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P. KISS GABOR

A fiskalis jelz6szamok 1j megkozelitésben

A tanulmany megallapitasa, hogy az atmeneti gazdasagok esetében a hagyomanyos
fiskalis jelz6szamok kozvetleniil nem adaptalhaték, hiszen feltételezéseik az atmel]
net idészakaban gyakran nem teljesiilnek, és altalaban hianyoznak a stabil 6sszel]
fiiggések. A gazdasagi kdrnyezet sajatossagait figyelembe vevé mutatok elsallitasal ]
hoz a standardizalt médszerek helyett alternativ megoldasokat kell keresni. A valél]
sagos kozgazdasagi tartalom megkozelitése érdekében az elsé l1épés — a statisztikai
adatok jol koriilhatarolt korrekcidjaval — az egyes orszagok sajatossagait tiikr6z6
fiskalis alapmutaté el6allitasa. Masrészt sziikség van bizonyos gazdasagi 6sszefiigl]
gések szamszeriisitésére is, ami az atmenet és a felzark6zas idészakaban nem egy[]
szerli feladat. A ciklus hatasanak pontosabb kisziiréséhez raadasul a hosszu tavu
(potencialis) novekedési litem meghatarozasa sem elégséges, a ciklus sziirésének
altalanos problémai ebben az id6szakban fokozott mértékben jelentkezhetnek. A tal]
nulmanyban ezért definialunk egy Uj jelz6szamot: az tigynevezett adéalaprés-mutal]
tot, amely a sziirés soran az egyes adoéalapok sajat hosszu tavu dinamikajabol indul
ki, valamint ennek inflaciét is kisz(iré valtozatat: az ugynevezett kiegészitett adol]
alaprés-mutatét. A fenntarthatésag legmegfelelébbnek itélhets szintetikus jelz6szal ]
maként bevezetjiik a kozéptavu elsédlegesrés-mutatét, ami a netté vagyonbél indul
ki, és ami kiegészithet6 a generaciés elszamolasokbdl adédé hosszabb tavua kiadasi
és bevételi adottsagokkal is.*

Tanulmanyunk célja, hogy a fiskélis politikat a gazdasagi dtmenet idészakiban is megfell
lel6 mddon leird jelzGszdmokat taldljunk. Ennek sordn nem tériink ki az 4talakulé gazdall
sdgok minden sajatossdgdra, hanem csak azokra a tényezlkre utalunk, amelyek jelen
vizsgalatunk szempontjabol 1ényegesek lehetnek. Nem foglalkozunk az atalakulas kezdel
ti — gyors valtozasokkal és strukturalis torésekkel jellemezhet§ - szakaszaval sem, hiszen
ekkor még az aldbbiakban tirgyalt harom kérdés sem értelmezhet§ megfelelGen, amell
lyekre a fiskalis mutatok altaldban vélaszt adhatnak.

Az els6 kérdés a fiskdlis politika tényleges hatdsa, ami egyrészt fiigg attol, hogy a tobbi
jovedelemtulajdonos milyen mértékben képes kiilonbséget tenni a hidny szintjének a megtall
karitds-felhalmozasi egyenstlyra és vdlfozdsdnak a keresletre gyakorolt hatidsan beliil an
nak strukturdlis és atmeneti jellegd Osszetevdi kozott. Masrészt attdl fiigg, hogy amennyill
ben egy intézkedést atmenetinek itélnek, akkor van-e lehetGségiik arra, hogy fogyasztasull
kat ennek megfelelGen simitsdk. A megfeleld jelzGszam valasztasanak tehat el6feltétele az,

* A cikkben foglaltak a szerz§ véleményét tikrozik, s nem feltétleniil egyeznek meg a Magyar Nemzeti
Bank hivatalos véleményével. A tanulmany részletesebb valtozata MNB fiizetként is megjelent Az atmenet
fiskdlis jelz8szdmai 4j megkozelitésben — Magyarorszdg esete cimmel.

