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A fiskális jelzõszámok új megközelítésben


A tanulmány megállapítása, hogy az átmeneti gazdaságok esetében a hagyományos 
fiskális jelzõszámok közvetlenül nem adaptálhatók, hiszen feltételezéseik az átme­
net idõszakában gyakran nem teljesülnek, és általában hiányoznak a stabil össze­
függések. A gazdasági környezet sajátosságait figyelembe vevõ mutatók elõállításá­
hoz a standardizált módszerek helyett alternatív megoldásokat kell keresni. A való­
ságos közgazdasági tartalom megközelítése érdekében az elsõ lépés – a statisztikai 
adatok jól körülhatárolt korrekciójával – az egyes országok sajátosságait tükrözõ 
fiskális alapmutató elõállítása. Másrészt szükség van bizonyos gazdasági összefüg­
gések számszerûsítésére is, ami az átmenet és a felzárkózás idõszakában nem egy­
szerû feladat. A ciklus hatásának pontosabb kiszûréséhez ráadásul a hosszú távú 
(potenciális) növekedési ütem meghatározása sem elégséges, a ciklus szûrésének 
általános problémái ebben az idõszakban fokozott mértékben jelentkezhetnek. A ta­
nulmányban ezért definiálunk egy új jelzõszámot: az úgynevezett adóalaprés-muta­
tót, amely a szûrés során az egyes adóalapok saját hosszú távú dinamikájából indul 
ki, valamint ennek inflációt is kiszûrõ változatát: az úgynevezett kiegészített adó­
alaprés-mutatót. A fenntarthatóság legmegfelelõbbnek ítélhetõ szintetikus jelzõszá­
maként bevezetjük a középtávú elsõdlegesrés-mutatót, ami a nettó vagyonból indul 
ki, és ami kiegészíthetõ a generációs elszámolásokból adódó hosszabb távú kiadási 
és bevételi adottságokkal is.* 

Tanulmányunk célja, hogy a fiskális politikát a gazdasági átmenet idõszakában is megfe­
lelõ módon leíró jelzõszámokat találjunk. Ennek során nem térünk ki az átalakuló gazda­
ságok minden sajátosságára, hanem csak azokra a tényezõkre utalunk, amelyek jelen 
vizsgálatunk szempontjából lényegesek lehetnek. Nem foglalkozunk az átalakulás kezde­
ti – gyors változásokkal és strukturális törésekkel jellemezhetõ – szakaszával sem, hiszen 
ekkor még az alábbiakban tárgyalt három kérdés sem értelmezhetõ megfelelõen, ame­
lyekre a fiskális mutatók általában választ adhatnak. 

Az elsõ kérdés a fiskális politika tényleges hatása, ami egyrészt függ attól, hogy a többi 
jövedelemtulajdonos milyen mértékben képes különbséget tenni a hiány szintjének a megta­
karítás–felhalmozási egyensúlyra és változásának a keresletre gyakorolt hatásán belül an­
nak strukturális és átmeneti jellegû összetevõi között. Másrészt attól függ, hogy amennyi­
ben egy intézkedést átmenetinek ítélnek, akkor van-e lehetõségük arra, hogy fogyasztásu­
kat ennek megfelelõen simítsák. A megfelelõ jelzõszám választásának tehát elõfeltétele az, 

* A cikkben foglaltak a szerzõ véleményét tükrözik, s nem feltétlenül egyeznek meg a Magyar Nemzeti 
Bank hivatalos véleményével. A tanulmány részletesebb változata MNB füzetként is megjelent Az átmenet 
fiskális jelzõszámai új megközelítésben – Magyarország esete címmel. 
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hogy reális feltételezésekbõl induljunk ki a magánszektor magatartását illetõen. Ennek alapján 
kiszámolható egy olyan elemzési mutató, ami valószínûleg valahol az alapmutatók és egy 
minden átmeneti hatást kiszûrõ strukturális deficit között helyezkedik el. 

Amennyiben az elsõ kérdésre választ kaptunk, akkor a második kérdés az, hogy a 
keresleti hatásból (a hiány éves változásából) mekkora a fiskális politika aktív hozzájáru­
lása, vagyis hogyan szûrhetõk ki a gazdasági ciklus vagy az infláció alakulásából eredõ 
passzív hatások. 

A harmadik kérdés az államadósság, a megtakarítási–felhalmozási pálya fenntartható­
sága szempontjából a hosszabb távú strukturális deficit. A magánszektor reakciója alap­
ján ténylegesnek nevezett hiány ugyanis inkább rövid és középtávon értelmezhetõ, és ez 
csak tökéletes elõrelátás és a likviditáskorlátok teljes hiánya esetén egyezne meg a hosszú 
távú strukturális deficittel. 

Ezek a különféle mutatók nemcsak a fiskális döntéshozó számára, hanem a többi jövede­
lemtulajdonos részére is lényeges információt hordoznak. A hagyományos közgazdasági 
jelzõszámok elõállítása azonban – figyelembe véve az átalakuló és felzárkózó gazdaságok 
sajátosságait – nem bizonyult megfelelõnek a tényleges helyzet bemutatására, miközben a 
transzparenciának éppen ezekben az országokban lenne kiemelkedõ jelentõsége. A nemzet­
közi források igénybevétele és a belföldi piaci finanszírozás térhódítása ugyanis olyan in­
formációs követelményekkel jár együtt, amelyet az átláthatóság jogi és statisztikai szintje a 
folyamatos javulás ellenére sem biztosíthat teljes mértékben (P. Kiss [1998]). Ezért e tanul­
mányban az ismert jelzõszámok alternatívájaként új mutatók elõállítására vállalkoztunk. 

Magyarország sajátossága, hogy az államháztartás hiánya – alapesetben is – legalább 
négyféleképpen definiálható. Létezik két statisztikai mutató, a Nemzetközi Valutaalap 
(IMF) által bevezetett GFS-nek és az Európai Unió által alkalmazott ESA95-nek megfe­
lelõ deficit. E két statisztikai rendszerrel nem feleltethetõ meg teljes mértékben a két 
másik mutató: a hivatalos hiánykategória, valamint a Magyar Nemzeti Bank (MNB) által 
alkalmazott úgynevezett SNA deficit. Mindezek a mutatók a magánszektor magatartását, 
továbbá a kormányzati és magánszektor határait illetõen más és más feltételezésekre 
épülnek,1 ami a feltételezések realitásán keresztül meghatározza ezen mutatók érvényes­
ségét, korlátait is. E korlátok feloldására számos további jelzõszám származtatható a 
négy alapmutatóból. 

Feltételezések a jelzõszámok mögött 

Az átmenet sajátosságai felerõsítik a hagyományos jelzõszámok általános problémáit, 
amelyek nagyrészt arra vezethetõk vissza, hogy ezek a mutatók nem képesek a fiskális 
politika és a gazdaság (növekedés, infláció stb.) összefüggéseit és kölcsönhatásait teljes 

1 Az egyik végpontot a GFS módszertana képviseli, amely a teljes rövidlátásból és likviditáskorlátból 
indul ki, a másik az ESA95, amely részleges rövidlátást feltételez. Emiatt a két rendszer eltérõen értékeli 
azt, hogy egy állami elvonásnak vagy transzfernek milyen idõpontban van hatása, a pénzbeli teljesítéskor 
vagy a tranzakció mögött ténylegesen – eredményszemléletben – meghúzódó idõszakban. A legtöbb problé­
ma azonban végsõ soron az államháztartás és a magánszektor elhatárolására vezethetõ vissza, a rendes és 
rendkívüli kiadások közötti különbségtétel nehézségei éppúgy, mint az értékelési problémák, így az állam 
által nyújtott garanciák, kölcsönök, állami tulajdon értékelése. A GFS az állami vállalatokat határozottabban 
elkülöníti az államháztartástól, ez azonban csak akkor nem torzít, ha veszteségüket a tulajdonos folyamato­
san megtéríti, azaz ilyen módon megjelenik a hiányban. Az adósság utólagos átvállalásával ugyanis a deficit 
adott évben rendkívüli jelleggel nõ, annak ellenére, hogy a közgazdasági hatás (veszteség kialakulása) tény­
legesen hosszabb idõszakra oszlott szét (lásd késõbb a 4. táblázatban). Az MNB úgynevezett SNA deficitje 
az államháztartás körét szélesebben értelmezi, de gyakorlati alkalmazása – mivel az éves változásból adódó 
keresleti hatásra összpontosít – nem számol a hiányban a rendkívüli kiadásokkal. 
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mértékben figyelembe venni. A jelzõszámok elméleti hátterét alkotó „modellek” például a 
magánszektort általában egy reprezentatív vállalatra és háztartásra bontják. Ezzel szemben 
éppúgy indokolt lehet mind a korosztályok, mind a jövedelem szerinti megoszlást figye­
lembe venni, mint ahogy célszerû lehet a vállalati szektort is differenciáltan kezelni, példá­
ul megkülönböztetni a kormányzati és a magánszektor határán mûködõ állami vállalatokat, 
a kisvállalkozókat vagy az árnyékgazdaságot. Maga az államháztartás sem kezelhetõ egy­
ségesen, hiszen a helyi önkormányzatok sajátosságaitól ugyanúgy nem lehet eltekinteni, 
mint ahogy – a bevételek és kiadások mellett – az állami szabályozás hatásaitól sem. 

Az átmeneti gazdaságok esetében ezeknek a megkülönböztetéseknek különösen nagy 
jelentõsége van, hiszen az elõbbi tényezõk aránya, szerepe, jelentõsége folyamatosan 
változhat. A nemzetközi gyakorlatban alkalmazott fiskális jelzõszámok ugyanis a gazda­
ság stabil állapotát feltételezik, és két stabil állapot közötti átmenet esetén, különösen 
pedig az átalakulás elsõ idõszakában (Tanzi [1993]) félrevezethetõk lehetnek. Stabil álla­
pot esetében sem tekinthetnénk azonban megalapozottnak a ciklikus kiigazítás módszere­
inek azon implicit feltételezését, amely szerint minden adóalap (bérek, fogyasztás stb.) 
automatikusan együtt változik a kibocsátási rés alakulásával. Az egyes jelzõszámok ezen 
túlmenõen gyakran önkényes meghatározásokból indulnak ki, így elveszítik közvetlen 
kapcsolatukat az elméleti alapokkal. Erre – mint majd látjuk – jó példa a fenntarthatóság 
kritériumának definíciója. 

A mutatók nagyobb része a fenntarthatóságot, illetve a fiskális politika aktív hatását 
vizsgálja. A magánszektor rövid távú reakciója e mutatók szempontjából kevésbé lénye­
ges kérdés, hiszen az úgynevezett jövedelem alapú megközelítés alapján egyszerûen azt 
feltételezik, hogy a magánszektor döntéseit a rendelkezésére álló jövedelem teljesen 
meghatározza, még abban az esetben is, ha abban csak átmeneti változás következik be. 
A magánszektor reakcióját meghatározó rövidlátás és likviditáskorlátok feltételezett mér­
tékét illetõen azonban a jövedelem alapú megközelítésen belül is több fokozat van. A 
rövidlátás és likviditáskorlát teljes érvényesülését feltételezve, a kiadások és bevételek 
csak a pénzforgalmi teljesítés idõpontjában vehetõk figyelembe (GFS). A rövidlátás és 
likviditáskorlát feloldásának irányába mutat az eredményszemléletû elszámolás (ESA95) 
és a kamatokba foglalt inflációs kompenzáció kiszûrése. Ez utóbbi közgazdasági mutató 
az úgynevezett operacionális deficit. Az államháztartás hitelezõi, a befektetõk ugyanis 
valószínûleg nem ütköznek likviditáskorlátba, így amennyiben felismerik, hogy a nomi­
nális kamat egy része tõkéjüknek infláció miatti értékvesztését fedezi, azaz nem folyó 
jövedelmük, akkor ez a rész, akárcsak a tõke törlesztése, nem vehetõ figyelembe a hi­
ányban és a keresleti hatás számszerûsítésénél. 

Azok a mutatók, amelyek a vagyon alapú megközelítést tekintik reálisabbnak, elsõdle­
ges fontosságúnak tartják a magánszektor reakciójának meghatározását. Tovább oldják a 
rövidlátás és likviditáskorlát feltételezését, így lényegessé válik a fiskális politikának az 
egyéni döntéshozatalra a várakozásokon keresztül gyakorolt hatása is. Ebben a megköze­
lítésben a gazdaság szereplõinek megtakarítási, költekezési, termelési, portfólióallokációs 
döntéseinek kizárólag egy teljes körû vagyoni vagy tartós jövedelmi korlát szab határo­
kat. A jövedelem alapú szemlélet feltételezésével ellentétben így a jövedelem átmeneti 
csökkenése nem okoz tényleges kötöttséget a gazdasági szereplõk magatartásában, az 
egyéni fogyasztást a hosszabb távú átlagos „permanens” jövedelemre vagy a teljes élet­
ciklus jövedelmére vonatkozó várakozás határozza meg. Ennek megfelelõen nemcsak a 
magánszektor jövedelmén, hanem az államháztartási hiányon belül is újra kell értelmezni 
a strukturális és átmeneti komponens közötti különbségtételt. 

Az átalakuló gazdaságokban a rövidlátás és likviditáskorlát feltételezése valószínûleg 
fokozatosan oldható fel, vagyis az idõszak elején még indokolt lehet a jövedelem alapú 
megközelítés. A fenntarthatóság és az aktív hatás kérdése mellett viszont a gazdasági 
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növekedés, az infláció jelentõs változásai kiemelt kérdéssé teszik a magánszektor rövid 
távú reakciójának meghatározását is. Belátható, hogy a három kérdés megválaszolására 
legalább háromféle mutatóra van szükség. A továbbiakban a rendelkezésre álló fiskális 
jelzõszámok közül mutatjuk be a lehetséges megoldásokat. 

A jelzõszámok lehetséges köre 

A közismert analitikus jelzõszámok (az IMF, az EU és az OECD mutatói) és a különféle 
alternatív mutatók eltérnek egymástól abban, hogy milyen feltételezésekbõl (rövidlátás/ 
likviditáskorlát) indulnak ki, és ezzel összefüggésben hogyan határozzák meg a vizsgálat 
célját. E mutatók, módszerek közül kiválasztottunk néhányat, amelyek segítségével be­
mutathatjuk az egyes megoldások elõnyeit és hátrányait. 

1. táblázat 
Az államháztartási elszámolások néhány módszere 

Milyen hatást szûr ki 

Megnevezés 
Megköze- Mire keres egyszeri

lítés választ* ciklus infláció intézke­
dések 

OECD, EU, IMF jövedelem fenntarthatóság/ igen nem nem 
„strukturális deficit” alapú aktív hatás 

Európai Parlament jövedelem fenntarthatóság/ igen nem nem 
mutatója alapú aktív hatás 

Egyesült Államok, jövedelem fenntarthatóság/ nem igen nem 
Egyesült Királyság, alapú aktív hatás 
Svédország „inflációs 
hatások elszámolása” 

Szintetikus jelzõszámok jövedelem fenntarthatóság nem nem igen/nem 
(adórés, elsõdleges rés) alapú 
elsõdleges rés)” 

Generációs jövedelem fenntarthatóság nem nem igen 
elszámolás vagy vagyon 

alapú 

Blanchard átlagoló részben tényleges hatás nem igen igen 
mutató vagyon alapú 

„Megtakarító–elköltõ” részben tényleges hatás nem igen/nem igen 
modell elszámolása vagyon alapú 

* Az elsõ kérdés a tényleges hatás, a második az aktív hatás, a harmadik a fenntarthatóság volt. 

