-
mény, a hiteltanacs (Australian Loan Council) vezérelte, amely a pénz- és tékepiacon
felel¢sséget is vallalt az 6nkormdnyzatok adéssagaiért. Ezen intézmény létrehoza-
sanak egyik f6 célja egy hatékony addsségkezeld rendszer kialakitdsa volt.® Ezt az
intézményt tobb lépésben felpuhitottak, 1990-t6l pedig mar teljes mértékben a tar-
tomanyok feleltek az 4j addssagaikért. Ezzel egyiitt a szovetségi allamok elindultak
az eladésodds utjan. Victoria dllam mar 1992-ben komoly finanszirozasi gondokkal
szembesiilt (Hagen és szerzdtdrsai [2000]).

Puha koltségvetési korlat mellett a piaci fegyelmez eré hianyanak egyik okat az
ugynevezett kockazati transzfer hipotézise irja le, amely szerint a kézponti kimen-
tésre vonatkozo piaci varakozasok miatt az onkormanyzatok finanszirozasi koltsége
alacsonyabb és hitelhez valé hozzaférése konnyebb lesz, mint azt sajat hitelképessé-
giik indokolna. A mdsik oldalrdl viszont az 6nkormanyzati alrendszer jelentésebb
eladésodasa megnovelheti az egész orszdg finanszirozasi koltségeit.”

ELEGTELEN TRANSZPARENCIAKOVETELMENYEK o Egyes feladataikat az 6nkor-
manyzatok 6ndllé intézményekkel is ellat(tat)hatjak. Ez lehetévé teszi, hogy az
onkormanyzatok kikeriiljék a hianyra és az eladésodasra vonatkozo korlatozasokat,

® A pénziigyi piacok nagyobb kockazati felarak felszamolasaval biintetik a romlé pénziigyi helyzet
regionalis és helyi kormdnyzatokat, ezéltal kényszeritve Sket nagyobb koltségvetési fegyelemre.

° A nemzetkozi tékepiacon a szovetségi allamok egyiittesen és egységesen lépjenek fel a hitelez6kkel
szemben, ne egyenként.

7 Jenkner—Lu [2014] spanyol adatokon igazolta a kockdzati transzfer hipotézisét, nemzetkézi mintin
hasonlé megallapitdsra jutott Beck és szerzdtdrsai [2016].
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illetve az itt keletkez6 addssagok rejtve maradjanak a kozponti kormanyzat el6l.
Vicente Lama és szerz6tdrsai [2017] bemutatta, hogy a spanyol 6nkormanyzati
vallalkozasok szamviteli szabalyai képesek voltak nagymértékben befolyasolni az
onkormanyzatok pénziigyi szabalyoknak valé megfelelését. A tanulmany szer-
z61 megallapitottak, hogy az dnkormanyzatok tulajdondban allé vallalkozasok
alkalmasak a koltségvetési hiany koltségvetésen kiviil helyezésére, ezzel rontva az
onkormdnyzatok pénziigyi stabilitdsat.

VERTIKALIS EGYENSULYTALANSAG, ILLETVE A KOZPONTI KOLTSEGVETESI VAL-
SAGKEZELES TOVABBHARITASA o A tulzott eladdsodas egyik oka az ugyneve-
zett vertikélis egyensulytalansag,® ha az helyi hitelfelvételi jogosultsaggal tarsul.
Azok a regionalis és helyi onkormanyzatok, amelyek nem rendelkeznek elegendd
sajat adobevétellel, hajlamosak a ttlzott eladdsodast is vallalni kozszolgaltatasaik
fenntartasaért.

Kell6 bevételi autonémia hidnyaban konnyen konfliktus alakulhat ki a koz-
ponti kormanyzat és a helyi 6nkormanyzatok kozott: példaul a kdzponti valsagke-
zelés az onkormanyzatok koltségvetését is nyomds ald helyezi (csokkenti a transz-
fereket, vagy elvonja a helyi adok egy részét). Ezaltal csokkennek az 6nkormany-
zatok bevételei, mikozben feladataik véltozatlanok maradnak. Emiatt nagy és
tartés onkormdnyzati deficitek alakulhatnak ki, amelyeket hitelekbél finanszi-
roznak, fenntarthatatlan pénziigyi helyzetet teremtve ezzel. T6bb ilyen esetre is
talalunk kalfoldi példat:

- Olaszorszdgban az 1972-1973-as addreform jelentésen megnyirbalta a helyi
onkormanyzatok sajat bevételeik feletti autonomigjat. 1977-1978-ra sok 6nkormany-
zat koltségvetési valsagba keriilt (Hagen és szerzétdrsai [2000]).

- Spanyolorszdg kozponti koltségvetésében szamottevd hiany alakult ki a 2008-as
valsagot kovetden. Az allamaddssag nehezen kezelhet6vé valt, jelentés koltségvetési
kiigazitast kovetelve. A regionalis és helyi szintek joval kevesebb tdmogatashoz jutot-
tak a kozponti koltségvetésbdl, amit nem kovetett a kiadasok drasztikus visszavagasa.
Emiatt harom év alatt szamos régié csédkozelbe kertilt (Jenkner-Lu [2014]).

ALTALANOS MAKROGAZDASAGI, ILLETVE SZUVEREN KOLTSEGVETESI VALSAG o
Sok esetben a helyi 6nkormanyzatok nem tudjak fiiggetleniteni magukat az altala-
nos makrogazdasagi valsagtol, illetve a kozponti kormanyzat koltségvetési valsagatdl,
igy egyszerre alakul ki orszagos és regionalis/helyi koltségvetési valsag. (Ezt lathat-
tuk Svédorszagban, Spanyolorszagban és néhany latin-amerikai orszagban.) Rosz-
szabb esetben az orszag csédjével egyiitt a regionalis és helyi kormdnyzatok egy része
is fizetésképtelenné valik (Cordes és szerzétdrsai [2015]).”

* A kézponti korményzat adébevételei altalaban meghaladjik kiaddsait, mig az 6nkorményzatok-
ndl forditott a helyzet. Az 6nkormdanyzatoknak juttatott kozponti timogatas oldja fel az dllamhaztar-
tasi alrendszerek kozotti egyensulytalansagot.