P. Kiss Gdbor a Magyar Nemzeti Bank munkatarsa.
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hogy reilis feltételezésekbdl induljunk ki a maganszektor magatartasat illetGen. Ennek alapjan
kiszamolhatd egy olyan elemzési mutatd, ami val6szintleg valahol az alapmutatok és egy
minden atmeneti hatést kisz(ir§ strukturalis deficit k6zott helyezkedik el.

Amennyiben az els§ kérdésre vélaszt kaptunk, akkor a mdsodik kérdés az, hogy a
keresleti hatdsbdl (a hidny éves valtozasabol) mekkora a fiskdlis politika aktiv hozzdjarull
ldsa, vagyis hogyan sziirhet6k ki a gazdasagi ciklus vagy az inflacié alakulasabol eredd
passziv hatdsok.

A harmadik kérdés az adllamadossdg, a megtakaritasi—felhalmozasi pélya fenntarthat6l
saga szempontjabol a hosszabb tdvii strukturdlis deficit. A maganszektor reakcidja alapl
jan ténylegesnek nevezett hidny ugyanis inkdbb rovid és kdzéptavon értelmezhets, és ez
csak tokéletes eldrelatas és a likviditaskorlatok teljes hidnya esetén egyezne meg a hosszu
tava strukturdlis deficittel.

Ezek a kiilonféle mutatok nemcsak a fiskalis dontéshozo szdmara, hanem a tobbi jovedel
lemtulajdonos részére is 1ényeges informdaciot hordoznak. A hagyomanyos kozgazdasagi
jelz6szamok elGallitdsa azonban - figyelembe véve az 4talakuld és felzark6zo gazdasagok
sajatossagait — nem bizonyult megfelelének a tényleges helyzet bemutatdsira, mikdzben a
transzparenciinak éppen ezekben az orszagokban lenne kiemelkedd jelentGsége. A nemzetll
kozi forrasok igénybevétele és a belfoldi piaci finanszirozas térhoditdsa ugyanis olyan infl
formacids kovetelményekkel jar egyiitt, amelyet az atlathat6sag jogi és statisztikai szintje a
folyamatos javulas ellenére sem biztosithat teljes mértékben (P. Kiss [1998]). Ezért e tanull
ményban az ismert jelzGszamok alternativdjaként 4j mutatok elGéllitdsdra vallalkoztunk.

Magyarorszag sajatossdga, hogy az allamhaztartds hidnya - alapesetben is — legalabb
négyféleképpen definidlhat. Létezik két statisztikai mutatd, a Nemzetkdzi Valutaalap
(IMF) altal bevezetett GFS-nek és az Eurdpai Uni6 altal alkalmazott ESA95-nek megfell
lel§ deficit. E két statisztikai rendszerrel nem feleltethet6 meg teljes mértékben a két
masik mutat6: a hivatalos hidnykategoria, valamint a Magyar Nemzeti Bank (MNB) altal
alkalmazott igynevezett SNA deficit. Mindezek a mutatok a maganszektor magatartasat,
tovabba a kormanyzati és maganszektor hatdrait illetden mas és mas feltételezésekre
épiilnek,'! ami a feltételezések realitdsan keresztiil meghatirozza ezen mutatok érvényesi
ségét, korlatait is. E korlatok felolddsara szamos tovabbi jelzGszam szarmaztathatd a
négy alapmutatébol.

Feltételezések a jelz6szamok mogott

s

Az atmenet sajatossdgai felerGsitik a hagyoményos jelzdszdmok éltaldnos problémait,
amelyek nagyrészt arra vezethetGk vissza, hogy ezek a mutatok nem képesek a fiskalis
politika és a gazdasag (ndvekedés, inflacio stb.) Osszefiiggéseit és kolcsoOnhatasait teljes