A bevezetõben feltett három kérdés legáltalánosabban a 2. táblázat sémájának segítsé­
gével illusztrálható. A teljes téglalap az állományváltozásnak felel meg, amelynek külön­
bözõ definíciói lehetségesek.2 Az állományváltozáson belül a besatírozott részek összege 

2 Az állomány definíciója a különbözõ statisztikai megközelítésekben eltérõ, ezen a GFS az államadóssá­
got érti, az ESA95 értelmezése pedig ennél tágabb, általában a nettó pénzügyi vagyont, esetleg a reáleszkö­
zöket is tartalmazó nettó értéket veszi alapul (5. táblázat). Az ESA95 az eredményszemléletnek megfelelõen 
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2. táblázat 
Az állományváltozás felbontása összetevõkre 

Közvetlen hatás Közvetett hatás 

kamat- Átértékelõdéselsõdleges seigniorage reálkamat kompenzációegyenleg 

passzív hatások nem várt inflá­ nem várt reál­ nem várt inflá­ árfolyam-

Átmeneti P1 és P2* ció hatása (NS) kamat-változás ció miatti ka­ változás hatása 
(például inflá­ matkompen­

aktív hatások (A) ció) miatt (NR) záció (NK) 

strukturális strukturális strukturális strukturális 
Tartós elsõdleges seigniorage reálkamat kompenzáció 

(SE) (SS) SR) SK) ( (

* P1: a gazdasági ciklus hatása, P2: az infláció nem várt változásának hatása. 

a deficit, amelyen belül megkülönböztethetõk az átmenetinek (világosabbal jelölve) vagy 
tartósnak (sötétebbel kiemelve) minõsíthetõ tényezõk. Ebbõl a sémából az is látszik, 
hogy mindez hogyan bontható közvetlen (elsõdleges egyenleg) és közvetett (seigniorage 
és kamat) tényezõkre, és hogyan osztható tovább passzív és aktív (az utóbbin belül is 
strukturális elsõdleges és átmeneti) összetevõkre. 

A passzív hatások is tovább oszthatók, hiszen a ciklus hatásainak (P1) kiszûrésével 
csak a reálnövekedés ingadozásának hatásától tekintünk el, ezen a módon azonban nem 
számszerûsíthetõ az infláció nem várt ingadozásának hatása (P2). Amennyiben ugyanis 
feltételezzük, hogy a jövedelemtulajdonosok különbséget tesznek az átmeneti és tartós 
jövedelmek között, akkor az infláció hatását sem szûkíthetjük le a kamatok körére, éppen 
úgy, ahogy a kamatokból sem elég kiszûrni az inflációs kompenzációt, hanem az így 
kapott reálkamatot is meg kellene tisztítani az idõlegesnek tekinthetõ eltérésektõl egy 
hosszabb távú, vagy legalábbis simított reálkamat alkalmazásával. 

Ha ingadozik az infláció, a seigniorage-bevétel esetében is hasonlóképpen kellene el­
járni. Ekkor azonban különbséget kell tenni a fiskális és a monetáris seigniorage között. 
A fiskális seigniorage-bevétel ugyanis hagyományosan – a 2. táblázat megközelítésével 
ellentétben – része az elsõdleges egyenlegnek, hiszen jellegét tekintve inflációs adó. Más 
kérdés, hogy ezt a bevételt a jegybank a kamatmentes (készpénzállomány) vagy nem 
piaci kamatú (kötelezõ tartalék) források kihelyezése révén kamatjellegû jövedelem for­
májában realizálja. A monetáris seigniorage ezzel szemben ennek a forrásnak az állo­
mányváltozását mint finanszírozásváltozást veszi számításba (Barabás–Hamecz–Neményi 
[1998]). A seigniorage fiskális megközelítése tehát a vonal felett, a teljes állományon 
képzõdött jövedelmet, a monetáris megközelítés pedig a vonal alatt, az állomány változá­
sát veszi számításba. 

A 2. táblázat jelöléséinek felhasználásával a kiválasztott jelzõszámok – a szintetikus 
mutatók kivételével – a következõképpen írhatók fel. 

az állományoknál figyelembe veszi a felhalmozódott kamatokat is, míg a GFS a pénzforgalmi szemléletnek 
megfelelõen nem. Az államháztartás körének meghatározása éppúgy okoz eltéréseket az állományok definí­
ciójában, mint a generációs elszámolások szemlélete (implicit államadósság) (lásd P. Kiss [1998] 42. o. 5. 
táblázat). A mutatók az állományok eltérõ megközelítésének megfelelõen a deficitet (besatírozott részek 
összegét) is különbözõ módon értelmezik. 
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A) OECD, EU, IMF strukturális deficitje = P2 + A + SE + NS + SS 
B) Európai Parlament strukturális deficitje = P2 + SE + NS + SS 
C) Inflációs hatások elszámolása = P1 + A + SE + SS + SR + SK

D) Generációs elszámolás = SE + SS + SR + SK

E) Blanchard-mutató = SE + SS + SR

F) Megtakarítók–elköltõk modell elszámolása = SE + SS + SR


A jövedelem alapú megközelítés mutatói 

Korrigált mutatók 

Az A), B) és C) mutatók alapvetõen a deficit hosszú távú, strukturális helyzetét vizsgál­
ják, kiszûrve bizonyos tényezõket, például a ciklus vagy az infláció, esetleg az átmeneti 
intézkedések hatását. Eközben azonban nem feltételezik, hogy ezeknek a tényezõknek 
eltérõ hatása lehetne a magánszektor döntéseire, hiszen ebben a modellben a likviditás­
korlátok és a rövidlátás ezt nem teszik lehetõvé. A deficit strukturális szintjének kiszámí­
tása mellett az A) és B) típusú mutatók segítséget nyújthatnak abban is, hogy a keresletre 
gyakorolt hatáson, azaz a hiány változásán belül elkülöníthetõk legyenek az aktív és a 
passzív tényezõk. A fiskális politika mozgásterének felmérése a tervezés során és a cél­
kitûzések megvalósulásának utólagos értékelése ezt egyaránt szükségessé teszi. Aktív 
hatáson itt a fiskális politika közvetlen hatását értjük, azaz definíciószerûen kizárjuk a 
közvetett módon – például a kamatok változásán keresztül – érvényesülõ hatásokat. En­
nek megfelelõen elsõ közelítésben az elsõdleges egyenleg változása alapján ragadható 
meg a fiskális politika közvetlen keresleti hatása. Ez a megközelítés általában nem elég­
séges ahhoz, hogy a fiskális politika aktivitását a valóságnak megfelelõen mutassa ki, 
praktikusan viszont bármelyik hiánymutatóból egyszerûen elõállítható. 

Az Európai Parlament kutatóinak (European Parliament [1999]) konkrét célja az volt, 
hogy kimutassák: az egyes tagországok az EMU harmadik szakasza felé tartó idõszakban 
milyen egyszeri intézkedéseket tettek a fiskális követelmények teljesítése céljából [B) muta­
tó]. Ennek érdekében minden ország esetében elvégezték a fõbb bevételi és kiadási kategó­
riák ökonometriai vizsgálatát. A becslés módszere az úgynevezett transzferfunkció volt, 
ilyen módon makrogazdasági modellezés nélkül próbáltak használható információkhoz jut­
ni az államháztartás pénzügyeit illetõen. A bevételek és kiadások reálnövekményét az adott 
és két késleltetett idõszak (t, t – 1 és t – 2 évi) GDP növekedésével, valamint a változó saját 
két korábbi (t –1 és t – 2) idõszaki növekedésével próbálták magyarázni. Ezzel a megoldással 
választ keresnek arra, hogy a kiadások és bevételek esetében milyen a növekedés hosszú és 
rövid távú (ciklikus) hatásának erõssége, iránya és idõbeli késleltetése, illetve az egyes bevé­
telek és kiadások növekedését mennyiben magyarázza a saját „lendületük”. 

Ennek a módszernek a segítségével jól illusztrálható, hogy milyen általános problémák 
merülnek fel a strukturális deficit számításánál. Amint láttuk (2. táblázat), a strukturális 
deficit megállapításához különbözõ átmeneti tényezõk hatásának leválasztása szükséges. 
Ezek között a tényezõk között gyakran vannak kölcsönhatások vagy éppen átfedések. A 
passzív hatások eredhetnek egyrészt a gazdasági ciklus alakulásából, másrészt az infláció 
váratlan változásából. Az aktív hatások közé sorolhatjuk egyrészt az egyszeri jellegû 
közvetlen intézkedéseket, másrészt az inflációs hatással járó nem várt intézkedéseket 
(árfolyam-leértékelés, a hatósági árak emelése). Az Európai Parlament módszere viszont 
az infláció változásán keresztül jelentkezõ minden hatást (legyen az aktív vagy passzív) 
eleve kizár a vizsgálatból. Mielõtt azonban az infláció hatásának kiszûrését tárgyalnánk, 
vizsgáljuk meg elõbb a ciklikus kiigazítás problémáit. 
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Az Európai Parlament kutatóinak megközelítésével ellentétben a ciklikus kiigazításnak 
az OECD, az EU és az IMF által alkalmazott módszerei [A) mutatók] határozottan és elvi 
alapon különbséget tesznek a bevételek és kiadások jellege (meghatározottsága) alapján 
(e mutatókról bõvebben P. Kiss [1999]). Semleges esetben ugyanis az adóbevételek kap­
csolata a ciklussal egyértelmû, míg a kiadások alakulása – a munkanélküli támogatásokat 
kivéve – elméletileg inkább a GDP normatív növekedésével hozható összefüggésbe (Chand 
[1993] makrogazdasági modellje). A normativitás ebben az esetben jelentheti az elõzõ év 
változását, több év átlagát vagy a potenciális növekedési ütemet. 

Az EU és az OECD által alkalmazott módszerek általános problémája, hogy a ciklus 
hatásának számszerûsítése érdekében közvetlenül az adók és a GDP között becsülnek 
rugalmasságot 20-25 éves idõsorok regressziójával. Ez a módszer több szempontból is 
erõsen kifogásolható (a–d). 

a) A gazdasági ciklust a GDP tényleges és potenciális növekedési ütemének vagy 
szintjének különbségeként, azaz a kibocsátási résként (output gap) határozhatjuk meg. 
Ennek az aggregált mutatónak az alakulásából azonban semmilyen idõsoros elemzéssel 
nem következtethetünk a GDP összetevõinek változására, így az adóalapok és ezen ke­
resztül az adók adott évi alakulására sem. A GDP és az adóalapok közötti rugalmasságot 
például alapvetõen meghatározza a gazdaságot ért sokk jellege. Az Európai Bizottság 
ezzel kapcsolatban a 3. táblázatban szereplõ eredményeket kapta (European Comission 
[2000]). 

3. táblázat 
Az automatikus stabilizátorok mûködése különbözõ sokkok esetén* 

Külsõ kereslet Magán-
Megnevezés és beruházás fogyasztás 

miatti sokk miatti sokk 

A sokk gazdaságra gyakorolt hatása (százalékos változás) 
Reál GDP növekedési üteme –1,0 –1,0 
Export** –3,8 –1,2 
Magánberuházás –2,2 2,0 
Magánfogyasztás 0,3 –3,2 
A sokk államháztartási hatása (a GDP százalékában) 
Államháztartási hiány 0,2 0,6 
– kiadás 0,0 0,0 
– bevétel –0,2 –0,6 
Államadósság 1,1 1,4 

* Különbség az eurótérség alapszcenáriójához mérten. 
** Beleértve az EU-n belüli kereskedelmet is. 
Forrás: European Comission [2000]. 

b) Az Európai Parlament elemzése is említi az úgynevezett Lucas-kritikát, amely sze­
rint a gazdasági szereplõk reagálnak a gazdasági környezet változásaira, ennek következ­
tében az ökonometriai módszerekkel becsült összefüggések megváltozhatnak. A környe­
zet változására éppen a fiskális politikát lehet felhozni elsõdleges példának, hiszen na­
gyobb változásainak (például az adótörvények, jogszabályi keretek lényeges átalakításá­
nak) hatására akár strukturális törés is bekövetkezhet az összefüggésekben. 

c) Általában sem tekinthetõ egyirányúnak az oksági viszony, vagyis nem csupán a 
GDP alakulása van hatással az adókra és egyes kiadásokra, hanem a fiskális politika 
(különbözõ konkrét paraméterek, adómértékek) szokásos változásai is visszahatnak az 
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adóalapra és a GDP-re. Ennek megfelelõen az adók és adóalapok közötti rugalmasság 
változásához vezethet az egyedi intézkedések rugalmasságra gyakorolt hatása (például 
adóelkerülésben megnyilvánuló válasz). 

d) A fiskális politika éves változásaitól függetlenül a rugalmasság nem konstans, ha­
nem a ciklussal együtt folyamatosan változik, aminek többek között olyan okai is lehet­
nek, mint a stabilizátorok rendszerjellegûen aszimmetrikus mûködése. Az adórendszer 
és a munkanélküliek támogatási rendszere általában olyan, hogy a rugalmasság függ a 
visszaesés mértékétõl, s egy bizonyos szint után rugalmatlan lesz (nincs például negatív 
társasági adó). 

Az IMF megközelítése szerint ezzel szemben az adók és a GDP közötti rugalmasság­
nak semleges esetben definíciószerûen egységnyinek3 kellene lenni (Chand [1993]). 
Amennyiben ugyanis az adórendszert úgy választjuk meg, hogy a progresszív vagy reg­
resszív legyen (például nominális plafonok, sávok vagy tételes adók megállapítása), ak­
kor az folyamatosan több vagy kevesebb GDP-arányos államháztartási kiadást fedez, 
anélkül hogy ehhez évente újabb döntés lenne szükséges, a fiskális politika így formáli­
san passzív. A tapasztalatok szerint viszont a magánszektor is érzékeli, hogy ez aktív 
„mulasztás”, ami huzamosabban nem tartható fenn.4 Az egységnyi rugalmasság alkalma­
zása kiszûri az elõbb bemutatott b), c) és részben a d) típusú problémát (utóbbit annyi­
ban, hogy aktivitásnak minõsítve eltekint a beépített aszimmetria hatásától). Az elsõ 
problémát azonban ez a megközelítés sem képes megoldani. 