’ Az idézett forras latin-amerikai (argentin és brazil) példdkat emlit, de megjegyezziik, hogy az
1998-as orosz pénziigyi 6sszeomlds is ilyen helyzetet teremtett.
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A koltségvetési vilsdghoz vezetd lokdlis tényezék

A HELYI GAZDASAG STRUKTURALIS VALSAGA « Egyes régiok gazdasaga kevéssé
diverzifikalt (példaul egyoldalian nehézipar, autogyartas, mezégazdasag stb. koz-
pontt), ezért nem eléggé ellendlld a sokkokkal szemben. Igy a domindns szektort
érint6, kiils6 eredet(i gazdasagi sokk nagymértéki visszaesést okozhat, visszavetve
az onkormanyzati bevételeket is. A kiadasok jelentds része alapvetd kozszolgalta-
tasokat finansziroz, amelyeket az 6nkormanyzat igyekszik fenntartani. Ha nem
érkezik kozponti segitség, tartds pénziigyi egyensulytalansag alakulhat ki az adott
regionalis vagy helyi 6nkormanyzatnal. Ilyen valsagra jo példa a német Saar-vidék
és Bréma valsaga az 1980-as évek végén, amelyet a nehézipar hanyatldsa valtott ki
(Hagen és szerzétdrsai [2000]).

HELYI POLITIKA o Az 6nkormanyzatok eladdsodasat bizonyos politikai elemek is
befolyasolhatjak. A szakirodalom szerint a hatalmon lévé part ideologidja és a helyi
onkormanyzati vezet6k hatalmanak szilardsaga befolyasolhatja az 6nkormanyzati
eladdsodas szintjét. Az onkormanyzati vezet6k hatalmat szilardnak tekinthetjiik, ha
a helyi kormanyzatban valamelyik part abszolut tobbséget szerez. Ilyen helyzetben
ugyanis a vezetOk kevésbé érzik fenyegetve a hatalmukat (kisebb a politikai verseny),
igy kevésbé hasznaljak politikai célbol a koltségvetési tulkoltekezés rovid tavu eszko-
zét. Ami az ideologiai kotédést illeti: a jobboldali partok altal vezetett onkormanyzatok
koltségvetésének altalaban kisebb a hidnya, és mérsékeltebb az addssdgallomanyuk.
Ez nem altaldanos érvényt szabaly, de egyes orszagokban taldltak ilyen osszefiiggé-
seket. Példaul Vicente Lama és szerzotdrsai [2017] spanyol dnkormanyzati adatokon
szignifikans kapcsolatot mutatott ki a hatalmon 1év6 part ideoldgidja és az eladdsodas
meértéke kozott. Mas orszagokban viszont nem sikeriilt feltarni ilyen kapcsolatot. Pél-
daul Seitz [2000] a német tartomanyi és helyi kormanyzatok esetében nem talalt ilyet.

EGYES ONKORMANYZATI INTEZMENYEK NAGYARANYU ELADOSODASA Az 6nkor-
manyzatok a jelentds finanszirozdsi igénnyel jaro fejlesztési, illetve szolgéltatasi tevé-
kenységeiket (példaul 6nkormdnyzati bérlakdsok tizemeltetése, kozmiivek fenntar-
tasa) gyakran kiilon intézménybe szervezve végzik. Ezek jelentds addssagallomanya
- Osszekapcsolodva a mar emlitett negativ pénzpiaci folyamatokkal (az altaldnos
adossagszolgalati koltségek emelkedése) és a gyenge transzparencidval (sokaig rejtve
marad ezen addssagok mérete) — fenntarthatatlan pénziigyi helyzetet teremthet. Pél-
daként a svéd onkormanyzati lakasépité cégek fenntarthatatlan adéssagalloméanyat
emlithetjiik (Hagen és szerzétdrsai [2000]).

Nemzetkozi valsagkezelési eszkozok és tapasztalatok

Az dnkormanyzati valsdgkezelésrél két nagy hullimban szerezhettiink tapasztalato-
kat: az 1970-es évektdl az 1990-es évek végéig tarto, illetve a 2008-as valsagot kovetd
idészakban. Az allampolgarokat kozvetleniil érinté kozszolgaltatasokat (egészségiigy,
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oktatas, lakhatds) mindeniitt garantalni kell. Emiatt az orszagok még a kisebb énkor-
manyzatok cs6djét sem engedhetik meg. Hagen és szerzétdrsai [2000] részletesen bemu-
tatta, hogy példaul Németorszagban a két legkisebb tartomany, mig Olaszorszagban is
inkabb a kisebb régiok és onkormdnyzatok kaptak kozponti segitséget az addssaguk ren-
dezéséhez. Tehat itt — a bankrendszertdl eltéréen — nem a méret és az abbol eredd rend-
szerkockazat, hanem a kozszolgaltatasok univerzalitasanak kovetelménye okozza, hogy
a kozponti kormanyzatok kimentik a nehéz pénziigyi helyzetben 1év6 6nkormanyzato-
kat. Hagen és szerzétdrsai [2000] megfogalmazasa szerint itt egy ,,tul érzékeny ahhoz,
hogy cs6dbe mehessen” problémaval allunk szemben.

Megjegyezziik, hogy Beck és szerzdtdrsai [2016] szerint bizonyos esetekben a ,,tul
nagy ahhoz, hogy meg lehessen menteni” (too big to be rescued) jelenség is fennall-
hat. A szerzék azt talaltak, hogy a jelentGsebb gazdasagi erejii régiok, illetve tartoma-
nyok nagyobb kockazati feldrat fizetnek a tékepiacon. Ezt azzal magyaraztak, hogy
a piac megitélése szerint a kozponti kormany szanalasi kapacitasa korlétozott, és nem
lesz képes teljesen kimenteni az adott régiot vagy tartomanyt. Ezzel az érveléssel két
okbol sem értiink egyet: 1. az eddigi regionalis és helyi koltségvetési valsagok tapasz-
talatai egyaltaldn nem tamasztjdk ala (nem volt olyan eset, hogy a nagyobb tarto-
manyt kevésbé segitették volna meg); 2. a nagyobb tartomanyok csédjét - politikai
és gazdasagi okokbol — még kevésbé engedheti meg maganak egy kozponti kormény.
A Beck és szerzbtdrsai [2016] altal talalt 6sszefiiggés inkabb azt a kockazatot titkkroz-
heti, hogy a nagy régidkban és tartomanyokban a valsagkezelés idében elhuizédhat,
illetve sikeressége bizonytalanabb. De nem azt jelenti, hogy ezek nem kapnak koz-
ponti segitséget a til nagy méretiik miatt!