' Az egyik végpontot a GFS modszertana képviseli, amely a teljes rovidlatasbol és likviditaskorlatbol
indul ki, a mésik az ESA95, amely részleges rovidlatist feltételez. Emiatt a két rendszer eltérSen értékeli
azt, hogy egy éllami elvondsnak vagy transzfernek milyen idépontban van hatdsa, a pénzbeli teljesitéskor
vagy a tranzakcié mogott ténylegesen — eredményszemléletben - meghtiz6do idGszakban. A legtobb probléd
ma azonban végsd soron az dllamhdaztartds és a magéinszektor elhatdroldsdra vezethet§ vissza, a rendes €s
rendkiviili kiaddsok kozotti kiilonbségtétel nehézségei éppugy, mint az értékelési problémak, igy az allam
altal nyujtott garancidk, kolesonok, allami tulajdon értékelése. A GFS az dllami vallalatokat hatarozottabban
elkiiloniti az allamhaztartdstdl, ez azonban csak akkor nem torzit, ha veszteségiiket a tulajdonos folyamatol
san megtériti, azaz ilyen modon megjelenik a hidnyban. Az addssag ut6lagos atvéllaldsaval ugyanis a deficit
adott évben rendkiviili jelleggel nd, annak ellenére, hogy a kozgazdasagi hatds (veszteség kialakuldsa) tényl
legesen hosszabb idGszakra oszlott szét (14sd késébb a 4. tdbldzatban). Az MNB tgynevezett SNA deficitje
az allamhéztartds korét szélesebben értelmezi, de gyakorlati alkalmazdsa - mivel az éves véltozasbdl ad6dd
keresleti hatisra 6sszpontosit - nem szdmol a hidnyban a rendkiviili kiadasokkal.
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mértékben figyelembe venni. A jelz&szamok elméleti hatterét alkot6 ,,modellek™ példaul a
maganszektort dltaldban egy reprezentativ vallalatra és haztartasra bontjak. Ezzel szemben
éppugy indokolt lehet mind a korosztilyok, mind a jovedelem szerinti megoszlast figyell
lembe venni, mint ahogy célszert lehet a véllalati szektort is differencidltan kezelni, példal
ul megkiilonboztetni a kormanyzati és a maganszektor hataran miikods allami vallalatokat,
a kisvallalkozokat vagy az arnyékgazdasagot. Maga az allamhaztartas sem kezelhetd egyl
ségesen, hiszen a helyi 6nkormanyzatok sajatossagaitdl ugyanigy nem lehet eltekinteni,
mint ahogy - a bevételek és kiaddsok mellett — az dllami szabalyozas hatdsait6l sem.

Az atmeneti gazdasidgok esetében ezeknek a megkiilonboztetéseknek kiilondsen nagy
jelent6sége van, hiszen az elébbi tényez8k ardnya, szerepe, jelentdsége folyamatosan
véltozhat. A nemzetkdzi gyakorlatban alkalmazott fiskalis jelz6szdmok ugyanis a gazdall
sag stabil allapotat feltételezik, és két stabil allapot kozotti dtmenet esetén, kiillondsen
pedig az atalakulas elsd idGszakaban (Tanzi [1993]) félrevezethetSk lehetnek. Stabil allal
pot esetében sem tekinthetnénk azonban megalapozottnak a ciklikus kiigazitds modszerel
inek azon implicit feltételezését, amely szerint minden addalap (bérek, fogyasztas stb.)
automatikusan egyiitt valtozik a kibocsatési rés alakuldsival. Az egyes jelzszamok ezen
tilmenden gyakran Onkényes meghatarozasokbdl indulnak ki, igy elveszitik kozvetlen
kapcsolatukat az elméleti alapokkal. Erre — mint majd latjuk - jé példa a fenntarthat6sag
kritériumanak definicidja.