Az IMF, az EU és az OECD által alkalmazott módszerek ugyanis nem tudnak különb­
séget tenni a gazdaságot ért sokkok jellege alapján, továbbá mindegyik feltételezi a gaz­
daság stabil állapotát. Eltérõ (például külsõ vagy belsõ keresletet érintõ) sokkok vagy 
jelentõs strukturális változások (két stabil állapot közötti átmenet) idején viszont a külön­
bözõ (vállalati és lakossági) jövedelmek nem arányosan változnak a GDP-vel, a kilencve­
nes évek elejének jelentõs visszaesése például nagyobb mértékben érintette a vállalati 
adóalapot, mint a lakosság jövedelmét. Az alapvetõ összefüggések változását, illetve 
annak hatását még akkor is nehéz lenne megközelíteni, ha megfelelõ hosszúságú, meg­
bízható idõsorokkal rendelkeznénk. Ennek hiányában nem állapítható meg a strukturális 
hiány, hiszen sem a gazdasági ciklus nem ragadható meg, sem annak összefüggése az 
adóbevételekkel. A ciklus ugyanis csak a potenciális GDP-hez képest értelmezhetõ, ez 
pedig az átmenet éveiben elõbb strukturális visszaesésen ment keresztül, majd felzárkó­
zási szakaszba lépett. Ez utóbbi hatások valószínûleg nagyobb mértékben határozták meg 
az aktuális növekedési ütemet, mint a ciklus alakulása, azonban a két tényezõ szerepe 
nem különíthetõ el igazán megbízhatóan. A potenciális GDP helyett az egyes adólapok 
potenciális változását kellene meghatározni, hiszen a felzárkózás idõszakában ezeknek 
eltérõ dinamikája van. Az adólapok potenciális és tényleges alakulásának különbségét 
(nevezzük ezt adóalaprésnek) tekinthetjük a ciklus hatásának. 

Az adóalap és az adók közötti rugalmasságot, mint láttuk, a vagyon alapú megközelí­
tésben definíciószerûen egységnyinek vehetjük. A jövedelem alapú megközelítésbõl ki­
indulva becsülhetünk rugalmasságot az OECD alternatív módszere segítségével, ami idõ­

3 Az OECD és az EU által végzett rugalmassági becslés az adóknak mind a négy kategóriája esetében az 
egységnyitõl eltérõ eredményt adott. Ennek egyik lehetséges magyarázata az, hogy a GDP-nek, az egyes 
adóalapoknak (vállalati és lakossági jövedelmek, fogyasztás) és az ezeket érintõ fajlagos adóterheléseknek 
egymástól eltérõ trendje van a vizsgált 20-25 évben. 

4 Az átmeneti és a tartós intézkedések közötti különbségtétel természetesen csak a vagyon alapú megköze­
lítésben értelmezhetõ, de ez más megvilágításba helyezheti az aktív és passzív elemek szétválasztását is a 
fiskális politika keresleti hatásán belül. Amikor például az évközi, nem várt inflációt – miközben a bevételi 
oldalon többletadók jelentkeznek – nem kompenzálják a költségvetési kiadásokban, vagy bizonyos nominá­
lis határokat eleve nem igazítanak az áremelkedéshez, ez a látszólagos passzivitás gyakran rövid távú (nem 
tartós) aktivitásnak minõsíthetõ. 
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sorok alkalmazása helyett az egyes évekre készít becslést,5 azonban a b), c) és d) típusú 
problémák miatt az átmenet éveiben egyáltalán nem várhatunk megbízható eredményt. 

Ezekre a problémákra a vagyon alapú megközelítésbõl adódó egységnyi rugalmasság 
megoldást jelent, kérdés azonban, hogy a vagyon alapú megközelítés legalább az adófi­
zetõk meghatározó súlyú körének esetében reálisnak tekinthetõ-e. Ha ezt feltételezhet­
jük, akkor az egységnyi rugalmasság alkalmazásán túlmenõen még két korrekció indo­
kolt. Egyrészt a számviteli elszámolással szemben a statisztikai megközelítést kell alapul 
venni,6 másrészt eredményszemléletû adó és adóalapra van szükség. Ilyen módon olyan 
használható mutatót nyerünk, amely a fiskális politika aktivitását illetõen jó becslést je­
lenthet az átmenet és felzárkózás idõszakában. Ezt az új jelzõszámot adóalaprés-mutató­
nak nevezzük. 

FI = (dt – dt – 1) – (δGct – 1 – αCITt – 1 – βPITt – 1 – χCTt – 1)/Yt – 1, (1) 

ahol

dt = GDP arányos elsõdleges egyenleg t idõszakban,

Yt = a GDP t idõszakban,

α = a társaságiadó-alap potenciális növekedése – tényleges növekedés,

β = a bérek és keresetek potenciális növekedése – tényleges növekedés,

χ = a lakossági fogyasztás potenciális növekedése – tényleges növekedés,

δ = a ciklustól függõ kiadás alapjának potenciális növekedése – tényleges növekedés,

CIT = a társasági nyereséghez kötõdõ központi és helyi adók,

PIT = a bérekhez és keresetekhez kapcsolódó adók és járulékok,

CT = a fogyasztáshoz kapcsolódó adók,

Gc = a kormányzati kiadások ciklustól függõ része.


Az (1) képlet elsõ része a hagyományos – elsõdleges egyenleg változásában mért – 
keresleti hatást, a második rész pedig a ciklus alakulásának becsült hatását mutatja. (Más 
szóval ez a szokásos megközelítéssel szemben nem a ciklikusan kiigazított elsõdleges 
egyenleg, hanem annak éves elmozdulása.) Ezen belül az adók szerepe értelemszerû, a 
kiadásoké azonban további vizsgálatot igényel. A hagyományos mutatók vagy eltekinte­
nek a kiadások esetében a ciklus hatásától, vagy a munkanélküliek támogatására szûkítik 
azt le. Ezen túlmenõen azonban felmerül az a kérdés is, hogy mi történjen azokkal a 
kiadásokkal, amelyek indexelés révén valamilyen reálváltozó alakulásához kötõdnek, 
illetve amelyeket a GDP arányában határoznak meg. Az elõbbire példa Magyarországon 
a nyugdíjak megállapítása, az utóbbira a védelmi kiadás mértéke (NATO-kötelezettség). 

Az indexelés a kiadásokat formailag az adókhoz teszi hasonlóvá. Gyakorlatilag azon­
ban sokkal könnyebben eltérhet a kormányzat az indexelési technikától, mint az adósza­
bályoktól. Az adóbevételek ugyanis – mivel ebben az esetben az adófizetõ az aktív fél – 
csak meghatározott adószabályok mellett érhetõk el, így ezek év közben meg nem szün­
tethetõk, legfeljebb módosíthatók. Az indexelt kiadások esetében azonban az indexelés 
teljes megszüntetésére vagy felfüggesztésére is sor kerülhet év közben, hiszen a kiadások 
esetében általában a kormányzat az aktív fél. Ilyen értelemben nagyon alapos vizsgálat 
szükséges annak érdekében, hogy megállapíthassuk, hogy egy indexelt kiadás mennyi­
ben köti a kormányzatot. Amennyiben például elõfordul, hogy az indexelés felülíródik, 
akkor nem beszélhetünk automatikus stabilizátorról. 

Az indexelés olyan módosítása ugyanakkor nem szünteti meg az automatizmust, amely 

5 Az szja, tb-járulék, fogyasztási adók rugalmassága évente újraszámolható úgy, hogy minden lakossági 
jövedelemdecilisben elosztjuk a marginális adóterhelést az átlagos adóteherrel. 

6 Az adóalap ebben a megközelítésben az adómentes, sõt a be nem vallott részt is tartalmazza, így a 
kedvezmények nyújtásának és az árnyékgazdaság (statisztikailag becsült) nagyságrendjének változása is ki­
mutatható. Az eredményszemléletet sem számviteli értelemben kell érteni, hiszen a veszteségelhatárolás 
révén az is lényegesen eltér a statisztikai megközelítéstõl. 
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az index értékét egy-egy évben elõre meghatározott mértékben kiegészíti. Erre Magyar­
ország esetében a nyugdíj-megállapítás lehet példa, amikor 2001–2002-ben a nyugdíjak a 
svájci indexen felül nõnek 3 százalékkal. Praktikus megközelítést választva, esetünkben 
a nyugdíjkiadásokra korlátozzuk a ciklustól függõ kiadások (Gc) körét. A nyugdíjkiadá­
sok esetében a ciklus hatása úgy jelentkezik, hogy a svájci index 50 százalékos súllyal az 
inflációt, 50 százalékos súllyal az átlagbérek emelkedését veszi figyelembe, utóbbi pedig 
tovább bontható az infláció és reálbérek szorzatára. A nyugdíjkiadás eléri a GDP 9 szá­
zalékát, így ezzel a tétellel akkor is foglalkozni kell, ha az elvben akár aszimmetrikusan 
is alakulhat annak következtében, hogy a nyugdíjakat évközben csak felfelé korrigálják, 
lefelé nem. Gyakorlatilag azonban – a bérnövekedés óvatos becslése miatt – a lefelé történõ 
korrekció általában nem is válik szükségessé. Eltekintettünk ugyanakkor a munkanélküli­
támogatásoktól. Egyrészt súlyuk csekély, a központi rész a GDP 0,5 százaléka, az önkor­
mányzatok munkanélküliekkel valamilyen módon összefüggésbe hozható kiadásainak sú­
lya ennél is kisebb. Másrészt a kiadások aszimmetrikusan viselkednek, vagyis a növekedés 
lassulása esetén azonnal jelentkezik növekedésük, azonban ez hamar – még a fellendülést 
megelõzõen – visszaáll a korábbi szintre. Az ellátási idõszak ugyanis rövid, általában ki­
lenc hónap, a munkanélküliek az ellátás megszûnése után az önkormányzatokhoz fordul­
hatnak közmunkáért, esetleg szociális támogatásért. A védelmi kiadások hatását sem vettük 
figyelembe, hiszen egyrészt aszimmetrikusan viselkednek, a GDP százalékában megadott 
értéknél a kiadás több lehet, de kevesebb nem, másrészt a ciklikus komponens nem jelentõs 
(1 százalékkal alacsonyabb növekedés hatása például a GDP 0,02 százalékát sem éri el). 

Az adóalaprés-mutatót két lényeges kérdés vizsgálatával célszerû kiegészíteni. Az egyik 
probléma az, hogy a GDP, a kibocsátási rés vagy az adóalaprés alakulását nem lehet az 
infláció alakulásától teljesen függetlenül vizsgálni. A hagyományos mutatók a kibocsátá­
si résre – mint reálváltozóra – koncentrálnak, pedig az adóbevételekre hatással vannak az 
árak alakulásának ciklikus jellegzetességei is.7 Másrészt az inflációs pálya jelentõs válto­
zása nemcsak a reálváltozók (GDP) rövid távú alakulására hat, hanem a hosszabb távú 
potenciális gazdasági növekedésre is, vagyis a kibocsátási rést mindkét oldalról befolyá­
solja. Ezzel a megközelítéssel az is lehetõvé válik, hogy a fiskális hatáson túlmenõen az 
infláció növekedési hatásait is figyelembe vegyük. Különbözõ szerzõk számításokat vé­
geztek az Egyesült Államok, az Egyesült Királyság és Svédország esetére, hogy az inflá­
ció elõre meghirdetett csökkenésének milyen költsége és haszna lehet az államháztartási 
hiány [C) mutató] és a gazdasági növekedés szempontjából. A költségek és a haszon 
összehasonlítását nehezíti, hogy a költségek rövid távon érvényesülnek (a reál GDP csök­
kenésében), míg a haszon8 hosszú távon jelentkezik, egyes nézetek szerint a potenciális 
növekedési ütem, mások szerint a GDP szintjének módosulásával. Az összevethetõség 
érdekében ezért jelenérték-számításra van szükség. Az államháztartás strukturális defi­
citjét mindez a kibocsátási rés alakulásán keresztül érinti, de az infláció változásának – a 
részleges indexálási megoldások és a szabályozásban levõ nominális elemek révén – a 
deficit átmeneti komponensére is számottevõ hatása lehet. 

7 J. H. Stock és M. W. Watson tanulmányukban az Egyesült Államok idõsorai alapján készült különbözõ 
becslések eredményeit összegezve, azt találták, hogy míg az árak szintjének ciklikus összetevõje a ciklussal 
ellentétesen alakul, és azt megelõzi, addig az árváltozás ütemének ciklikus összetevõje erõsen prociklikus, 
és követi a ciklust. Azt is megállapították, hogy a nominális bérindex alakulása is a fogyasztói árindexhez 
kötõdik, míg a reálbérek nem mozognak együtt a ciklussal, és még késleltetve is csak gyenge hatást mutattak 
ki (Stock–Watson [1998]). 

8 A haszon több csatornán keresztül jelentkezhet, mérséklõdik például az inflációnak a fogyasztás, a 
lakásberuházás, a pénzkereslet, az adósságszolgálat torzításán keresztül gyakorolt negatív hatása. A infláció 
torzító hatása hasonló az adók (marginális adókulcsok) hatásához, ráadásul jelentõs kölcsönhatás is van az 
infláció és az adók között. A parciális egyensúlyból levezethetõ közvetlen hatások mellett egy általános 
egyensúlyi modellben feltehetõen további – hasonló nagyságrendû – közvetett hatás is jelentkezhet. 
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Ezen túlmenõen nem várt inflációs hatások (évközi intézkedések vagy külsõ árhatás) 
az infláció hirtelen megugrását is kiválthatják, aminek eltérõ rövid távú hatásai lehetnek 
az elõre meghirdetett változásokhoz képest. Ebben az esetben ugyanis az állami kiadások 
azon része, amely nominálisan rögzített, veszít reálértékébõl, míg az adóbevételek reál­
értéke nem változik ilyen mértékben, hiszen az infláció nominális javító hatása közvetett 
módon jelentkezik. A közvetett hatás ugyanis nem jelent egyenes arányban érvényesülõ 
hatást, hiszen a magasabb infláció eltérõen érintheti a reálfolyamatokat, a különbözõ 
terhelésû adóalapokat, újraelosztó hatásán keresztül növelheti például a vállalati nyeresé­
get, miközben csökkentheti a lakossági jövedelmeket. 