A pénziigyi segitségnyujtassal kapcsolatban azt is gyakran feltételezik, hogy abban
megjelenik a kozponti dontéshozok politikai preferenciaja is: azonos politikai taborba
tartozo helyi 6nkormanyzatoknak konnyebben/szivesebben nyujtanak segitséget. Az
empirikus adatok ezt a hipotézist tobb (svéd és német) esetben ald is tamasztottak
(Hagen és szerzétdrsai [2000]).

Amiavalsagkezelés eszkozrendszerét illeti, néhany orszagban mar a valsagot meg-
el6z6en rendelkezésre alltak el6re meghatarozott valsagkezelési keretek, jellemzéen
azonban a kozponti kormdnyzatok a valsag hatdsara ad hoc médon nyujtanak vala-
milyen kozponti pénziigyi segitséget.

Elére meghatdrozott vilsdgkezelési keretek

Csak kevés orszagban (példdul az Egyesiilt Allamokban, Spanyolorszidgban vagy
Svéjcban) miikodik olyan rendszer, amely hitelesen garantalja, hogy a helyi 6nkor-
manyzatok cs6dje esetén a kozponti kormanyzatnak egyaltalan nem jelentkezik
pénziigyi kotelezettsége. Ezekben az orszagokban jogszabalyok rogzitik a regionalis
és helyi valsagok kezelésére alkalmazhaté eszkozoket. Ugyanakkor a gyakorlat azt
mutatja, hogy még ezekben az orszagokban is adodhat olyan helyzet, hogy a kozponti
kormanyzat mégis beavatkozik, és pénziigyileg konszoliddlja az 6nkormanyzati szek-
tort. (Ez tortént Spanyolorszagban 2012-ben.)
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Az esetek tobbségében a helyi onkormanyzatok tgynevezett puha koltségvetési
korlattal szembesiilnek, azaz tobbé-kevésbé szamithatnak kozponti segitségnyuj-
tasra. Ezért az onkormanyzati szektor pénziigyi helyzete a kozponti korméanyzat
hitelbesorolasat is befolyasolja. A puha koltségvetési korlat gyakori jellemzéje, hogy
a valsagkezelési eszkozrendszer nincs elére kidolgozva, hanem esetfiiggd.

Ad hoc kozponti vilsdgkezelési intézkedések

A koltségvetési valsagba keriilt regiondlis vagy helyi 6nkorményzatok pénziigyi meg-
segitésére tobbféle gyakorlatot taldlunk. Hagen és szerzétdrsai [2000] ezen intézke-
déseket egyrészt a pénziigyi segitségnyujtas modja, masrészt a hozzajuk kapcsolédd
feltételek szerint csoportositja.

A szerz6k a pénziigyi segitségnyujtas modja szerint a kovetkezé eszkozoket kiilon-
boztetik meg:

- a regionalis és helyi hitelekhez kapcsolodé kozponti garancia- vagy kezesség-
vallalas (Olaszorszag);

- a kozponti kormanyzat kézvetlen vagy kozvetett (allami bankok kozbeiktatasa-
val torténd) hitelnyujtasa a regionalis és helyi kormanyzatnak;

- rendkiviili (akdr tobb éven at folydsitott) taimogatas juttatasa a valsagban 1évé
regionalis vagy helyi 6nkormdnyzatnak (a pénziigyi segitségnyujtasnak ez a leg-
gyakoribb médja).

A kozponti pénziigyi segitségnyujtas altalaban a kovetkezd feltételek egyikével vagy
ezek kombinaciojaval jart egytitt:

- a koltségvetési fegyelemre (a hiany mértékére, a kiadasok csokkentésére) vonat-
kozd el6irasok;

- a koltségvetési konyvelés rendszerére, transzparencidjara, illetve az adatszolgal-
tatasra vonatkozo6 kovetelmények erdsitése;

- egyes esetekben a bajba jutott regionalis vagy helyi onkormdnyzatok adminiszt-
rativ feliigyelete (példaul a kozponti kormanyzat a valsagkezelés idejére valsagmene-
dzsert nevez ki a bajba jutott regionalis vagy helyi kormanyzat {51é).

A valsagokat kovetden — a rossz tapasztalatok kovetkeztében — tobb esetben az 6nkor-
manyzati autonoémiat is sztkitették, ami elsésorban az uj hitelfelvételre vonatkozd
adminisztrativ kontrollok bevezetését jelentette (Brazilia, Argentina esetében az
1990-es években vagy Oroszorszagban 2000-ben).

Onkorményzati eladésodds Magyarorszagon

Magyarorszagon az allamszocialista rendszer demokratikus atalakulasa jelentds val-
tozast hozott az dnkormdnyzati miikodés terén is. Nagymértéki decentralizacio zaj-
lott, az 6nkormanyzatok széles gazdalkodasi és szervezetalakitasi onallosagot kaptak,
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s emellett [ényegesen megnétt a kozponti kormanyzattdl ,letelepitett” feladatok kore
is. A feladatok ellatasahoz azonban az 6nkormanyzatok nem mindig kaptak elegend6
kozponti forrast, aminek kovetkeztében a helyi allamhdztartasi alrendszerben az
ezredfordulétdl tartés miikodési hiany keletkezett. Altaldnossa valt, hogy az énkor-
manyzatok a mikodési kiadasaik finanszirozasara fejlesztési forrasokat, beruhazasi
hiteleket hasznéltak fel (Lentner [2014]).

Tehat a szakirodalombdl ismert vertikalis egyensulytalansag jellemezte a magyar
onkormanyzati alrendszert, ami 6nmagaban is eladésodashoz vezetett. Ezt a verti-
kalis egyensulytalansagot 2005-t6l felerdsitette a kdzponti kormanyzat koltségvetési
szigoritasa: a kozfeladatok kozponti koltségvetési tamogatasa altalaban is, az 6nkor-
manyzati szféraban is csokkent. 1994-t61 2001-ig a teljes magyar 6nkormanyzati szek-
tor GFS-modszertan szerint szamitott koltségvetési egyenlege csak a privatizacids
bevételeknek koszonhetéen maradt pozitiv. (Ezek nélkiil az 6nkormanyzatok mar
ebben az iddszakban is deficitesek lettek volna.) 2002-t6] gyakorlatilag allandésult
a hianyuk, amelynek mértéke 2009-ig atlagosan a GDP 0,35 szazaléka volt (Vigvdri
[2009]), ez pedig folyamatos eladésodashoz vezetett."