A mutaték nagyobb része a fenntarthatsigot, illetve a fiskalis politika aktiv hatisat
vizsgalja. A maganszektor rovid tdva reakcidja e mutatok szempontjabol kevésbé 1ényel
ges kérdés, hiszen az ugynevezett jovedelem alapii megkdzelités alapjan egyszerden azt
feltételezik, hogy a magénszektor dontéseit a rendelkezésére all6 jovedelem teljesen
meghatdrozza, még abban az esetben is, ha abban csak dtmeneti valtozas kovetkezik be.
A maganszektor reakcidjat meghatarozé rovidlatas és likviditaskorlatok feltételezett mérll
tékét illetGen azonban a jovedelem alapi megkozelitésen beliil is tobb fokozat van. A
rovidlatas és likviditaskorlat teljes érvényesiilését feltételezve, a kiadasok és bevételek
csak a pénzforgalmi teljesités idGpontjdban vehetdk figyelembe (GFS). A rovidlatas és
likviditaskorlat felolddsanak irdnyaba mutat az eredményszemléletd elszaimolas (ESA95)
és a kamatokba foglalt inflaciés kompenzacid kisztirése. Ez utobbi kdzgazdasagi mutatd
az ugynevezett operaciondlis deficit. Az allamhaztartas hitelez8i, a befektetSk ugyanis
val6szindleg nem iitkoznek likviditaskorlatba, igy amennyiben felismerik, hogy a nomill
nélis kamat egy része tdkéjiiknek inflacié miatti értékvesztését fedezi, azaz nem foly6
jovedelmiik, akkor ez a rész, akarcsak a tGke torlesztése, nem vehet§ figyelembe a hill
anyban és a keresleti hatds szamszerdsitésénél.

Azok a mutatdk, amelyek a vagyon alapu megkdzelitést tekintik redlisabbnak, elsddleld
ges fontossagunak tartjak a maganszektor reakcidjanak meghatarozasat. Tovabb oldjak a
rovidlatas és likviditaskorlat feltételezését, igy 1ényegessé valik a fiskalis politikdnak az
egyéni dontéshozatalra a varakozasokon keresztiil gyakorolt hatdsa is. Ebben a megkozell
litésben a gazdasag szerepl§inek megtakaritasi, koltekezési, termelési, portfolidallokacids
dontéseinek kizardlag egy teljes kord vagyoni vagy tartds jovedelmi korlat szab hataroll
kat. A jovedelem alapu szemlélet feltételezésével ellentétben igy a jovedelem atmeneti
csokkenése nem okoz tényleges kotottséget a gazdasagi szerepl6k magatartdsaban, az
egyéni fogyasztast a hosszabb tavi atlagos ,,permanens” jovedelemre vagy a teljes életl
ciklus jovedelmére vonatkozd varakozds hatdrozza meg. Ennek megfeleléen nemcsak a
maganszektor jovedelmén, hanem az 4dllamh4ztartasi hidnyon beliil is Gjra kell értelmezni
a strukturdlis és dtmeneti komponens kozotti kiilonbségtételt.

Az atalakulé gazdasidgokban a rovidlatas és likviditaskorlat feltételezése valdszinileg
fokozatosan oldhat6 fel, vagyis az idGszak elején még indokolt lehet a jovedelem alapi
megkozelités. A fenntarthatdsag és az aktiv hatds kérdése mellett viszont a gazdasagi
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novekedés, az inflacio jelentGs valtozasai kiemelt kérdéssé teszik a maganszektor rovid
tavu reakcidjanak meghatirozasat is. Belathat6, hogy a harom kérdés megvalaszolasara
legalabb hiaromféle mutatéra van sziikség. A tovabbiakban a rendelkezésre all6 fiskalis
jelzészamok koziil mutatjuk be a lehetséges megoldasokat.

A jelz6szamok lehetséges kore

A kozismert analitikus jelzGszdmok (az IMF, az EU és az OECD mutat6i) és a kiilonféle
alternativ mutatok eltérnek egymadst6l abban, hogy milyen feltételezésekbdl (rovidlatas/
likviditaskorlat) indulnak ki, és ezzel 0sszefiiggésben hogyan hatdrozzdk meg a vizsgélat
céljat. E mutatok, modszerek koziil kivalasztottunk néhdnyat, amelyek segitségével bell
mutathatjuk az egyes megoldasok el6nyeit és hatranyait.