A múltbeli inflációs várakozások által meghatározott kamatkiadások is csak késéssel 
követik az infláció váratlan megugrását, ennek gyorsasága a mozgó kamatozású instru­
mentumok súlyától és az adósság átlagos futamidejétõl függ. Rövid távon az infláció nem 
várt alakulása a nominális kamatszint lassabb alkalmazkodása miatt a reálkamatokat vál­
toztatja. Ennek az átmeneti hatásnak a kiszûrésére – mint említettük – megoldást jelent­
het az operacionális deficit átlagolt reálkamattal történõ számítása. Az átlagot ugyanak­
kor nem érdemes csak a következõ évek alapján számolni, hanem a bizonytalanság miatt a 
következõ év(ek) becslése mellett az elmúlt idõszak tényszámait is figyelembe kellene ven­
ni, vagyis hároméves mozgó átlagot számíthatunk. [Ezt a megoldást követi az MNB inflá­
ciós jelentésében szereplõ keresletihatás-számítás 2001. augusztus óta (III. 5. sz. tábla).] 
Az infláció ingadozása a fiskálisseigniorage-bevételt is változtathatja. Mivel ez a bevétel a 
jegybank kamatbevételeként keletkezik, ezért a jegybank és a kormányzat konszolidált 
elszámolása és a mozgó átlag alkalmazása révén ez a tétel is kisimítható. A seigniorage­
bevétel ingadozásának korrekcióját Magyarország majdani ECB-tagsága a jövõben szük­
ségtelenné teszi, hiszen ezt a bevételt teljes egészében be fogjuk fizetni. Ezzel szemben az 
lesz lényeges kérdés, hogy mekkora részesedésre számíthatunk az ECB teljes seigniorage­
bevételébõl. Alaptõke-részesedésünk alapján a bevételbõl Magyarország része a külön­
bözõ szcenáriók függvényében nagyjából a GDP 0,3-0,35 százaléka lehet. 

A fiskális politika aktivitásának meghatározása tehát az infláció hatásának kiszûrését is 
igényli. A kamatkiadás és bevétel simításán túlmenõen az elsõdleges egyenlegbõl kiindu­
ló adóalaprés módszerét is kiegészíthetjük úgy, hogy az egyes adóalapok normatív (po­
tenciális) növekedési üteméhez hozzáadjuk az infláció trendjét is, így egy normatív ér­
tékindexet nyerünk, amely viszonyítási alapul szolgálhat az adóalapok tényleges alakulá­
sához. Az elsõdleges kiadások közül tehát oly módon szûrhetõ ki az infláció hatása, hogy 
a GDP potenciális növekedési ütemének és az infláció trendjének összegét tekintjük nor­
matív növekedési ütemnek. Más szóval: a ciklus és az infláció hatásának együttes kiszû­
réséhez a reálrést megszorozzuk az „inflációs réssel”, és az ilyen módon szûrt elmozdu­
lást tekintjük a fiskális politika aktivitásának. Ebben a megközelítésben passzivitásnak 
minõsül az, amikor a nem várt inflációt nem kompenzálja az államháztartás, míg az 
indexelési technikák eredménye (nyugdíjak svájci indexálása) aktivitásként jelentkezik. 
Végsõ soron az aktív és passzív tényezõk megbontása esetén azt sem szabad figyelmen 
kívül hagyni, hogy melyik hiánymutatót kívánjuk ilyen módon felosztani. A jövedelem 
alapú megközelítésben van hatása annak, hogy az infláció kompenzálása nem történik 
meg, hiszen ennek megfelelõen a lakosság visszafogja a fogyasztását. A vagyon alapú 
megközelítésben a költségvetés nem tud ilyen módon megtakarítást elérni, a lakosság 
ugyanis a késõbbi kompenzációra számítva simítja a fogyasztását. 

A kiegészített adóalaprés-mutató az elõbbi jelölésekkel a következõképpen határozha­
tó meg. 

FI = (dt – dt – 1) – þ(δGct – 1 – αCITt – 1 – βPITt – 1 – χCTt – 1)/Yt – 1, (2) 

ahol þ = az infláció trendje – a tényleges infláció. 
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A másik általános probléma az, hogy az állam a keresletre nemcsak a kiadásokon és 
bevételeken keresztül, hanem közvetett módon és adminisztratív eszközökkel is hathat. 
Így például az árak és bérek szabályozásával, kölcsönök és garanciák nyújtásával vagy az 
állami vállalatok veszteségének megtérítésére vállalt implicit elkötelezettség révén. Az 
átmeneti gazdaságok esetében mindezek fokozatos elhagyásával az adó- és kiadáspolitika 
szerepe kerül elõtérbe, vagyis az egyenlegmutatók szintjén korrekciók nélkül eleve nem 
valósítható meg az idõbeli összehasonlíthatóság. A keresletre közvetett módon gyakorolt 
hatás rendkívül nehezen becsülhetõ, de egy része megragadható az államháztartás kerete­
inek kibõvített – akár még az ESA95- és az SNA-hiánynál is szélesebb – értelmezése 
segítségével. 

Egy másik, részleges megoldást jelentõ korrekció szerint a múltbeli vagy jövõbeli 
veszteségek egyösszegû rendezését – amennyiben nem osztható szét az egyes évekre – 
célszerûbb kihagyni az elsõdleges egyenleg számítása során, ellenkezõ esetben ugyanis a 
keresleti hatás indokolatlanul nagy mértékû ingadozását mutatnánk ki. A mi esetünkben 
a GFS-deficit, a hivatalos hiány és az SNA-hiány egyaránt ezt a megoldást követi például 
a bankkonszolidációk, adósságátvállalások esetében, így alkalmas kiindulópontot jelen­
tenek a keresleti hatás kiszámítására. Így azonban az ESA95-szemléletével össze nem 
egyeztethetõ módon elszakadt a pénzügyi vagyon (ezen belül az adósság) változása a 
hiány ezen jelzõszámainak alakulásától. A valóságban az történt, hogy az adósságok 
átvállalása, illetve az államkötvények átadása révén explicit adóssággá vált a korábbi 
implicit kötelezettség (felhalmozódott veszteség, késõbb esedékes fizetési kötelezettség). 
Amennyiben ezt a kötelezettséget a kialakulásával párhuzamosan elszámoltuk volna a 
hiányban és az államadósságban, akkor idõben szétosztva mutathattuk volna ki a hatást 
(4. táblázat).9 

4. táblázat 
A rendkívüli kiadások szétosztásának becslése 

(a GDP százalékában) 

Megnevezés 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 

Bank- és adós­
konszolidáció 1,6 1,3 1,5 0,3 1,3 0,7 0,2 0,6 0,4 0,5 – 

A lakáshitelezés támo-
gatásának átalakítása – – – – 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

A MÁV-hitelek 
átvállalása – – 0,1 0,2 0,2 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0 0,1 

Bõs-nagymarosi 
beruházás – – – – – – – – 0,1 0,1 0,1 

Az orosz tartozás 
levásárlása – – – 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 

Rendkívüli kiadások 
szétosztva összesen 1,6 1,5 1,6 1,2 2,2 1,5 1,1 1,4 1,3 1,3 0,9 

Rendkívüli kiadások 
szét nem osztva* – – 3,5 – 5,4 0,8 1,0 1,3 0,3 1,5 0,1 

* A szét nem osztott kiadások részletezése: P. Kiss–Szapáry [2000]. 

9 A banki és adóskonszolidációs tõketranszferek esetében általános problémát jelent, hogy mekkora rész 
tekinthetõ valós kiadásnak, és mekkora az a rész, amellyel szemben követelések, és így késõbb bevételek 
állnak. Az így adódó 1993–1995. évi kiadás idõbeli szétosztásának jó közelítése az, hogy a nyolcvanas évek 
végén-kilencvenes évek elején nem számolunk a bankok adó- és osztalék befizetésével, hiszen kétes követe-
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Szintetikus mutatók 

A ciklus, az infláció vagy az átmeneti intézkedések hatásának kiszûrése csak az egyik 
tényezõjét jelentik a fenntarthatóság vizsgálatának. A másik fontos teendõ a hosszú távú 
elõrejelzések, ezen belül a generációs elszámolás elkészítése. A hosszú távú elõrejelzé­
sek eredményének, valamint a fenntarthatóság definíciójától függõen meghatározott kö­
vetelmény szerinti fiskális változónak (elsõdleges egyenlegnek, adórátának stb.) a kü­
lönbségét egyetlen szintetikus mutatóban ki lehet fejezni. 

A létezõ szintetikus mutatók közös hibája, hogy önkényes – az elméleti alapoktól elté­
rõ – definíciókból indulnak ki. A meghatározandó kérdések azok, hogy melyik állomá­
nyi kategória (5. táblázat) fenntarthatóságát kellene vizsgálni, továbbá ennek az állo­
mánynak milyen idõhorizonton és milyen célértékét tartjuk kívánatosnak. A fenntartha­
tóság formális definíciója a jelenértéken számított költségvetési korlát teljesülését jelenti, 
vagyis azt, hogy a jelenlegi adósságnak meg kell egyezni a jelenértéken vett jövõbeli 
elsõdleges többletekkel. Ilyen típusú mutatót azonban gyakorlatilag nem számítanak. 

5. táblázat 
A választható állományok 

Állományi kategória Állományi kategória tartalma Alkalmazás 

Bruttó államadósság* Elsõdleges rés, adórés 
Nettó államadósság = Bruttó államadósság + betétek, 

nyújtott kölcsönök 
Nettó pénzügyi vagyon = Nettó államadósság + részvények, 

egyéb tartozás és követelés 
Nettó érték (vagyon) = Nettó pénzügyi vagyon Buiter-mutató, középtávú 

+ reáleszközök elsõdleges rés 

* A generációs elszámolások ide értik az implicit államadósságot is, ami a hiány demográfiai változások 
miatti növekedésén keresztül majd a jövõben válik explicitté. 

A gyakorlati megközelítések (Buiter-mutató, Blanchard elsõdlegesrés- és adórésmutatója) 
kevésbé szigorú feltételt szabnak a fenntarthatóságnak, elegendõnek tekintik az adósság 
vagy nettó érték jelenlegi szinten történõ stabilizálását, függetlenül ennek mértékétõl. Ez 
azt jelenti, hogy miközben ezek a mutatók a magas indulóadóssággal jellemezhetõ orszá­
goktól nem követelik meg az adósság teljes visszafizetését, addig az alacsony vagy nulla 
indulóadósság esetében relatíve szigorúak, hiszen ezek minimális növekedését is fenn­
tarthatatlannak ítélnék. Ugyanilyen módon nem tesznek különbséget aszerint, hogy egy 

léseikre – amennyiben a szabályozás már akkor élt volna – már ekkor képezhettek volna tartalékot. A 
Postabanknak juttatott tõketranszfert 1996–1998-ra oszthatjuk szét, hiszen – bár a mérlegek ezt nem tükröz­
ték – a veszteség ekkor keletkezett. 

A MÁV részére hitelátvállalással nyújtott tõketranszfert visszamenõleg kellene szétosztani a veszteségek 
keletkezésének, a hitelbõl finanszírozott beruházás megvalósításának idõpontja alapján. 

A kedvezményes lakáshitelezési rendszer átalakítása (1991) a lakosság felé tõketranszfert jelentett, a 
hitelátvállalással párhuzamosan viszont a kormányzat jövõbeli fizetési kötelezettségei csökkentek. Ebben az 
esetben tehát nem visszafelé, hanem elõrefelé érdemes szétosztani a tõketranszfert. 

A bõs-nagymarosi beruházással kapcsolatban átvállalt adósságot szintén elõrefelé érdemes szétosztani, 
annak mértékében, ahogy az energiaszolgáltatási kötelezettség ténylegesen folyamatosan realizálódik. 

Oroszország tartozásának jó részét 1993-ban katonai eszközök szállításával törlesztették, és azóta rend­
szertelen idõközönként folyik a törlesztés. Rendes esetben – akárcsak a törlesztés – a katonai eszközök 
vásárlása is történhetne egyenletesebben (akár bérbevétel formájában), tehát az államháztartás kiadásait és 
hiányát éppen úgy, mint a fizetési mérleget, ki kellene simítani ezzel a tétellel. 
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országnak az induló nettó vagyona alacsony, vagy magas-e, a fenntarthatóság ilyen defi­
níciójával mindkét esetben kizárják a csökkenés lehetõségét. 

Az az elméleti összefüggés, amely szerint az adósságot végül teljesen vissza kell fizet­
ni, túlzott leegyszerûsítésnek tûnik, hiszen egyértelmûen eltekint az állami eszközöktõl 
(részvények, állóeszközök). Amennyiben ugyanis indokolt, hogy az állam ilyen eszkö­
zökkel rendelkezzen, akkor ennek mértékéig adóssága megengedhetõ, azaz az adósság 
visszafizetésének csak addig kell terjedni, ameddig az állam nettó vagyona eléri a nullát. 
Az alapvetõ probléma ebben az esetben az állami eszközök értékelése, mivel ezek általá­
ban nem piacképesek, illetve hozamuk – ami elvileg az adósság terhével összevethetõ 
lenne – nem mérhetõ megfelelõen. Az állami szerepvállalás ugyanis olyan területeken 
indokolt, ahol valamilyen externália teszi azt szükségessé. Az adósságból finanszírozott 
beruházás elve csak ebben a körben lehet elfogadható. 

A nettó vagyon kategóriája átalakuló gazdaságok esetében is megfelelõ kiindulásnak 
bizonyulhat, ezért érdemes tanulmányozni az erre épülõ Buiter-mutatót. A mi esetünk­
ben is gondot jelent, hogy az állóeszközök és a tulajdonosi követelések egy része nem 
piacképes, ezért értékelésük nem valósítható meg. Buiter úgy oldotta meg ezt a problé­
mát, hogy a nettó vagyon szintjétõl eltekintett, és a vagyon változására összpontosított, 
hiszen a fenntarthatóság követelményét ennek változatlanságaként határozta meg, vagyis 
úgy, hogy a vagyon ne csökkenjen. Az átmenet idõszakában ennek minden összetevõje 
jelentõs változáson ment keresztül, így az adósság nõtt, az állam tulajdonosi követelése­
inek állománya pedig csökkent részben a privatizáció, részben a veszteségek miatt. Ezen 
túlmenõen látszólagos megtakarítást eredményezett az, hogy az állami beruházások gyakran 
az értékcsökkenést sem érték el.10 

ð = (rt – nt)wt (3) 
ð – dt = (rt – nt)wt – dt,  (4) 

ahol

ð =  Dt/Yt, vagyis a GDP-arányos elsõdleges egyenleg,

dt = a jelenlegi GDP-arányos elsõdleges egyenleg,

wt = Wt/Yt, vagyis a GDP-arányos nettó érték,

nt = a növekedési ütem,

rt = kamatráta.


Könnyebben elõállítható és szélesebb körben elterjedt az úgynevezett elsõdlegesrés­
mutató (Blanchard [1990]), ami a fenntarthatóságot úgy értelmezi, hogy az adósság ne 
növekedjen. Általános esetben ugyanis a tulajdonosi követelések és az állóeszközök állo­
mánya stabil. Mint láttuk, az átalakuló gazdaságokban – különösen a kezdeti idõszakban 
– ez a feltétel nem teljesül. 

ð = (rt – nt)bt (5) 
ð – dt = (rt – nt)bt – dt, (6) 

ahol

ð =  Dt/Yt, vagyis a GDP-arányos elsõdleges egyenleg,

dt = a jelenlegi GDP-arányos elsõdleges egyenleg,

bt = Bt/Yt, vagyis a GDP-arányos adósság,

nt = a növekedési ütem,

rt = kamatráta.