Az 6nkorményzati adossdgrendezési torvény fizetésképtelenség esetére kizarta
az allami kisegités lehet§ségét. A hatranyos helyzetben 1évé dnkormanyzatok azon-
ban, ha a sajat hibajukon kiviili ok miatt keriiltek bajba, dllami tobblettdmogatast
kaphattak (Vigvdri [2010]). Igy a magyar rendszerben végsé soron fennmaradtak
a puha koltségvetési korlat elemei.

Az eladdésodast tovabb erdsitette az, hogy 2004-t6] az 6nkormanyzatok el6tt
jelent6s mértékd eurdpai unids fejlesztési tamogatasok nyiltak meg a feladataik
ellatasahoz sziikséges infrastrukturalis hattér biztositasdra. A megszerzett timo-
gatdsok felhasznalasahoz az 6nkormanyzatoknak sziikséges 6nrészt sajat maguk-
nak kellett el6teremteniiik; kozponti forrast ehhez nem kaptak. A folyd koltség-
vetésiikb6l altalaban ezt nem tudtak biztositani, ezért gyakran addssagbdl finan-
sziroztak az onrészt.

Sok esetben a beruhazasi hitelek visszafizetésének forrasa nem volt lathato a hitel-
felvételkor. Az uniés tamogatasokat, valamint a felvett hiteleket tobbnyire infrastruk-
turalis, azaz nem termel6 (vagy mikodési kiadast csokkentd) beruhazasokra fordi-
tottak. A magyar onkormanyzatok gyakran nem szdmoltak a beruhazasbol létrejové
vagyontargyak amortizaciéjéval, fenntartasi kotelezettségeivel (ASZ [2012]). Mivel
e beruhazdsok gyakran nem generalnak kozvetleniil bevételt (vagy e bevétel nem volt
elegendé a fenntartashoz), a hitelek torlesztését az onkormanyzatoknak jelentés rész-
ben mads forrasokbdl kell(ett) biztositaniuk.

A kozponti ellenérzés és transzparencia gyengesége tovabb sulyosbitotta a hely-
zetet. Az elégtelen ellendrzést részben jogszabélyi kotottségek is okozték: az Allami
Szamvevdszék példaul 2011-ig nem volt jogosult az 6nkormdnyzati tulajdonban 1év
vallalatok ellendrzésére.

' Az 6nkorményzatok pénziigyi stabilitdsa osszetett és tobbdimenzios kérdéskor (1asd példaul
Bolivar és szerzétdrsai [2016] Osszefoglaldsat). Ugyanakkor az 6nkormadnyzati deficit és pénziigyi
mérleg hosszabb tavu elemzése alapjan médr meglehet6sen pontos képet kaphatunk a szektor kolt-
ségvetési stabilitdsarol.
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Ha egy onkormanyzati tulajdonu véllalat elad6sodik, és erre a hitelre az 6nkor-
manyzat garanciat nyujt, akkor ez az 6nkormanyzat szamara egy feltételes kotele-
zettségvallalas, amely az onkormadnyzat pénziigyi beszamoldjaban nem jelenik meg,
viszont a vallalat fizetési problémadja esetén tényleges kotelezettséggé valhat. Ez a fajta
kotelezettségvallalds jelentésnek bizonyult a f6varos és egyes megyei nkormanyza-
tok esetében (Hegediis-Tonké [2006]). Igy az dnkorményzatok tulajdonaban 4116 vél-
lalkozasok — a kordbban emlitett spanyolorszagi helyzethez hasonléan - alkalmasak
voltak a koltségvetési hiany koltségvetésen kiviilre helyezésére.

Nagyobb beruhazasigény fejlesztések — amelyeket gyakran 6nkormanyzati tulaj-
donu gazdasagi tarsasagok valdsitottak meg — mas orszagokban (példaul a svéd
onkormanyzati rendszerben) is okoztak koltségvetési problémat. A magyar tapasz-
talatok azt mutatjak, hogy a jelent6s kozponti (unios és nemzeti) fejlesztési tamoga-
tasok, ha nem egy atgondolt fejlesztéspolitika keretében hasznaljak fol 6ket, hosszu
tavon a varttal ellentétes hatast vélthatnak ki, gyengitve a helyi 6nkormanyzatok
koltségvetési stabilitasat.

Az eladésodasnak ugyanakkor volt egy masik sajatossaga: a valsag kirobbanasat
kozvetleniil megel6z6 két évben (2006-2008-ban) az 6nkormdnyzatok a hitelfelvétel-
lel és kotvénykibocsatassal bevont — 6sszesen mintegy 460 milliard forintos — hossza
lejarata forrasaik koriilbeliil egynegyedét a meglévé tartozasaik csokkentésére for-
ditottdk, haromnegyed résziiket viszont bankbetétbe, illetve kisebb részben értékpa-
pirokba fektették. A szakért6k tobbféleképpen magyaraztak ezt a jelenséget (Vigvdri
[2009], Homolya-Szigel [2008]).

- Az alacsony kamatozasti (haromnegyed részben svajci frankban denominalt)
devizaforrast magasabb kamatozasu forintbetétek formdjaban helyezték el, 2007-ben
és 2008-ban a szektor netté kamatbevétele jelentésen novekedett. Az ebbdl a speku-
laciobdl szarmazo6 kamateldny tovabb novelte a helyi dontéshozok pénzbdséggel kap-
csolatos illuzidjat. A spekulativ jelz6 helytalld, az 6nkormanyzatok a kamatnyeresé-
gért cserébe vallaltdk a tobblet- (arfolyam-) kockazatot, azonban ezzel a kockazattal
nem mindig voltak tisztdban.

- A jovébeli finanszirozasi helyzetiiket 6vez6 bizonytalansag (tobbek kozott az
onkormadnyzati hitelfelvétel torvényi korlatjanak a szigoritdsatol valo félelem miatt)
elérehoztak a hitelfelvételiiket. Ennek egyik kozvetlen oka az volt, hogy a 2007-ben
kezd6dé unids programozasi idészakban az Eurdpai Uni¢ éltal tarsfinanszirozott
tamogatasok igénybevételéhez sziikséges onerdt elre kivantdk biztositani.