1. tablazat
Az 4llamhaztartési elszdmoldsok néhdny modszere

Milyen hatast szdr ki

Megkoze- Mire keres

Megnevezés ) p egyszeri
£ lités valaszt* ciklus  inflici6  intézkeD
dések
OECD, EU, IMF jovedelem fenntarthatdsag/ igen nem nem
,,strukturalis deficit” alapu aktiv hatas
Eurépai Parlament jovedelem fenntarthatdsag/ igen nem nem
mutatdja alapu aktiv hatds
Egyesiilt Allamok, jovedelem fenntarthat6sag/ nem igen nem
Egyesiilt Kiralysag, alapu aktiv hatds
Svédorszag ,,inflacios
hatdsok elszamoldsa”
Szintetikus jelzszdmok  jovedelem fenntarthat6sag nem nem igen/nem
(adorés, elsddleges rés) alapu
elsdleges rés)”
Generacios jovedelem fenntarthatdsag nem nem igen
elszdmoldas vagy vagyon
alapu
Blanchard atlagold részben tényleges hatés nem igen igen
mutatd vagyon alapt
»Megtakarit6—elkolt6” részben tényleges hatds nem igen/nem igen
modell elszdmolasa vagyon alapu

* Az els6 kérdés a tényleges hatds, a masodik az aktiv hatds, a harmadik a fenntarthatdsag volt.

A bevezetSben feltett harom kérdés legaltalanosabban a 2. tdbldzat séméjanak segitsél
gével illusztralhat6. A teljes téglalap az dllomanyvaltozasnak felel meg, amelynek kiilonO
boz§ definicidi lehetségesek.? Az dllomanyvaltozdson beliil a besatirozott részek 0sszege

2 Az dllomdny definici6ja a kiilonbozd statisztikai megkozelitésekben eltér, ezen a GFS az dllamaddssall
got érti, az ESA9S értelmezése pedig ennél tagabb, altaldban a nettd pénziigyi vagyont, esetleg a redleszkol
zoket is tartalmazo nettd értéket veszi alapul (5. tdbldzat). Az ESA95 az eredményszemléletnek megfelelGen



296 P. Kiss Gabor

2. tdbldzat
Az 4lloményvaltozas felbontdsa dsszetevGkre

Kozvetlen hatas Kozvetett hatas
elsédleges L . kamat- Atértekelddes
seigniorage redlkamat R
egyenleg kompenzacio
passziv hatdsok nem vart inflil nem vart redll nem vart infldl 4rfolyam-
Atmeneti P1 és P2* ci6 hatdsa (NS) kamat-valtozas cié miatti kal véltozas hatisa
(példaul inflal matkompenl
aktiv hatasok (A4) cido) miatt (NR) zacié (NK)
strukturalis strukturalis strukturalis strukturalis
Tart6s elsédleges seigniorage redlkamat kompenzécid
(SE) (SS) (SR) (SK)

* P1: a gazdasagi ciklus hatdsa, P2: az inflaci6 nem vart véltozdsdnak hatdsa.

a deficit, amelyen beliil megkiilonboztethetSk az drmenetinek (vildgosabbal jelolve) vagy
tartésnak (sotétebbel kiemelve) mindsithetd tényezdk. EbbGSl a sémabdl az is latszik,
hogy mindez hogyan bonthat6 kdzvetlen (elsGdleges egyenleg) és kdzvetett (seigniorage
és kamat) tényezdkre, és hogyan oszthatd tovabb passziv és aktiv (az utdébbin beliil is
strukturdlis elsddleges és dtmeneti) dsszetevikre.

A passziv hatdsok is tovabb oszthatdk, hiszen a ciklus hatdsainak (P1) kiszdrésével
csak a redlnovekedés ingadozasanak hatasatdl tekintiink el, ezen a médon azonban nem
szamszerUsithetd az inflacié nem vart ingadozasanak hatdsa (P2). Amennyiben ugyanis
feltételezziik, hogy a jovedelemtulajdonosok kiilonbséget tesznek az atmeneti €s tartds
jovedelmek ko6zott, akkor az inflaci6 hatdsat sem szdkithetjiik le a kamatok korére, éppen
ugy, ahogy a kamatokbdl sem elég kiszidrni az inflaciés kompenzaciét, hanem az igy
kapott redlkamatot is meg kellene tisztitani az idSlegesnek tekinthetS eltérésektdl egy
hosszabb tavid, vagy legalabbis simitott redlkamat alkalmazasaval.