10 Ez az úgynevezett belsõ adósság elsõsorban az egészségügyben és a közlekedés-szállítás (MÁV, BKV, 
útépítés) terén jelentkezett. Elvileg – éppen az átalakulás miatt – indokolt lehet, hogy bizonyos területek a 
csökkenõ igényeknek megfelelõen visszafejlõdjenek, de az elõbb említett esetekben inkább a korábbi idõ­
szakról örökölt lemaradás volt jellemzõ. 1970 és 1989 között például folyamatosan csökkent Magyarorszá­
gon a közlekedési beruházások aránya az összes beruházáson belül. 
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Az elõzõ mutató alternatívájaként szokás a Blanchard által bevezetett adórés mutatójá­
nak számítása is. Ez a mutató lényegében megegyezik az elsõdleges rés mutatójával, 
azzal a különbséggel, hogy amíg az elsõdlegesrés-mutató azt jelzi, hogy mekkora kiiga­
zítás lenne szükséges az adósság stabilizálásához, addig az adórésmutató a kiigazítás 
módját is rögzíti – a kiadásokat változatlannak tételezve fel –, a szükséges adóemelésre 
koncentrál. A kiadások változatlanságát azonban nem tételezhetjük fel az átalakuló gaz­
daságok esetében, hiszen az állami szerepvállalás is nagymértékben átalakul. 

t = gt – (rt – nt)bt (7) 
tt – t = (rt – nt)bt – gt, (8) 

ahol

t = Tt/Yt, vagyis a GDP-arányos elsõdleges egyenleg,

tt = a jelenlegi GDP-arányos adó,

gt = az államháztartás GDP-arányos elsõdleges kiadása.


A valósághoz jobban közelít Blanchardnak az a középtávú adórés megközelítése, amely 
az adóemelést úgy határozza meg, hogy adottságként figyelembe veszi az elsõdleges 
kiadások várható alakulását is. Ez a mutató sem teszi ugyanakkor lehetõvé, hogy a kiiga­
zításra a kiadási oldalon kerüljön sor. Emiatt érdemes lenne hasonló módon elkészíteni 
az elsõdlegesrés-mutató középtávú változatát. További probléma az az egyszerûsítés, 
hogy középtávon konstans növekedési ütemet és kamatrátát tételez fel, ahogy az a (9) 
képletbõl is látható. 

t = 1/N∑[gt+i – (nt+i – rt+i) bt+i] = 1/N∑gt+i – (nt – rt)bt (9) 
tt – t = tt + (nt – rt)bt – 1/N∑gt + i. (10) 

Az elõzõ mutatók elõnyeinek és hátrányainak figyelembevételével az átalakuló gazda­
ságok esetében olyan nettó vagyonból kiinduló, a kiigazítást az elsõdleges egyenleg javí­
tásában mérõ mutatóra van szükség, amely a közép- vagy hosszabb távú kiadási (esetleg 
bevételi) determinációkat is figyelembe tudja venni. A hosszabb távú számításokhoz szükség 
van a generációs elszámolások elvégzésére. A fenntarthatóság mutatója tehát az elõzõ 
jelölésekkel a következõ lehet, a középtávú változatát nevezzük el középtávú elsõdlegesrés­
mutatónak. 

ð = 1/N∑[dt+i – (rt+i – nt+i)wt+i] (11) 

t = 1/N∑[dt+i – (rt+i – nt+i)wt+i] – dt. (12)ð – d

A vagyon alapú megközelítés mutatói 

A fiskális politika magánfogyasztásra gyakorolt feltételezett hatását illetõen több modell 
létezik. A legegyszerûbb a jövedelem alapú megközelítés, amely szerint a fogyasztás 
azonnal alkalmazkodik a mindenkori jövedelemhez, vagyis az állami adók és transzferek 
közvetlen hatással vannak a lakosság keresletére. A többi modell a vagyon alapú megkö­
zelítést tekinti érvényesnek. Diamond és Samuelson (Diamond [1965]) átfedõ nemzedé­
kekre épülõ modellje szerint a fogyasztást a teljes életciklus alatt elérhetõ jövedelem 
határozza meg, ennek figyelembevételével simítja a lakosság a fogyasztását. A perma­
nensjövedelem-hipotézise alapján viszont a fogyasztás simítását nem a teljes életpálya 
jövedelme, hanem csak egy hosszabb idõszak átlaga határozza meg. Barro [1974] mo­
dellje az örökséghagyási motívumra és a nemzedékek közötti transzfer révén az „örök­
életû” családok feltételezésére épül. E családok fogyasztássimításából vezethetõ le a ricardói 
ekvivalencia, amely szerint a fiskális politika bizonyos fajtái és az államadósság semle-
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ges hatású. Ha ugyanis az adósság adómérséklés miatt növekszik, akkor az adók jelenér­
tékének változatlansága mellett magasabb jövõbeli adókat jelent. Mivel a családok fo­
gyasztása a permanens jövedelemtõl, vagyis az adózás utáni jövedelem jelenértékétõl 
függ, ezért ha az adók jelenértéke nem változik, akkor az adócsökkenés nem érinti a 
lakossági fogyasztást. 

A vagyon alapú megközelítés a D), E), F) mutatók esetében sem érvényesül teljes 
mértékben. Közös jellemzõjük ugyanakkor, hogy feltételezik: az átmenetinek tekinthetõ 
fiskális intézkedések, illetve az állami kiadások és adórendszer állandóbb szerkezete elté­
rõen hatnak a magánszektorra. Mindez szerepet kap annak megítélésében, hogy mekkora 
lehet a jövõben is fenntartható államháztartási deficit. Ezek a várakozások erõsen befo­
lyásolják az adók, a szociális szerepvállalás (tb-juttatások) és az infláció várható szintjére 
vonatkozó becsléseket is, és ezen keresztül ebben a vagyon megközelítésû modellben 
meghatározó szerepük van a magánfogyasztás és -megtakarítás alakulásában. Mindez azt 
jelenti, hogy a vagyon fogalma kiterjeszthetõ a szociális juttatások jogosultságának, illet­
ve az adóknak a jelenértékére. Amennyiben érvényesül a vagyonhatás (a jövedelemtulaj­
donosok úgy érzékelik, hogy a jövõbeli adók nettó jelenértéke változik), akkor a rövid 
távú változások nem érintik a fogyasztást, hanem inkább a megtakarítások idõleges vál­
tozásához vezetnek. 

A gyakorlatban azonban éppen úgy túlzás azt feltételezni, hogy a szereplõk tökéletesen 
rövidlátók, és likviditásuk teljesen korlátos, mint annak ellenkezõjét. Empirikus vizsgá­
latok alátámasztják ugyan, hogy az idõleges jövedelmek elköltési aránya lényegesen el­
marad a tartósnak ítélt jövedelmekétõl (Ize [1993], Alesina–Perotti [1996]), a valóságban 
viszont nem létezik tökéletes belsõ és külsõ pénzpiac, így rövid távon is korlátos a ma­
gánszektor költségvetése. Eszközeik egy része (például a nyugdíjjogosultság, várható 
jövõbeli adómérséklés) piacképtelen, hitelbiztosítékkal nem feltétlenül rendelkeznek, és 
az is eleve kérdéses, hogy elõretekintésük milyen idõtávra vonatkozik. 

Egy OECD-tanulmány (Blanchard [1990]) – amely praktikus javaslata abból a feltéte­
lezésbõl indul ki, hogy a jövedelemtulajdonosoknak nincsenek likviditáskorlátai, és elõ­
relátásuk két-három évre terjed ki – az operacionális deficitet nem a szokásos módon, 
azaz a tényleges adók és kiadások különbségeként, hanem a következõ években várható 
átlagos adó és kiadási mértékekbõl számolja ki11 [E) mutató]. Ez az operacionális mutató 
a reálkamat-kiadásokat is tartalmazza, ennek kiszámítása során viszont szintén nem az 
adott idõpontbeli inflációval korrigál, hanem a következõ évekre rendelkezésre álló vagy 
elõre jelzett kamatszintet deflálja a következõ évek várt inflációjával. Ez azt jelenti, hogy 
ez a mutató éppúgy kiszûri az elsõdleges kiadások és bevételek szintjén jelentkezõ átmeneti 
tételeket, mint a reálkamatok rövid távú ingadozását. Ez utóbbi tételt – mint az összefoglaló 
sémán is bemutattuk – külön kezeljük, és mint az infláció hatását külön szûrjük ki. 

Magyarország esetében azonban ahelyett, hogy két-három egymást követõ évbõl in­
dulnánk ki, célravezetõbb lehetne egy olyan mozgó átlag alkalmazása, amely egy évet 
elõre és egyet visszamenõleg vesz figyelembe.12 Ez ugyan nincsen teljes összhangban az 
elõretekintés feltételezésével, de praktikusan tényszámokra – azaz a tapasztalatokra – is 
épít, a múltra vonatkozóan pedig ez a megoldás jobban simítja az ingadozásokat. Bizo­
nyos bevételi tételeink – például a vámbevételek – esetében ugyanis jól megfigyelhetõ 
(sõt kiszámítható) középtávú tendenciák vannak. 

A fiskális politikának a magánszektorra gyakorolt valóságos hatása legjobban a „meg­

11 Egy ilyen típusú mutató esetében azt sem felejthetjük el, hogy ezzel a megoldással nem helyettesíthet­
jük, csak kiegészíthetjük a ciklus hatásának a kiszûrését. 

12 Ezt a módszert a reálkamat simítására már alkalmazzuk (2001 augusztusától az MNB Inflációs jelentés 
címû kiadványának III. 6. táblázatában ez szerepel). 
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takarítók és elköltõk” modellje (Mankiw [2000]) alapján közelíthetõ meg. Ennek a meg­
oldásnak a hátterében eredetileg az a megfigyelés húzódik, hogy a lakosság nem tekint­
hetõ egységesnek sem magatartását, sem likviditáskorlátainak mértékét illetõen. Ezt a 
gondolatot kiegészíthetjük azzal, hogy a vállalati szektor és az államháztartás sem vehetõ 
teljesen homogénnek. Mindennek figyelembevételével elméletileg meghatározhatunk egy 
új jelzõszámot [F) mutató]. A mutató formális definíciója nem lenne informatív, a gya­
korlati alkalmazás ugyanis azt feltételezi, hogy a fiskális kereslet minden egyes elemét 
egyértelmûen rendeljük valamelyik jövedelemtulajdonoshoz, hogy ezt követõen további 
megbontás alapján elvégezhessük az érintett szektorok heterogenitásából adódó korrekci­
ókat. Mint a következõkben látni fogjuk, az SNA-deficitbõl számított operacionális hi­
ány a gyakorlati alkalmazás elsõ, hozzávetõleges változatának tekinthetõ. 

1. A lakosság. Mankiw modelljének bevezetését az empirikus vizsgálatok eredményei 
alapozták meg. Ez az úgynevezett megtakarítók és elköltõk modellje, amely a következõ 
tapasztalatokból indul ki. 

– A fogyasztássimítás távolról sem tökéletes. Az Egyesült Államok esetében a lakos­
ság jövedelmének 1 százalékos elõre látható változására a fogyasztás a különbözõ becslé­
sek eredményei alapján eltérõ mértékben reagál, az eredmények skálája 0,35 százaléktól 
0,89 százalékig terjed. A különbség oka egyrészt magyarázható a nem teljesen racionális 
várakozásokkal vagy a likviditáskorlátok érvényesülésével. 

– A lakosság érzékelhetõ részének a nettó vagyona elhanyagolható mértékû. Az Egye­
sült Államokban a lakosság alsó kétötöde (40 százaléka) az összjövedelem 15 százalékát 
képviseli, miközben a nettó vagyonnak csupán 0,2 százalékát tudhatja magáénak. Ha 
ebbõl levonnánk a kevéssé likvid lakásvagyont, akkor a nettó vagyon – az eladósodásnak 
megfelelõen – mínusz 2,4 százalék lenne.13 

– Az örökséghagyás motívuma a vagyonfelhalmozás jelentõs tényezõje. Az Egyesült 
Államokban a lakosság felsõ öt százalékát illeti az összes jövedelem 15-20 százaléka, 
miközben a vagyon 60 százalékát, a lakásvagyon nélkül számítva pedig 72 százalékát 
összpontosítja. Az ilyen mértékû és koncentrációjú vagyonfelhalmozás ellentmond az 
életcikluson alapuló fogyasztássimítás teóriájának, és nyilvánvalóan inkább magyarázha­
tó az örökséghagyás motívumával. 

Mindezekbõl kiindulva Mankiw modellje figyelembe veszi, hogy a lakosság rendkívül 
heterogén, ezért két csoportot különböztet meg. A megtakarítók csoportjának viselkedé­
se a Barro-féle modell alapján írható le. Az elköltõk csoportja minden idõszakban teljes 
aktuális jövedelmét elfogyasztja. Az átmeneti adócsökkentésre ennek megfelelõen a meg­
takarítók nem reagálnak, az elköltõk viszont azonnal növelik fogyasztásukat, vagyis je­
lentõs keresleti hatása van. A nagyobb fogyasztás azonban megemeli a kamatokat,14 ami 
a megtakarítók megtakarításait növeli az új egyensúlyi állapot eléréséig. Ilyen módon az 
adósságot növelõ adócsökkentés csak átmenetileg szorítja ki a magánberuházásokat, de 
az adósság tartósan magasabb szintje nem csökkenti az állóeszközök állományát, vagyis 
az adócsökkentés hatása semleges, a ricardói ekvivalencia érvényesül.15 

Hayashi eltérõ mechanizmussal hasonló végeredményhez jut adócsökkentés esetén 

13 Természetesen nincsen értelme a pozitív nettó vagyon százalékában kifejezni ennek a rétegnek a tarto­
zását, de a nagyságrend a fenti adat segítségével illusztrálható. 

14 Ez vagy a beruházások csökkenése révén, a tõke határhasznának változásán keresztül hat a kamatokra, 
vagy a külsõ eladósodás növekedése miatt. 

15 Az adósság ugyanakkor befolyásolja a jövedelmek elosztását és a fogyasztást a megtakarítók és az 
elköltõk között. A magasabb adósság a nagyobb kamatteher miatt magasabb adószintet követel meg, ami 
egyaránt sújtja a megtakarítókat és az elköltõket, miközben a kamatfizetés csak a megtakarítók javára törté­
nik. Ennek megfelelõen a magasabb adósság növeli a megtakarítók egyensúlyi jövedelmét és fogyasztását, 
miközben csökkenti az elköltõkét. 
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(Hayashi [1987]). Szerinte az adócsökkentést a lakosság likviditáskorlátos, hiteladós ré­
sze fogyasztása növelésére fordítaná, de a hitelezõk biztosabbnak látják azt, hogy ezzel a 
pótlólagos forrással megegyezõ mértékben csökkentsék ezen hiteladósokhoz kihelyezett 
kölcsöneiket. Ezeket a kölcsönöket ezután az államháztartásnak nyújtják, így finanszí­
rozhatóvá válik az adócsökkentés. Végeredményben e mechanizmus szerint a lakosság 
likviditáskorlátos része nem fog többet fogyasztani, hanem a megtakarítók által nyújtott 
hitelek csoportosulnak át. Mindez azonban csak azoknak az átmeneti gazdaságoknak az 
esetében érvényesülhet, ahol a lakosság likviditáskorlátos részének számottevõ a hitelál­
lománya, és ahol a hitelezõk el is tudják érni a hitelek megfelelõ mértékû visszafizetését. 