— A hitelfelvételek ilyen mérték terjedéséhez az erds banki verseny, illetve a bésé-
ges hitelkinalat is hozzéjarult.

Az 1. tabldzatbdl latszik, hogy 2002-t6l lassan megindult a szektor eladésoddsa, amely
2007-t6l jelentdsen felgyorsult. Az eladdésodasnak volt egy technikai sajatossaga is.
A gyors adéssagfelfutds dontd része kotvénykibocsatas formdjaban tortént. Ez azon-
ban egy szabalyozasi arbitrdzsnak volt koszonheté: a hitelfelvétellel szemben a kot-
vények kibocsatdsakor nem volt kételezé kozbeszerzési eljarast lefolytatni. A szabaly
mogott valdszintileg az a feltételezés 4llt, hogy a t6kepiaci kotvénykibocsatast nem
lehet versenyeztetni, a legjobb végrehajtas elve (best execution) itt konnyen teljestilhet.
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1. tdblazat
A magyar 6nkormanyzatok pénziigyi mérlegének f6 9sszetevéi, 2001-2014 (millidrd forint)

Eszkozok
készpénz és  hitelviszonyt hitelek részvények és  egyéb eszkoz
betétek megtestesitd részesedések
értékpapirok
2001 199 130 37 695 25
2002 228 77 47 698 20
2003 223 55 47 692 23
2004 254 71 45 695 26
2005 254 53 43 712 28
2006 257 42 42 711 35
2007 397 51 41 744 32
2008 564 90 41 736 31
2009 561 26 41 734 32
2010 400 12 41 808 50
2011 418 16 35 787 51
2012 422 14 49 859 35
2013 503 17 49 859 57
2014 562 15 38 880 51
Forrasok

hitelviszonyt hitelek kereskedelmi hitelek egyéb tartozasok

megtestesitd és elélegek

értékpapirok
2001 23 143 39 101
2002 24 237 50 108
2003 6 274 57 112
2004 6 334 66 156
2005 4 413 93 184
2006 28 541 117 197
2007 213 571 105 147
2008 452 577 93 95
2009 484 604 124 103
2010 609 649 137 113
2011 554 660 144 124
2012 484 592 105 97
2013 165 301 117 57
2014 7 39 130 50

Forrds: MNB pénziigyi szamlak.
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A tapasztalatok azonban azt mutattdk, hogy a kotvényeknek nem alakult ki masodla-
gos piaca, ezek a lejegyz6 bank konyveiben maradtak, igy csak technikai értelemben
beszélhetiink tékepiaci finanszirozasrdl. Ez utobbi az adéssagkonszolidacié szempont-
jabol szerencsésnek bizonyult, mert igy az adossagatvallaldsrol sokkal konnyebb volt
megegyezni, mint ha tékepiacon forgd, ,valdédi” kotvények lettek volna.

Az adossag deviza-Osszetétele 6nmagaban rendszerkockazatot hordozott. A hite-
lek jelentds része devizaban, raadasul dontéen svajci frankban denominalt volt, mig
az 6nkormanyzatok nem rendelkeztek devizabevételekkel.

A svéjci frank haszndalata — a rovid tavi kamatel6ny ellenére — sokkal kockazatosabbnak
bizonyult az eurdalapt hitelfelvételhez képest:

- Magyarorszag arfolyam-politikdja az euréhoz kotédott, az eur6—svajci frank kereszt-
arfolyamra semmilyen réhatdssal nem volt;

- a svéjci frank menekiilédeviza, tehat a kordbbi évtizedek tapasztalatai alapjan egy
nemzetkozi gazdasagi valsag esetén erésodésére lehet szamitani;

- a spekulativ célu alacsony kamatozdsu hitelek felvételével (az ugynevezett carry
trade-del) kapcsolatos irodalomban egyértelmten megjelenik, hogy a magas kamato-
zasu devizak gyakran hosszu felértékel6désen mennek keresztiil, amelyet hirtelen nagy
gyengiilések szakitanak meg. Tehat hosszabb tavon nagy valdszintséggel akkora arfo-
lyamveszteséget lehet egy ilyen pozicién elszenvedni, amely az 6sszes addig keletkezett
kamatnyereséget felemészti.

Az eurdban torténd hitelnyujtas is megjelent a hitelintézetek kinalatdban, de a svéjci
frankban denominalt termékek jatszottak f6szerepet, mert ezek nagyobb kamatelnyt
tudtak biztositani.

A szakirodalom a regionalis és helyi 6nkormanyzatok esetében a fedezetlen devizahitel-
felvételt mint jelentés kockazatot nem emeli ki. A magyar 6nkormanyzati szektor kolt-
ségvetési valsagaban viszont ennek a tényez6nek egyenesen kulcsszerepe volt. A valsag
kirobbanasat kovetden a forint jelentdsen gyengiilt az euréhoz, illetve a svéjci frankhoz
képest, nagymértékben rontva az nkormanyzatok mérlegpoziciojat.

A magyar 6nkormanyzati szektor nett6 pénziigyi vagyonanak valtozasat bemu-
taté 1. dbrdn jol lathaté a fenti tényez6k hatdsa. A 2000-es évek elejétdl a nettd
pénziigyi vagyon (eszkozok minusz kotelezettségek) eldszor csak kismértékben,
majd egyre gyorsuld iitemben csokkent, és 2010-re mar negativva valt. A valtozast
dontéen a kotelezettségek megugrasa idézte el, ami nagyobb részben devizahitel
felvételéhez kapcsolodott. Ennek kovetkeztében a szektor mérleg szerinti deviza-
pozicidja jelentésen megugrott.