Az átmenet idõszakának egyes jellemzõ vonásaival (szociális feszültség, adóelkerülés 
stb.) jobban párhuzamba állítható Tabellini mechanizmusa, amellyel a lakosság két cso­
portját megkülönböztetve mutatta be, hogy a generációkon belüli újraelosztás hogyan 
vezethet generációk közötti átcsoportosításhoz (Tabellini [1991]). (Az átmenet sajátossá­
gai az idõsebb korosztálynak a fiatalabbak jövõbeli adóinak terhére történõ támogatása 
mellett szólhatnak, hiszen az idõsebbek és a fiatalabbak az átmenet terheiben egyaránt 
részesülnek, miközben fokozatosan kibontakozó hasznát az utóbbiak nagyobb mértékben 
élvezik.) (Coricelli [1996].) Tabellini szerint amennyiben az államháztartásnak célja a 
tehetõsebbek és a szegényebbek közötti átcsoportosítás, de a jövedelmek adóztatása alap­
ján ezt nem képes elérni (nem tudja például a jövedelmeket megfigyelni), akkor az újra­
elosztás forrásait csak önkéntes alapon, a tehetõsebbektõl felvett hitelek révén szerezheti 
meg. A jövõben viszont ennek adósságszolgálatát részben éppen a szegényebbek nettó – 
azaz állami támogatásokkal csökkentett – adói fogják fedezni. 

A gyakorlatban éppen ennek a támogatásokkal csökkentett (nettó) adónak a kiszámítá­
sa nehezíti a megtakarítók és az elköltõk csoportjának konkrét meghatározását. Ehhez a 
számításhoz ugyanis nem elégséges az adóterhelés megoszlásából kiinduló megközelítés. 
Magyarország esetében készültek olyan számítások (Newbery–Révész [1997]), amelyek 
az indirekt adókat nettó módon (forgalmi adó csökkentve ártámogatásokkal) vették figye­
lembe, a direkt adókat azonban nem csökkentették (nem nettósították) a lakossági transz­
ferekkel. Hiába rendelkezünk tehát 1988–1996 között az alsó, középsõ és felsõ 
jövedelemkvintilis (reprezentatív családon alapuló) adóterhelésének becslésével, ebbõl 
legfeljebb a megtakarítók felsõ ötödének nettó adójára vonhatunk le következtetéseket 
(mivel ez a réteg jellemzõen nem részesül jelentõs transzferekben). Amennyiben az el­
költõk csoportjára is elvégezhetõk lennének a nettó adóterhelés becslései, és a vizsgálatot 
2001-ig meghosszabbítanánk, akkor a lakosság heterogenitásából adódó rövid távú kor­
rekciókat elvégezhetnénk. 

1. A keresletre gyakorolt hatás számításánál a fogyasztási hajlandóság eltérése alapján 
az elköltõk esetében a nettó adók változásához való teljes mértékû alkalmazkodást, a 
megtakarítók esetében viszont csak részleges felhasználást vennénk figyelembe. 

2. Az elköltõk nettó adóit – azonnali hatást feltételezve – pénzforgalmi szemléletben, a 
megtakarítók nettó adóit viszont eredményszemléletben, esetleg simítva számolhatnánk 
el. Bizonyos mértékig hasonló megoldást követ az SNA-mutató.16 

A hosszú távú hatás azt jelenti, hogy a közvetlen keresleti impulzuson túlmenõen a 

16 Ez a mutató az államháztartás lakossággal szembeni kiadásait (bérek, transzferek) és a lakosság által 
fizetett adókat a pénzforgalmi teljesítés idõpontjában számolja el, azt feltételezve, hogy ezek a tételek jelen­
tõs részben az elköltõkkel vannak kapcsolatban. Ezzel szemben a kamatok esetében – mivel az a megtakarí­
tók jövedelme – tartalmazza a felhalmozott kamat változását (eredményszemlélet) is. Más esetekben is cél­
szerûbb lehetne elvileg az eredményszemlélet alkalmazása, például az szja-visszatérítéssel kapcsolatban, 
mivel az is jórészt a megtakarítókhoz áramlik. Ettõl a korrekciótól azonban eltekinthetünk, hiszen ennek 
éves szinten nagyobb hatása nem lenne, továbbá ezzel ellentétes torzítást okoz az, hogy a megtakarítók által 
fizetett szja-t sem számoljuk el eredményszemléletben. 
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megtakarítók egyéni magatartására gyakorolt strukturális hatás is megjelenhetne az egyé­
ni fogyasztás és felhalmozás növekedési ütemének megváltozásán keresztül. Ez a közve­
tett hatás a fogyasztási hajlandóság változása révén explicit módon megjelenik Chand 
makrogazdasági sémájában (Chand [1993], P. Kiss [1999]). 

Esetünkben azonban – hiába is rendelkeznénk a lakosság nettó adóinak becsült meg­
oszlásával – közvetlen módon nem igazolható, hogy a fiskális politika lakossági fogyasz­
tásra gyakorolt hosszabb távú hatását tekintve érvényesül-e a megtakarítók és elköltõk 
modellje, mivel a vizsgálható idõszak túl rövid, amelyet a fiskális hatások mellett számos 
külsõ és belsõ sokk jellemzett. Közvetett módon megvizsgálhatjuk ugyanakkor, hogy a 
modell feltételezései nem állnak-e távol attól, ami nálunk megfigyelhetõ, és mechaniz­
musai érvényesülhetnek-e nyitott gazdaság körülményei esetén is. Ezzel kapcsolatban a 
következõ megállapítások tehetõk. 

– A fogyasztássimítás jelensége csak részben mutatható ki, aminek legfontosabb oka a 
likviditáskorlát létezése. E korlátok mértéke idõben csökken, de számítások szerint az 
1970–1998-as idõszakban a jövedelmeknek átlagosan 83 százaléka felett olyan háztartá­
sok rendelkeztek, amelyek likviditása korlátos volt (Menczel [2000]). 

– 1995-ben a lakosság – jövedelmek alapján képzett – alsó kétötöde a jövedelmek 26 
százalékát, a felsõ ötöd csaknem 38 százalékát mondhatta magáénak, míg az alsó kétötöd 
a megtakarítások 9 százalékát, a felsõ ötöd 62 százalékát összpontosította. 1997-ben már 
a háztartások 58 százalékának nem volt megtakarítása, míg ezen belül ennek 60 százalé­
ka tartozással rendelkezett (Tóth–Árvai [2001]). 

– Az örökséghagyás szempontjára a megtakarítóknak (nem a Mankiw által használt érte­
lembe véve) alig 5 százaléka hivatkozott megtakarításainak egyik motívumaként. Amennyi­
ben viszont az egyéb hosszú távú célokat is figyelembe vesszük (például tartalék a nyug­
díjas korra, vagy ingatlanra gyûjtés), akkor ez az arány csaknem 32 százalékra nõ (uo.). 

2. Külföld. Magyarország mint nyitott gazdaság számára a kamat elvileg adottság. Kér­
déses tehát, hogy a megtakarítók–elköltõk modelljének kamatmechanizmusa érvényesül­
het-e. 

– A külföldi kamat – mint külsõ adottság – nem jelentkezik közvetlen módon. Befolyá­
solja egyrészt az árfolyam, másrészt a kamatfelár alakulása. Másik oldalról a külföldi 
reálkamat egyensúlyi árfolyamra gyakorolt hatását is ki lehet mutatni az átalakuló gazda­
ságok esetében (Darvas [2001]). 

– Nyitott gazdaságban az elköltõk többletfogyasztása nem vezet automatikusan kamat­
emelkedéshez, azonban az infláció és/vagy a fizetési mérleg hiányának növekedésével 
jár. Ez a két tényezõ pedig a kockázati prémium növekedésén keresztül növelheti a ka­
matokat, ezen keresztül pedig a megtakarítók megtakarításait is. A Mankiw által bemuta­
tott mechanizmus tehát a mi esetünkben is érvényes lehet. 

3. A vállalatok. A vállalatok esetében egyrészt különbséget kellene tenni a rövidlátás/ 
likviditáskorlátok mértéke, másrészt a piaci/nem piaci mûködés szerint. Az elsõ kérdés 
alapján a kisvállalkozókat inkább a lakossághoz hasonló módon kellene a keresleti hatás 
szempontjából kezelnünk. A piaci/nem piaci mûködés alapján pedig az állami vállalatok 
egy részét kellene átsorolni a kormányzati szektorba. (Ennek a különbségtételnek még 
nagyobb jelentõséget ad az, hogy ennek a három körnek a súlya az átmenet és privatizá­
ció idõszakában jelentõs változáson megy át.) Az átsorolás elvégzése után fennmaradó 
vállalati kört célszerû két részre osztani, a befizetõk és a támogatottak körére. 

A kormányzati szektorba történõ statisztikai besorolás különbözõ kritériumai (P. Kiss 
[1998]) mögött végsõ soron az általános szempont húzódik meg, hogy adott szervezet 
piaci alapon vagy nem piaci alapon végzi-e tevékenységét. A statisztikai szektorok hátte-
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rében ugyanis közgazdaságilag az áll, hogy ezen egységek gazdasági magatartása hason­
ló. A piaci szektor magatartását a nettó érték maximalizálása, ennek megfelelõen jöve­
delmezõségi szempontok, a kormányzati szektor magatartását viszont a társadalmi jólét 
maximalizálása határozza meg. Végsõ soron ez jelenik meg abban, hogy különbséget 
tehetünk egyrészt a piaci termelés, másrészt a nem piaci termelés, a jövedelem és a 
vagyon újraelosztása között. 

E tevékenységek között – leegyszerûsítve – az az eltérés, hogy a piaci termelés eseté­
ben az árbevétel jövedelmezõséget is biztosítva fedezi a költségeket, a többi esetben az 
árbevételeket részben vagy egészben adóbevételek helyettesítik. Ez történhet a jelenbeli 
adóbevételekbõl vagy eladósodással a jövõbeli adóbevételek terhére. Az államháztartás 
jogi körén kívül levõ szervezetek esetében az ilyen típusú eladósodás lehet hitelfelvétel, 
szállítói, bér- vagy köztehertartozás, esetleg az eszközállomány felélése. Az államháztar­
tás végül az adóbevételeibõl tõketranszferrel megtéríti ezt a tartozást, akár állami garan­
cia beváltása, akár adósságrendezés vagy adósságelengedés formájában. Mint láttuk, 
ezeket az SNA-hiányból kiemelt egyszeri tételeket csak hozzávetõlegesen oszthatnánk 
szét az idõszak egészére (4. táblázat). Mindez arra hívja fel a figyelmet, hogy bizonyos 
eladósodásra képes szervezeteket célszerû eleve a kormányzati szektorhoz sorolni, így 
hiányukat a kialakulás idõpontjában elszámolni. (Az átsorolással megoldódik az – eladóso­
dáshoz állami garancia formájában nyújtott – implicit állami segítség elszámolhatósága is.) 

Az átsorolás szempontjából szóba jövõ szervezetek két nagy csoportba oszthatók. Egy­
részt az olyan állami tulajdonú vállalatok (infrastruktúra, szolgáltatás) tartoznak ide, 
amelyeknek tevékenységét alapvetõen nem jövedelmezõségi szempontok vezérlik, ha­
nem egyéb (gazdaságpolitikai vagy társadalmi) szempontok is. Magyarország esetében 
elvileg ide tartozhat a MÁV pályavasút és személyszállítási része, az úthálózat fejleszté­
sét végzõ Nemzeti Autópálya Rt., egyes tömegközlekedési vállalatok, a közszolgálati 
televízió. 

A másik nagy csoportba a pénzügyi tevékenységet végzõ állami tulajdonú szervezetek, 
holdingok sorolhatók. E szervezeteknek nagyobb lehetõségük van eladósodásra, pénz­
ügyi eszközök értékesítésére (privatizáció), ezért ebben a körben a leginkább jellemzõ a 
kvázifiskális tevékenységek végzése. Magyarországon az Állami Privatizációs és Va­
gyonkezelõ (ÁPV) Rt. egyértelmûen a kormányzati szektor része, állami feladatokat 
finanszírozó tevékenysége miatt pedig az Magyar Fejlesztési Bank (MFB) Rt. is megjele­
nik az SNA-hiányban. Az állam helyett nyújtott tõketranszferek esetében tételesen meg 
kell vizsgálni, hogy azzal a vizsgált szervezet szerzett-e pénzügyi követelést, vagy sem. 
Amennyiben nem szerez követelést – például az útépítések finanszírozása esetében –, 
akkor ezt a hiányban figyelembe kell vennünk, éppen úgy, mintha az közvetlenül nyúj­
tott államháztartási tõketranszfer lenne. 

Sajátos a statisztikailag a pénzügyi vállalatok közé sorolt jegybank helyzete, hiszen 
közgazdasági értelemben az államháztartás részének is tekinthetnénk. A jegybank és a 
kormányzati szektor mérlegeinek konszolidációját tehetik szükségessé a következõ té­
nyezõk. 

1. Az Eurostat szerint az államháztartási deficitet csökkentõ jegybanki befizetésnek a 
megszerzett díjakra és a jegybank által tartott eszközök jövedelmére kell szorítkoznia. A 
gyakorlatban azonban a számviteli elõírások alapján árfolyamnyereség és privatizációból 
származó bevétel befizetésére (közvetett privatizáció) is sor került. 

2. A jegybank kvázifiskális tevékenységének eredménye része az olyan – Eurostat 
által definiált – befizetésnek, amely csökkenti a költségvetési deficitet. A kötelezõ tarta­
lék rendszere például szolgálhat implicit adóként, de a jegybank támogatást is nyújthat 
mentõmûveletek formájában. A kvázifiskális tevékenység mellett a sterilizáció költsége 
is befolyásolja az eredményt. A sterilizációs célú forrásszerzés inkább monetáris vonáso-
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kat mutat, hiszen a kvázifiskális adóktól eltérõen a résztvevõk önkéntesen kapcsolódhat­
nak be az ilyen mûveletekbe. 

3. Néhány kivételes gyakorlatot folytató ország esetében, ahol a külsõ adósságot a 
jegybank vette fel (Magyarország, Tunézia), mindenképpen szükséges a mérlegek kon­
szolidációja (Barabás–Hamecz–Neményi [1998]). 

Az MNB az általa számított és publikált operacionális deficitben ennek megfelelõen a 
jegybank és az államháztartás összevont mérlegébõl szûri ki az inflációt és az átértékelõdést. 