Az elmondottak miatt a 2008-as gazdasagi valsagot megel6zGen jelentds koltség-
vetési kockazatok alakultak ki a magyar 6nkormanyzati kérben. Az 6nkormanyzati
rendszer pénziigyi instabilitdsa hatassal volt az egész allamhaztartésra. A valsag kovet-
keztében romlott az 6nkormanyzatok likviditésa; egyszerre jelentkezett felhalmozasi
és miikodési forrashiany. Sok 6nkormanyzatnak nem volt fedezete az uniés tdmoga-
tassal létrejovo projektek el6finanszirozasara. A folyamatban 1évé beruhdzasok miatt
a szektor 2010 végén a sajat bevételein feliil tovabbi 217 milliard forint kiils6 forrast
igényelt. Az onkormanyzatok kotelezettségei — els6sorban az arfolyamvaltozasok
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1. dbra
A magyar 6nkormanyzati szektor konszolidalt pénziigyi eszkozei; hitel, kotvény és szallitoi
tartozasai, valamint a mérleg szerinti nyitott devizapozicidja, 1989-2017 (millidrd forint)

Millidrd forint
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Megjegyzés: a forrasoldalon az egyéb kotelezettségeket nem tiintettiik fel, mert egy résziik a
tamogatasok elszamoldsdra szolgal.
Forrds: MNB, sajat szerkesztés.

miatti atértékel6dés és a novekvé szallitoi allomanyok miatt — novekedtek. A duz-
zad6 adodssagallomany azért valt jelentds kockazatta, mert az onkormanyzatok nem
gondoskodtak a visszafizetéshez sziitkséges tartalékokrol, illetve a térzsvagyonukhoz
tartozo vagyonelemeket is felajanlottak a hitelek fedezetére (ASZ [2012]). Az elébbiek
miatt az adossagrendezési eljarasok tomegére lehetett szamitani, ami szélesebb kor-
ben is veszélyeztette volna a kozfeladatok ellatasat. A magyar dllam ebben az iddszak-
ban egyébként is szamottevd csédkockazatat az onkormanyzati szektorbol esetlegesen
tomegesen érkezé negativ hirek tovabb novelhették volna.

Egyes szerz6k amellett érvelnek, hogy akar adéssagkonszolidacié nélkiil, a meg-
1év6 eszkozrendszerrel (addssagrendezési eljardsok, sajat bevételek novelése) is stabili-
zéalni lehetett volna a szektor addssagallomanyat (Gyirdn [2016]), de a forint sokkszert
gyengiilése (els6sorban a svéjci frankkal szemben) biztosan komoly problémat okozott
volna a szektor sok szerepl6jénél. Ezt tetézte volna még a lejard hitelek és kotvények
megemelkedett megujitasi kockazata. A magyar bankszektor hitelkindlata ugyanis
jelentésen csokkent a valsag hatasara, s a hitelezési feltételek csak 2015-t61 kezdve eny-
hiiltek. Igy a lejaré hitelek megujitésa jelentés nehézséget okozott volna a szektorban.

A magyar addssagkonszolidacio tapasztalatai
Avilag orszagai éltalaban a kovetkez6 eszkozoket hasznaltak a koltségvetési valsagba

keriilt 6nkormanyzatok kimentésére: kozponti garancia az 6nkormadnyzati hitelekre,
kozvetlen vagy kozvetett hitelnyujtas, valamint rendkiviili pénziigyi tdmogatas.
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A magyar kormany ezektdl részben eltérd, tjszer(i eszkozrendszert vezetett be a val-
sagkezelés keretében (2. tdbldzat):

- akotelezd feladatok kormanyzati atvallalasaval 2011 végén rendez8dott a megyei
jogu 6nkormanyzatok addssagallomanya,

- a kormanyzat 2012 végén egyszeri, vissza nem téritendd koltségvetési timogatast
nyujtott az dtezernél kisebb lélekszamu telepiiléseknek az adossaguk rendezésére,

- 2013-ban az otezer {6 feletti teleptilések esetében tortént részbeni addssagatvallalas,

- 2014-ben pedig minden 6nkormanyzat és 6nkormanyzati tarsulds fennmaradt
adossagat konszolidaltak.

2. tablazat
A konszolidalt 6sszegek és az érintett 6nkormanyzatok

Ev Konszolidacidban részt vettek kore Az érintett Konszolidalt 6sszeg
onkorményzatok szama  (millidrd forint)
2011 megyei 6nkormanyzatok és a févaros 20 198
2012 5000 £6 alatti onkormanyzatok 1740 85
és tobbcélu kistérségi tarsulasok
2013 5000 f6 feletti telepiilések részbeni 279 614
(40-70%) konszolidacidja
2014 minden fennmaradt 6nkorményzat 516 472
és tarsulasi addssag konszolidacidja
Osszesen 2078 1369

Forrds: sajat sszeallitas a koltségvetési torvények alapjan.

Az Eurdpai Uni6 2013 kozepén megsziintette a Magyarorszaggal szemben 2004 6ta
folytatott talzotthiany-eljardst. Lathatd, hogy a kozponti koltségvetés adossagatvalla-
lasanak donté része ezutan kovetkezett be. Megjegyezziik, hogy az idézités mas szem-
pontbdl is megfeleld volt. A szektor nyitott svajcifrank-pozicidja még a svajci frank
2015. janudri nagymértéki tovabbi erésddése elétt megszint."

A konszolidacio két fontos elemét kell kiemelntink.

1. A megyei 6nkormanyzatok és a févaros adéssagallomanyanak atvallalasa valéja-
ban nem adéssagkonszolidacié volt, hanem feladatoknak a meglévé kotelezettségekkel
egyltt torténd atvallalasa. A megyei 6nkormanyzatoktol teljes kort és éltalanos jog-
utddlassal az dllamhoz kerilt az 4ltaluk fenntartott intézmények (elsésorban a korha-
zak, rendeldintézetek, iskoldk) fenntartéi joga. Mivel a megyei 6nkormanyzatoknak
csak ezen intézményeik miatt voltak addssagaik, 6k gyakorlatilag minden kotelezett-
ségiikt]l mentesiiltek. A szallit6i tartozasokat a hitelezék az allammal szemben érvé-
nyesitették, a devizaalapu kotvények az Allamadossdg Kezeld Kézponthoz, az egyéb
forintkotelezettségek pedig a Magyar Allamkincstdrhoz keriiltek.

' 2015. janudr 15-én a svajci nemzeti bank feladta a svajci frank/eurd 4rfolyamkiiszobot, amit a
svéjci frank nagyon nagy mértéki és hirtelen erésodése kovetett, jelents turbulencidt okozva a pénz-
és tékepiacokon.
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2. Eltéré6 technikat alkalmazott a kormany az 6tezer f6 alatti és e feletti 6nkor-
manyzatok esetében. A kisebbeknek az dllam vissza nem téritend6 koltségvetési
forrasokat adott at egyszeri torlesztési célt tamogatds cimén. Ez a mddszer 9ssz-
hangban volt az addigi nemzetkozi gyakorlattal. Az érintett onkormdnyzatok kép-
viselé-testiileteinek kellett donteniiik arrdl, hogy kérik-e az allamtdl a tartozas
atvéllalasat. Valamennyi érintett onkorményzat kérte az allami tartozasatvalla-
last. A konszolidacio részét képezd koltségek korét a kormany és a Bankszovetség
kozott 1étrejott killonmegéallapodas rendezte. Az adott fordulénapon fenndllé tar-
tozdsok Osszegét a Magyar Allamkincstar dtutalta az dnkormdnyzatoknak, amelyek
azt adossagtorlesztésre forditottak.

Az otezer 6 feletti lakossdgszamu telepiilések 6nkormdanyzatanak jelent6sebb
adossagallomanyat mas modszerrel kezelte az allam: itt tényleges adossagatvallalas
tortént.”” A normdl tartozdsétvallalds 5Snmagaban csak a jogi kotelem kételezetti pozi-
cidjaban okoz alanyvéltozast: bar a tartozasatvallalo a kotelezett helyébe 1ép, ez nem
jelenti a teljes szerz8déses alanyi pozicié jogutddlasat. Ezért jogtechnikai szempont-
bol sziikségessé valt egy haromoldalu (a hitelez bank, az onkormanyzat, valamint az
allam részvételével) szerz6déssel torténd kiegészités megkotésére a teljes szerzédéses
pozicio6 jogutédlasanak érdekében. Ennek keretében a teljes szerzédéses alanyi pozi-
ciéban bekovetkezé valamennyi jogra és kotelezettségre kiterjedd engedményezéssel
és tartozasatvallalassal kapcsolatban megallapodtak. Ezért az addssagkonszolidaciot
megel6zte a Bankszovetséggel torténd egyeztetés, illetve az 6nkormanyzatok részvé-
telével torténd tarsadalmi egyeztetés. A konszolidacié soran atvallalt teljes adossag-
allomany a GDP 4,2 szazalékat tette ki.

A nemzetkozi tapasztalatok is azt mutattak, hogy a kozponti pénziigyi segitségnyuj-
tas altalaban egytitt jar koltségvetési fegyelmez6 eszkozok alkalmazdasaval és koltség-
vetésre, valamint a transzparenciara, illetve adatszolgaltatasra vonatkozé kovetelmé-
nyek erdsitésével. Bizonyos estekben pedig az 6nkormanyzati autonémiat is sztikitik.
Ezek az elemek mind megjelentek a magyar valsagkezelésben is:

— a transzparencia novelésére a kozponti forrasok esetében éttértek a feladatalapa
finanszirozasra;

- a helyi gazdéalkodés fokozottabb ellenérzésének céljabol kibovitették az Allami
Szamvevdszék jogkorét, amely immar az onkormadnyzati gazdasagi tarsasagokra is
kiterjed;

- az onkormdnyzatiadéssag-keletkezés engedélyezési rendszerét jelentésen meg-
szigoritottak az ismételt tulzott eladdsodas elkeriilésére, ezenkiviil miikodési hiany
tervezését is megtiltottak; ezek eredményeként 2014-t6l - a f6varos nélkiil - igen ala-
csony szinti (mindossze évi 5-20 millidrd forint) 4j addssagfelvétel tortént;

- az addssagkonszolidacioval parhuzamosan az onkormanyzati feladatkoroket is
jelentdsen lesziikitették, a feladatok nagy részét kozpontositottdk. Ennek a centrali-
zacidnak a részeként jelent6s koznevelési, oktatdsi, egészségiigyi és allamigazgatasi

" A kis 6sszegli adossdgok esetében itt is elétorlesztés tortént kozvetleniil a bankok szamara dllami
tamogatds formajaban kapott forrasbdl.
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feladatok keriiltek at a kozponti kormanyzathoz. Ez koltségvetési szempontbdl
csokkenti a vertikalis egyensulytalansag lehetséges mértékét. Ugyanakkor tobb érv
szol amellett, hogy a talzott koncentracié nem feltétleniil a legkedvez6bb megol-
déas példaul az egészségiigyben, ahol a kozponti kormanyzat latja el a szabalyozo,
a tulajdonosi és az iranyito, valamint a finanszirozo6 funkcidkat egyarant (Mihdlyi
[2012]). Megjegyezziik, hogy kozben az ellatas intézményi strukturaja (sok kis kor-
héz) valtozatlanul fennmaradt.

Az 6nkormanyzatok allami kimentése a puha koltségvetési korlat megnyilvanulasa-
nak is tekinthetd. Az ebbdl fakad erkolesi kockazatot a magyar kormany ugy kivanta
tompitani, hogy a konszolidacioban részt nem vevé 6nkormanyzatok szdmara 2014—
2016-ban 46,8 milliard forintos fejlesztési tamogatast nyujtott.

A hazai szakirodalomban tovabbi kutatdsi kérdésként adodik, hogy az ismerte-
tett konszolidacio egy egyszeri kimentés volt-e, amelynek ara az dnkormdanyzatok
szamara egy erdteljes centralizacio”, vagy az Gj rendszerben terjedni fog a puha
koltségvetési korlattal jellemzett bandsmod, és gyakoriva vélik egyes 6nkormanyza-
tok eseti ,kimentése”. A vita eldontését segitheti, ha a kés6ébbiekben egyedi mikro-
adatokon is megvizsgéaljuk: mennyire fenntarthaté az 6nkormanyzati szektor mtko-
dése az 4j gazdalkodasi rendszerben.

Osszefoglalds és kovetkeztetés

Tanulmanyunkban némileg kibdvitve attekintettiik az 6nkormanyzati eladésodas
kialakuldsanak és kezelésének nemzetkozi gyakorlatardl szolo elemzést (Hagen és
szerzBtdrsai [2000]), valamint Cordes és szerz6tdrsai [2015] kutatdsait. Ezen eredmé-
nyekkel vetettiik egybe a magyar 6nkormanyzati szektor eladésodasanak és konszo-
lidaciéjanak a tapasztalatait. Bemutattuk azokat a tényezdket is, amelyek atipikussa
teszik a magyar onkorményzati valsagot és valsagkezelési technikat.