A tõketranszferek mellett a folyó támogatások és az adóbefizetések/-visszatérítések 
idõbeli elszámolását is érinti az, hogy a vállalati szektor melyik részével hozhatók kap­
csolatba. A támogatottak körének, azaz a mezõgazdaságnak és a vasúti közlekedésnek a 
támogatását pénzforgalmi szemléletben célszerû számításba venni, vagyis az ilyen kiadá­
soknak abban az idõpontban van hatása a keresletre, amikor folyósítják. Ez a kör ugyanis 
csak bizonyos mértékû – részben államilag garantált – hitelhez juthat, de ezen túlmenõen 
likviditásuk korlátosnak tekinthetõ. Ehhez hasonló a helyi önkormányzatok által folyósí­
tott transzferek helyzete, amely jelentõs részben az önkormányzati vállalatokat, például a 
tömegközlekedés támogatását jelenti. 

Az adóbefizetések és -visszatérítések ezzel szemben nagyobb részt érintik azt a kevés­
bé likviditáskorlátos vállalati kört, amelyet befizetõnek nevezhetünk. Ebben az esetben 
tehát jobb közelítés lehet az eredményszemléletû elszámolás, ami a társasági adó eseté­
ben az év végi feltöltési kötelezettség miatt jól közelíthetõ a pénzforgalmi befizetéssel. A 
korrekciónak gyakorlati jelentõsége inkább az áfa-visszatérítésnél van, egyrészt azért, 
mert itt a kezdeményezõ fél az adóhatóság, másrészt reális feltételezésnek tûnik, hogy 
amennyiben a visszatérítések a szokásostól – a törvényes határidõkön belül – néhány 
nappal eltérnek, akkor ennek az ingadozásnak nincsen a keresletre hatása. Ez különösen 
az év végén jelenthet eltérést az elszámolásokban, amikor a pénzforgalmi elszámolás a 
tényleges visszatérítésen alapul, holott önmagában néhány napos eltérés nem jelent válto­
zást a vállalatok magatartásában. 

4. Az államháztartás. Az állami vállalatok egy részének átsorolása az államháztartási 
körbe arra is rávilágít, hogy az államháztartás sem kezelhetõ homogén szektornak. Egy­
részt jelentõs eltérések lehetnek az egyes alrendszerek magatartásában. Másrészt a költ­
ségvetési korláttal kapcsolatban az államháztartási szintek rendszerén belül is jelentkezik 
bizonyos szabadság, nevezetesen az államháztartás egészére érvényes egyensúlyi köve­
telményeknek nem kell minden egyes szinten egyforma mértékben érvényesülniük. Az 
egyik szint bevételei ugyanis nyilvánvalóan elmaradhatnak a kiadásoktól, amennyiben a 
hiányt fedezi az államháztartás másik szintjének transzfere. Nem ilyen egyértelmû azon­
ban az államháztartáson belüli transzferek optimális mértéke és elosztási szempontjai. 

– A transzfereket indokolhatja az, hogy általuk megjelenhetnek a helyi döntéshozatal­
ban az olyan szempontok is, amelyek révén az egyes programok külsõ, más önkormány­
zatoknál jelentkezõ hasznát is figyelembe lehet venni. Ezek a transzferek jellemzõen 
címzett és nyílt végû támogatás formájában jelentkeznek. 

– A nem címzett transzferek általában szolidaritási, egyenlõségi alapon nyújtott támogatá­
sok, amelyek újraelosztást jelentenek a tehetõsebb és szegényebb önkormányzatok között. 

Az önkormányzat és a magasabb államháztartási szintek közötti bevételmegosztást in­
dokolhatja az is, hogy az adóverseny miatt az önkormányzatok kevésbé hajlanak az adó­
emelésekre, így központi transzferek nélkül kiadásaik az optimális szint alatt lennének. 
Ráadásul a helyi adók jövedelemrugalmassága gyakran lényegesen elmarad a központi 
adókétól, így a növekedés bevételnövelõ hatása nagyobb arányban jelentkezik a közpon­
ti, mint a helyi költségvetésben. Ezen az aránytalanságon szintén a bevételek megosztása 
révén lehet segíteni. 
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A helyi önkormányzatok – a központi kormányzattal szemben – korlátozott mértékben 
kapcsolódnak be az állam stabilizációs és újraelosztási funkciójának ellátásába, annál 
inkább érdekeltek viszont az allokációs funkció terén, azaz a közjavak elõállításának 
helyi irányításában. Amellett, hogy a helyi és a központi szint döntéshozatalában ezek a 
funkciók eltérõ súllyal érvényesülnek, a likviditáskorlát szempontjából is igen lényeges 
különbség van e szintek között. A gyakorlatban is megfigyelhetõ, hogy a központi transz­
ferek növelésének vagy csökkentésének eltérõ a helyi önkormányzatok – és ezen keresz­
tül a konszolidált államháztartás – keresletére gyakorolt hatása. Az Egyesült Államokban 
különbözõ becslések szerint a nem címkézett transzferek nyújtása 15–50 százalékban 
önkormányzati többletkiadást generál, és csupán a fennmaradó hányad fedezi a helyi 
adók csökkentését. Ez a jelenség a „légypapírhatás”, aminek jellemzõje a potenciális 
aszimmetria is. Amíg az önkormányzatok kiadásai érzékelhetõen növekednek költségve­
tési többlettranszferek esetén, addig kiadásaik aránylag érzéketlennek bizonyulhatnak a 
transzferek elvesztésére. Az önkormányzatok – központi kormányzattól eltérõ – motivá­
ciói mellett azonban arról sem feledkezhetünk el, hogy az önkormányzati körön belül az 
eltérõ méretû önkormányzatok pénzügyi mozgástere teljesen eltér egymástól. Esetünk­
ben is megfigyelhetõ az átmeneti gazdaságokra jellemzõ túlzottan decentralizált és elap­
rózott önkormányzati szerkezet, és a központi források magas aránya (Gupta és szerzõ­
társai [2001]). Nehezebb ugyanakkor számszerûsíteni az egészségügyben és a városi 
tömegközlekedésben elmaradt pótlások, illetve elégtelen fejlesztés hatását, amelynek kö­
vetkeztében – a MÁV-hoz hasonlóan – a hosszú idõszak alatt belsõ adósság halmozódott 
fel, és ami a finanszírozási rendszerben eddig elsõsorban az önkormányzatokat érintette. 

Az MNB Inflációs jelentés címû kiadványa a fiskális keresleti hatáson belül elkülöníti 
a kormányzat aktivitásának mint fiskális döntésnek17 a hatását az úgynevezett fiskális 
folyamatok hatásától, ami magában foglalja a helyi és intézményi szintû döntések, vala­
mint egyes olyan kiadások hatását, amelyek teljesülése objektív körülményektõl is függ­
het. Magyarországi sajátosság ugyanis az, hogy a központi költségvetési és az önkor­
mányzati intézmények, szervek jelentõs önállósággal rendelkeznek. Ezt az önállóságot 
finanszírozási oldalról a kincstári rendszer és az államháztartási törvény eladósodást aka­
dályozó rendelkezései korlátozzák. Fennmaradt ugyanakkor a saját bevételek szerzésé­
ben való érdekeltség, továbbá az elõzõ évben fel nem használt támogatási maradványok 
igénybevételének lehetõsége, aminek következtében nem biztosítható, hogy az egyes in­
tézmények szintjén az adott évi deficit elõirányzata teljesüljön. Ilyen értelemben a fiská­
lis politika aktivitása (az elsõdleges egyenleg változásából kiszûrve a passzív hatásokat) 
csak részben tükrözi a kormányzat szándékainak, intézkedéseinek hatását, részben vi­
szont az önkormányzatokon túlmenõen az intézmények döntéseit is magában foglalja. 
Ezen túlmenõen vannak olyan kiadások is, amelyek esetében a jogosultság ugyan aktív 
módon (normatív alapon) szabályozott, a tényleges igénybevétel alakulása viszont mind­
ezt passzív módon határozza meg. A pályázati keretek felhasználása során hasonló késle­
kedés lehet az objektív körülmények, az igénybevétel feltételeinek alakulása miatt. 

Modell alapú megközelítések 

A következõkben olyan megközelítésekkel foglalkozunk, amelyekben a jövedelem és a 
vagyon alapú szemlélet egyaránt megjelenhet. Ezeknek a modelleknek általános elõnye, 

17 Fiskális döntésen a kiadási elõirányzatok és az adórendszer (kulcsok, kedvezmények) meghatározását 
értjük. Ez jellemzõen évente történik, de év közben is sor kerülhet a kiadási elõirányzatok zárolására vagy 
megemelésére. 
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hogy képesek megkülönböztetni a meghatározott kiadások, bevételek vagy finanszírozási 
források hatását a vállalati és lakossági fogyasztásra és megtakarításra, esetleg számítás­
ba vehetnek olyan speciális országok közötti különbségeket, mint például a gazdasági 
nyitottság vagy a fekete gazdaság eltérõ mértéke. Teljeskörûen elfogadott modellek hiá­
nyában azonban mindezek a korrekciók modellfüggõk, és így megkérdõjelezhetõ ezek­
nek az eredményeknek az összehasonlíthatósága. E modellek közül a generációs elszá­
molások terén rajzolódik ki leginkább a viszonylagos egyetértés. 

Generációs számvitel 

A generációs elszámolás önmagában csak annyit jelent, hogy az államháztartás által a 
különbözõ korosztályok között végzett átcsoportosítás miatt szükséges lehet az államház­
tartás bevételi és kiadásai kategóriájának, valamint az adósság definíciójának felülvizsgá­
lata [D) mutató] (Kotlikoff [2001]). 

Ebben az esetben is léteznek azonban különbözõ megközelítések, és ezek szerint eltérõ 
lehet a magánszektor válasza erre az átcsoportosításra. Egyrészt a generációs elszámolás 
elvégezhetõ jövedelem alapon, ebben az esetben azonban – mivel a magánfogyasztás 
simítását nem feltételezi – még komolyabb feszültség mutatható ki a jövõben. Ezzel 
szemben – amennyiben az egyéni fogyasztást az életciklus határozza meg (tehát egyálta­
lán nincs likviditáskorlát és rövidlátás), valamint az örökhagyás nem motiválja a döntése­
ket18 – feltételezhetjük magánszektor reakcióját is. 

A generációs elszámolás modelljében a fiskális politika nem a hagyományos statikus 
mutatókon, hanem alapvetõen a dinamikus korlátok változtatásán keresztül fejti ki hatá­
sát. A hagyományos bevételeken és kiadásokon belül ugyanis nagyon sok olyan tétel 
különböztethetõ meg, amely az adott idõszakkal nem teljes mértékben kapcsolható össze, 
hanem inkább a jövõ generációkhoz csoportosít át (beruházások, oktatás, környezetvéde­
lem), illetve a jövõbeli generációktól von el (felosztó-kirovó nyugdíjrendszer, idõsek 
gondozása). Az elõbbiek az úgynevezett elõre irányuló generációs javak (forward 
intergenerational goods), az utóbbiak a visszafelé irányuló generációs javak (backward 
intergenerational goods) (Rangel [2000]). 

Ebben a szemléletben érthetõvé válik, hogy a fogyasztás és beruházás közötti különbség­
tételnek miért lehet – a közép- és hosszú távú hatásokon túlmenõen – a rövid távú keresleti 
hatás alakulásában is szerepe. Amennyiben például egy fiskális kiigazítás a beruházások 
visszafogására összpontosít (Alesina–Perotti [1996]), akkor azt a jövedelemtulajdonosok 
nem ítélik tartósnak, hiszen hosszú távon nem tartható fenn a pótlások elmaradása, a szûk 
keresztmetszetek fennmaradása, így tehát a magánfogyasztás és beruházás nem változik. A 
fizikai tõkébe történõ beruházás mellett a humántõke-beruházások kiadásait is külön kelle­
ne kezelni a folyó kiadásoktól, vagyis a generációk közötti elszámolások az oktatási kiadá­
sokra is kiterjeszthetõk (Kotlikoff–Leibfritz [1999]). Az egész kérdés felfogható úgy is, 
hogy a felnõttek adóiból fedezik a jövõ, a gyermekek által élvezett beruházásokat, és ennek 
fejében a felnõttek idõs korukban nyugdíjra és egészségügyi ellátásra számíthatnak. 

Más megközelítésben az egyén által fizetett társadalombiztosítási járulék egy évjára­
dék vásárlása, a cserébe kapott társadalombiztosítási ellátás pedig ennek az évjáradéknak 
a törlesztése. (Az ellátás nem csupán a nyugdíjra terjedhet ki, hanem az egészségügyi 
ellátásokra is.) (Gokhale–Kotlikoff [1998].) Ez utóbbi felfogásban a tb-járulékkal növelni 

18 Barro modellje az örökséghagyási motívumra és a nemzedékek közötti transzfer révén az „örökéletû” 
családok feltételezésére hivatkozva, szükségtelenné teheti a generációs elszámolást, mivel mindez ellensú­
lyozhatja a fiskális politika által végrehajtott átcsoportosítást (ricardói egyenlõség). 
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kellene az államadósságot, a tb-ellátással pedig csökkenteni, azaz explicitté kellene tenni 
a társadalombiztosítás implicit adósságát. Az elsõ megközelítéssel szemben azonban ez 
utóbbi eltekint az elõre irányuló generációs javaktól, azaz implicit módon azt feltételezi, 
hogy minden generáció annyit ruház be a jövõbe, mint amennyit saját maga a múlt 
generációktól kapott. Mindezt azonban semmi sem biztosítja. 

A generációs elszámolásból eredõ implicit adósság kimutatása nem egyszerû. A szám­
szerûsítés során viszonylag jó megbízhatósággal lehet a demográfiai elõrejelzésekre tá­
maszkodni, hiszen a jelenlegi helyzet jelentõs részben determinálja a jövõt. Nagymérték­
ben függ viszont a számítás eredménye attól, hogy milyen diszkontrátát választunk a 
jövõbeli adóbefizetések és nyújtott ellátások jelenértékének megállapításához. A másik 
probléma, hogy a felosztó-kirovó nyugdíjrendszerrel ellentétben a generációk közötti 
elszámolás többi területe az egyén szintjén véve nem alkot önmagában zárt rendszert.19 A 
beruházási kiadások esetében például még az sem jelent biztosítékot arra, hogy e téren 
nincsen implicit államadósság, ha teljesül az a követelmény, hogy a jelen generáció annyit 
ruház be, mint amennyit a korábbiaktól kapott. Ennek egyik oka az, hogy a beruházások 
megfelelõ szintje nem jelenti azt, hogy az az optimális szerkezetben valósul meg (szûk 
keresztmetszetek). Másrészt a környezetvédelem, az egészségügy és a közlekedési inf­
rastruktúra fejlesztésének elhanyagolása akár több generáció felhalmozódott mulasztása 
is lehet. Magyarországon például a vasúti közlekedésben húsz éve halmozódik a lemara­
dás, ez az úgynevezett belsõ adósság ma már az óvatos becslések szerint is elérheti az 
ezermilliárd forintot. Ez azt jelenti, hogy mai áron évente átlagosan 50 milliárd forint 
kiadás maradt el, ami minden évben a GDP 0,3-0,4 százalékával magasabb állami beru­
házást és hiányt jelentett volna. A környezetvédelem, az úthálózat és az egészségügy 
elmaradt beruházásai még ennél is nagyobb pótlólagos terhet jelentenek. 

A generációs számítások meghatározó paramétere a demográfiai elõrejelzés mellett a 
diszkontráta és a termelékenység növekedése. A fenntarthatóság szintetikus jelzõszámai 
mellett a generációs elszámolásoknak is kulcsfontosságú eleme a megfelelõ diszkontráta 
alkalmazása. Ezzel kapcsolatban azonban nem csupán az a probléma vetõdik fel, hogy 
hosszabb távon hogyan jelezhetõ elõre, hanem az is, hogy elméleti alapon melyik kategó­
ria szolgálhat diszkontrátaként. Az adósságdinamika esetében az állampapírok utáni reál­
kamatot szokás alapul venni, hiszen ez mutatja a kamatkiadások hatását az adósság ala­
kulására. A generációs elszámolások ezzel szemben (Kotlikoff [2001]) olyan diszkontrá­
tát választanak (általában 5 százalék körül), amely a rövid lejáratú állampapírok reálka­
matát némileg meghaladja. Ezt a bizonytalansággal, a diszkontált tételek kockázatossá­
gával magyarázzák. Mivel azonban eltérõ az egyes adók, transzferek, kiadások bizonyta­
lansága, ezért indokolt lenne különbözõ diszkontráták alkalmazása. Az infláció csökke­
nése hosszú távú növekedésre gyakorolt hatásának kiszámításához is szükség volt a disz­
kontráta becslésére. A C) mutatókkal kapcsolatban említett módszerek a megtakarítások 
hozamát próbálták megközelíteni oly módon, hogy a kockázatos befektetések adózás 
utáni reálhozamát becsülte meg hosszú idõsorok alapján. Az eredmény mind az Egyesült 
Államok, mind az Egyesült Királyság esetében közel állt a generációs elszámolásoknál 
alkalmazott 5 százalékhoz, illetve néhány tizeddel azt meg is haladta. 

A Tárki számításai szerint (Gál és szerzõtársai [2000]) a generációs egyensúlytalanság­
ért Magyarországon legnagyobb mértékben a demográfiai tényezõk felelõsek, ugyanakkor 
azt is kimutatták, hogy a számítások nagyon érzékenyek mind a termelékenységnövekedés, 

19 Az egyes egyén számára is lehet számítást végezni (az érvényes szabályok, a nyugdíjkorhatár és a 
várható élettartam alapján), hogy az „életjáradék” vásárlása megtérül-e, hiszen a cserébe kapott ellátásnak 
elvileg a „törlesztésen” felül „kamatot” is kellene tartalmaznia. A befizetõk és az ellátásban részesülõk 
arányának változásából adódó implicit adósság így ezt a fajta hatást nem veszi figyelembe, azaz eltekint attól, 
hogy a járulék egy részével szemben esetleg nem áll szolgáltatás, azaz ennyiben mégis adónak tekinthetõ. 
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mind a diszkontráta megválasztására, de ez utóbbi esetében még nagyobb mértékû a bi­
zonytalanság. A generációs számítás 5 százalékos diszkontráta és 1,5 százalékos termelé­
kenységnövekedés mellett azt az eredményt adta, hogy a jövõben születendõ korosztályok 
425 százalékkal magasabb nettó befizetést teljesítenek majd az 1995-ben született korosz­
tályhoz képest a fiskális politika változatlansága esetén. Ez mind abszolút értelemben, mind 
relatíve magas érték, hiszen a világ számos országára elvégzett generációs számítások csak 
Norvégia esetében adnak ennél kedvezõtlenebb eredményt. A módszer standardizálásának 
hiánya és a statisztikai nehézségek miatt azonban a szerzõk is kísérleti jellegûnek tartják a 
magyar elszámolást éppúgy, mint a többi országtanulmányt. Esetünkben ez annál is inkább 
igaz lehet, mert az adatproblémák és az egyes kiadási és bevételi tételek konkrét osztályo­
zási és számítási nehézségei mellett ezen a szinten is megjelennek az átmenet és a felzárkó­
zás sajátosságaiból adódó jelenségek, strukturális változások. A számítások kiindulópontjá­
nak tekintett 1996-os év ebbõl a szempontból nem szerencsés, az eredmény értelmezhetõ­
ségét pedig a fiskális politika változatlanságának a feltétele is korlátozza. 

A fiskális politika hatása a hosszú távú növekedésre 

A termelékenység növekedésének meghatározásához szükség van a hosszú távú trend (és 
esetünkben a felzárkózási szakasz) elõrejelzésére. Itt azonban tekintettel kell lenni arra is, 
hogy a termelékenység növekedésének hosszabb távú alakulása nem tekinthetõ független­
nek a fiskális politikától, így a fiskális politika generációs vonatkozásai is visszahatnak a 
növekedésre. A növekedésre gyakorolt hatás kérdése tágabban is megfogalmazható. 

Egyrészt tisztázni kell, hogy mely bevételeknek és kiadásoknak van demográfiai vagy 
technológiai okokból (például az egészségügy tõkeigényessége) olyan dinamikája, amely 
miatt a GDP-vel arányos növekedésük nem feltételezhetõ, és egyenlegre gyakorolt össze­
sített hatásuk miatt a jövõben fiskális alkalmazkodást (átrendezõdést a bevételek és kiadá­
sok szerkezetében) tesznek szükségessé (Martinez-Mongay [2000], Hebbink [2000]). 

Másrészt meg kellene vizsgálni, hogy a konvergencia/divergencia három lehetséges csa­
tornája (De la Fuente [2000]) közül melyikben mi az államháztartás szerepe. A fizikai és 
humán tõke állományát befolyásolja például az állami beruházások hozzájárulása, az okta­
tási és egészségügyi kiadások, a technológiai fejlõdést elõsegíti az állami K+F-támogatás, 
a strukturális átcsoportosítás csatornáját illetõen pedig a fekete gazdaság visszaszorítását, a 
mobilitás elõsegítését célzó állami kiadások.20 Ezen túlmenõen feltételezhetõ, hogy a növe­
kedés és a társadalmi stabilitás között is van kapcsolat (Gerson [1998], Sala-i-Martin [1996], 
Zweimüller [2000]). A társadalmi stabilitás szempontjából a lakossági transzferek mellett 
az adórendszer jövedelem-újraelosztásra gyakorolt hatását is számításba kell venni, egyes 
tanulmányok ezért az adók és transzferek nettó számbavételét javasolják. 

Az elõzõ csatornákon keresztül az állam pozitív hatást gyakorol a növekedésre, az 
ezzel kapcsolatos kiadásokat viszont úgy kell fedeznie, hogy ennek során a lehetõ legki­
sebb mértékben torzítsa a tõke és a munka keresletét és kínálatát, vagyis minimalizálja az 
adók növekedésre gyakorolt negatív hatását. Az adók torzító hatása nem az átlagos adó­
szinttõl, hanem a marginális kulcsoktól, másrészt attól a gazdasági környezettõl függ, 
amelyben alkalmazzák. Az adók közötti erõs kölcsönhatások miatt az egyes adók vizsgá­
lata önmagában félrevezethetõ lehet. Nyitott gazdaságban még a kereskedelmi partnerek 
és a versenytársak adórendszerének is van hatása. A súlyosan adóztatott legális gazdaság 
és a nulla marginális adókulcs mellett mûködõ fekete gazdaság párhuzamos mûködése 

20 Az egyes kiadások között átválthatóság is lehetséges, így például a mobilitást egyaránt befolyásolja a 
közlekedési infrastruktúra fejlesztése és a közlekedés, illetve a lakásépítések támogatása. 
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erõsen torzítja az emberi és fizikai tõke allokációját és a lakossági fogyasztást, ily módon 
mérsékli mind a gazdasági növekedést, mind a fizikai tõke állományát. 

Magyarország esetében Valentinyi Ákos endogén növekedési modellje vállalkozott a 
fiskális politika és a növekedés összefüggéseinek számszerûsítésére (Valentinyi [2001]). 
A hagyományos összefüggések mellett a modell figyelembe veszi a gazdaság nyitottságá­
nak és a feketegazdaság jelenlétének hatását is, nem bontja meg ugyanakkor a vállalati 
szektort külkereskedelembe bekerülõ és be nem kerülõ árukat elõállító részre. A 
parametrizált modell eredményei szerint mind a kiegyensúlyozott, mind az átmeneti nö­
vekedési pályán a tõkejövedelmeknek van a legnagyobb hatása, míg az egyéb adók és a 
produktív állami kiadások lényegesen kisebb mértékben hatnak a gazdaságra. 

A produktív állami kiadások szerény növekedési hatásával kapcsolatos eredmény egy­
bevág számos keresztmetszeti vizsgálat következtetésével, az empirikus vizsgálatok ered­
ményei alapján ugyanis gyakran megkérdõjelezhetõk a korábban említett, kimutathatóbb 
hatást feltételezõ elméleti összefüggések. Ennek azonban számos lehetséges elvi és mód­
szertani magyarázata van (Gerson [1998]). Ezeket a tényezõket érdemes kicsit részlete­
sebben megvizsgálni, hiszen általánosabb formában arra világítanak rá, hogy a kereszt­
metszeti regressziókból nyert bármilyen információ csak fenntartásokkal alkalmazható 
az átalakuló gazdaságok esetében. (Hosszú idõsorok hiányában ugyanis elsõ közelítésben 
kézenfekvõnek tûnne, hogy a különbözõ rugalmasságok, paraméterek becsléséhez ezek­
re az információkra támaszkodjunk.) 

Az eredmények elõször is erõsen függenek attól, hogy az országok milyen körére terjed 
ki a vizsgálat. Ugyanaz a vizsgálat ellentétes eredményhez vezet, amennyiben a fejlett vagy 
fejlõdõ országok csoportjára összpontosít. Ez abból következhet, hogy az alkalmazott ke­
resztmetszeti regressziók implicit módon azt feltételezik, hogy a vizsgálatba bevont orszá­
gok csak bizonyos változókban térnek el egymástól. A fejlõdõ országok esetében a gazda­
ság mûködésébe az állam az ár és bérszabályozás, importkorlátozások és egyéb eszközök 
révén is beavatkozhat, ebben az esetben viszont a bevételi–kiadási szerkezet növekedési 
hatása önmagában relatíve kisebb, vagy akár más irányú is lehet. A fejlett országokban 
ezzel szemben a meghatározó állami eszköz az adó- és kiadási politika. Az átmeneti gazda­
ságok esetében ez azt jelenti, hogy az átmenet idõszakában a korábbi, erõsen torzító hatású 
eszközök elhagyása és az adó- és kiadáspolitika elõtérbe kerülése – még ha ez utóbbi nem 
is igazán hatékony – pozitív hatással van a gazdasági növekedésre. 

Másodszor: nem állítható fel egyértelmû összefüggés az államháztartás meghatározott 
kiadásai (például egészségügy támogatása) és az elért – a növekedésre közvetlenül hatás­
sal levõ – eredmények (például a lakosság egészségi állapota) között. Az állam ugyanis 
nem a kiadások nagysága, hanem azok hatékonysága révén befolyásolja az elérni kívánt 
eredményt, továbbá igen lényeges szerepe lehet a kiadásokat kiegészítõ állami szabályo­
zás (például járványügyi szabályok stb.) eredményességének is. 

Végül probléma lehet az adatok minõségével is, továbbá azzal, hogy a funkcionális 
kiadások csoportosítása sem feltétlenül megfelelõ. Példa erre az, hogy az oktatást és 
egészségügyet a vizsgálatok általában homogén kiadásként kezelik, így a feltételezhetõ 
hatékonyságbeli különbségek ellenére nem tesznek különbséget annak egyes szintjei kö­
zött (alap-, közép- és felsõfokú oktatás, gyógyító és megelõzõ tevékenységek). 

A fiskális politika rövid távú hatása 

Mint láttuk, a vagyon alapú megközelítésben a gazdaság szereplõi különbséget tesznek a 
tartós és átmeneti hatások között. Ezzel is magyarázható, hogy a fiskális politika makro­
gazdasági volumen- és árfolyamatokra gyakorolt hatása a tapasztalatok és az elmélet 
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szerint nagymértékben függ attól, hogy a kereslet szûkítése vagy bõvítése milyen bevéte­
li és kiadási szerkezetben valósul meg, illetve hogy adott évben a gazdaság milyen külsõ 
és belsõ egyensúlyi helyzetben van. A kiadásoknak ebben az esetben nem a funkcionális 
megoszlása lényeges, hanem a közgazdasági osztályozása (beruházás, bér, dologi ki­
adás, transzfer stb.). Ez a szerkezeti felbontás, továbbá a makrogazdasági kölcsönhatá­
sok, illetve a tovagyûrûzõ hatások számszerûsítése olyan modell alapú megközelítést 
igényel, ami szakít a hagyományos jelzõszámokra épülõ elemzéssel. Az MNB-ben erre a 
világszerte használt NIGEM makrogazdasági modell segítségével történt kísérlet.21 (A 
NIGEM modell fiskális célú alkalmazásának legfõbb elõnye, hogy szimultán rendszer­
ként képes figyelembe venni tovagyûrûzõ hatásokat is. (A modell leírásáról lásd Jakab– 
Kovács [2002].) 

A modell a kiadási és bevételi szerkezet megbontása szempontjából kevesebb lehetõsé­
get kínál a különbségtételre, azonban módot nyújt arra, hogy a részletesebb kiadási és 
bevételi csoportokból a modell által megkülönböztetett kategóriák alapján összevontabb, 
homogénebb viselkedésû egységeket képezzünk. Ehhez a besorolásnál figyelembe kellett 
venni, hogy az egyes kiadási és bevételi tételek feltételezhetõen milyen módon érintik a 
makrogazdasági folyamatokat, és ennek megfelelõen a modell melyik kategóriájának 
viselkedéséhez állnak legközelebb. Különbséget kellett tenni például e tételek között asze­
rint, hogy a keresletre közvetlenül hatnak (például a beruházási kiadások), vagy csak 
áttételes hatásúak, elõször a lakosság rendelkezésre álló jövedelmét befolyásolják (példá­
ul az állami alkalmazottak bére, személyi jövedelemadó). 

Két év (2001–2002) eltérõ szerkezetben megvalósuló keresletbõvítése a modell alapján 
erõsen eltérõ makrogazdasági hatással jár. A magasabb beruházási kiadás, illetve áru- és 
szolgáltatásvásárlás formájában történõ keresletbõvítés (2001) fele részben a GDP-t, fele 
részben a fizetési mérleg hiányát növeli. Ezzel szemben az állami bérek növekedésével 
jellemezhetõ keresletbõvítés (2002) a GDP-re már inkább csökkentõ hatású a modellben, 
és meghatározóan a fizetési mérleg deficitjében csapódik le. Az eredmények szerint a 
reálváltozókra gyakorolt hatáshoz képest mindkét esetben viszonylag kisebb az inflációs 
hatás. 
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