A tanulmanyunkban kitértiink a kemény és puha koltségvetési korlat problemati-
kajara. A szakirodalombdl jol ismert, hogy a puha koltségvetési korlat kevésbé fele-
16s onkormanyzati gazdalkodashoz vezethet. Tovabbi jellemzd, hogy a valsagkezelés
eszkozrendszere altaldban nincs elére meghatarozva, eseti. Ugyanakkor a kemény
koltségvetési korlat rendszerének is megvannak a maga negativumai, hiszen nemcsak
a felel6tlen gazdalkodas okozhat gondot, hanem nem vart negativ kiilsé tényezék is
fenntarthatatlanna tehetik az 6nkormanyzatok addssagat.

A tulzott eladosodds okozta koltségvetési valsagok ellehetetlenithetik az allam
mukodését, és nagymértékben ronthatjak a lakossag életminéségét. A helyhatdsa-
gok jelentés mértékd kozszolgaltatasi tevékenységet végeznek, igy esetleges ellehe-
tetleniilésiik jelent6s politikai és jogi (kozszolgaltatasokhoz vald egyenld hozzaférés
joga) kockézatokat hordoz. Igy a pénzintézeteknél jelen 1év6 ,,tul nagy ahhoz, hogy
csddbe mehessen” problématodl eltérd jelenséget tapasztalhatunk, melyet ,tul érzé-
keny ahhoz, hogy csédbe mehessen” (Hagen és szerzétdrsai [2000]) vagy ,tdl allami
ahhoz, hogy cs6dbe mehessen” problémaként irhatunk le.
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Magyarorszagon az allamszocialista rendszer demokratikus atalakuldsa jelent6s
valtozast hozott az 6nkormanyzati mikodés terén is. Nagymértékii decentralizacio
tortént, amely egyiitt jart a szakirodalombdl ismert vertikalis egyensulytalansag-
gal, amely onmagdban is eladésoddshoz vezetett. Ezt a vertikdlis egyensulytalansa-
got 2005-t6] felerdsitette a kozponti kormanyzat koltségvetési szigoritasa, amelynek
keretében forrdsokat vont el ettdl az alrendszertél (is).

A kozponti ellenérzés és transzparencia gyengesége tovabb rontotta a helyze-
tet. Az elégtelen ellendrzést részben jogszabalyi kotottségek is okoztak. 2011-ig az
Allami Szémvevészék nem volt jogosult az dnkorményzati tulajdonban 1évé valla-
latok ellendrzésére. A spanyol tapasztalatokhoz hasonldéan a magyar 6nkormany-
zatok tulajdondban all6 véllalkozasok is alkalmasak voltak a koltségvetési hiany
koltségvetésen kiviilre helyezésére.

A magyar tapasztalatok azt mutatjak, hogy a jelent6s kozponti (unids és tagallami)
fejlesztési timogatasok, ha nem atgondolt fejlesztési politika keretében hasznaljak fel
Gket, hosszu tavon a szandékolttal ellentétes hatast valthatnak ki: gyengithetik a helyi
koltségvetési stabilitast.

Magyarorszagon az 6nkormanyzatok a meglévé jogszabalyokat is kijatszva a koz-
beszerzés ala tartozo hitelfelvétel helyett a kozbeszerzés nélkiili kotvénykibocsatast
részesitették elényben a valsagot kozvetleniil megel6z6 két évben. A forrasbevo-
nas mogott jelentSs részben spekulativ célok dlltak, nem konkrét fejlesztési igények.
A magyar 6onkormanyzatok hosszu lejaratu alacsony kamatozasu deviza- (tobbségé-
ben svajcifrank-) forrast vontak be, amit rovid tévd, magasabb kamatozasu forintesz-
kozokbe fektettek be — gyakorlatilag ugynevezett carry trade poziciot épitettek fel.
A szakirodalom a regionalis és a helyi 6nkormdnyzatok esetében a fedezetlen deviza-
hitelezést mint jelent6s kockazatot nem emeli ki. A magyar 6nkormanyzati szektor
koltségvetési valsagaban azonban ennek a tényez6nek kulcsszerepe volt.

A magyar kormany egy sajatos eszkozrendszerrel tobb lépésben kitisztitotta az
onkormanyzati kor pénziigyi mérlegét, megsziintetve ezzel jelent6s nyitott devi-
zapozicidjukat: a konszolidacié soran atvallalt teljes adéssagallomany a 2014. évi
GDP 4,2 szazalékat tette ki.

A koltségvetési konszolidacio a rendkiviili koltségvetési tamogatas mellett
Ujszerd technikdkat is tartalmazott. Az addssagokat a kovetkezé eljarasokkal val-
lalta at a kozponti kormanyzat: jelentdsebb feladatatvallalas okozta teljes kort és
altaldnos jogutéddlassal, valamint haromoldalu (allam, 6nkormanyzatok és bankok
részvételével megkotott) szerzodések alapjan a felek az eredeti kotelezettségek vala-
mennyi jogra és kotelezettségre kiterjedé engedményezéssel és tartozasatvallalassal
a teljes szerzédéses pozicié jogutodlasaban allapodtak meg. A devizaatvallalasok
az Allamaddssag Kezelé Kozponthoz, mig a forintkételezettségek a Magyar Allam-
kincstarhoz kertiltek. A nemzetkozi gyakorlattal 6sszhangban a kozponti pénzigyi
segitségnyujtas Magyarorszagon is egyiitt jart koltségvetési fegyelmezd eszkozok
alkalmazasaval és a koltségvetési transzparenciara, illetve adatszolgaltatasra vonat-
kozé kovetelmények erdsitésével. Ezek koziil kiemelendd az 4j addssagok esetében
a kozponti engedélyezési rendszer kialakitasa, valamint a miikodési koltségvetést
illetéen a hidny tervezésének a tiltasa. Véleményiink szerint ilyen szabalyok nélkiil
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az 6nkormanyzatok pénziigyi stabilitdsa, illetve annak fenntarthatésaga hosszu
tavon nem lenne biztosithato.

Tovabbi kutatdsi kérdésként adodik, hogy az tj onkormanyzati gazdalkodasi rend-
szerben felpuhul-e a koltségvetési korlat, és gyakoribba valik-e az egyes 6nkormany-
zatok eseti kimentése, vagy ellenkezéleg: a bevezetett koltségvetési fegyelmezé esz-
kozok miatt a konszolidacid egy egyszeri kimentés volt.
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