Ha ingadozik az inflaci6, a seigniorage-bevétel esetében is hasonloképpen kellene ell
jarni. Ekkor azonban kiilonbséget kell tenni a fiskdlis és a monetdris seigniorage kozott.
A fiskalis seigniorage-bevétel ugyanis hagyomanyosan - a 2. tdbldzat megkdozelitésével
ellentétben - része az elsGdleges egyenlegnek, hiszen jellegét tekintve inflacids add. Mas
kérdés, hogy ezt a bevételt a jegybank a kamatmentes (készpénzallomany) vagy nem
piaci kamata (kotelezs tartalék) forrasok kihelyezése révén kamatjellegii jovedelem forl
majaban realizdlja. A monetaris seigniorage ezzel szemben ennek a forrasnak az allo
manyvaltozasat mint finanszirozasvaltozast veszi szamitasba (Barabds-Hamecz—Neményi
[1998]). A seigniorage fiskalis megkozelitése tehat a vonal felett, a teljes dllomanyon
képz4dott jovedelmet, a monetaris megkdzelités pedig a vonal alatt, az dllomany valtozall
sat veszi szamitasba.

A 2. tabldazat jeloléséinek felhaszndlasdval a kivalasztott jelzGszamok - a szintetikus
mutatdk kivételével - a kovetkezGképpen irhatok fel.

az allomanyoknél figyelembe veszi a felhalmozdodott kamatokat is, mig a GFS a pénzforgalmi szemléletnek
megfelelden nem. Az allamhaztartds korének meghatirozasa éppugy okoz eltéréseket az dllomanyok definill
cidjdban, mint a generdcids elszdmoldsok szemlélete (implicit dllamaddssag) (1dsd P. Kiss [1998] 42. o. 5.
tdbldzar). A mutatok az dllomanyok eltéré megkozelitésének megfelelGen a deficitet (besatirozott részek
Osszegét) is kiilonboz6 mdodon értelmezik.
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A) OECD, EU, IMF strukturdlis deficitie = P2 + A + SE + NS + SS
B) Eurépai Parlament strukturalis deficitie = P2 + SE + NS + SS

C) Inflacids hatdsok elszamoldsa = P1 + A + SE + SS + SR + SK
D) Generacios elszamolas = SE + SS + SR + SK

E) Blanchard-mutaté = SE + SS + SR

F) Megtakaritok—elkolt6k modell elszdmoldsa = SE + SS + SR

A jovedelem alapi megkozelités mutatoi
Korrigadlt mutatok

Az A), B) és C) mutatok alapvetSen a deficit hosszu tavi, strukturélis helyzetét vizsgall
jéak, kiszirve bizonyos tényezdket, példaul a ciklus vagy az inflacid, esetleg az atmeneti
intézkedések hatdsit. Ekozben azonban nem feltételezik, hogy ezeknek a tényezSknek
eltérd hatasa lehetne a maganszektor dontéseire, hiszen ebben a modellben a likviditasl
korlatok és a rovidlatas ezt nem teszik lehet6vé. A deficit strukturalis szintjének kiszamill
tasa mellett az A) és B) tipusii mutatok segitséget nyudjthatnak abban is, hogy a keresletre
gyakorolt hatdson, azaz a hidny vdltozdsdn beliil elkiilonithet6k legyenek az aktiv és a
passziv tényezdk. A fiskalis politika mozgasterének felmérése a tervezés soran és a célll
kitizések megvaldsuldsdnak utdlagos értékelése ezt egyarant sziikségessé teszi. Aktiv
hatdson itt a fiskalis politika kozvetlen hataséat értjiik, azaz definicidszerten kizarjuk a
kozvetett moédon — példaul a kamatok véltozasan keresztiil — érvényesiil§ hatdsokat. Enll
nek megfelelGen elsd kozelitésben az elsddleges egyenleg véltozdsa alapjan ragadhatd
meg a fiskalis politika kdzvetlen keresleti hatdsa. Ez a megkozelités altalaban nem elégll
séges ahhoz, hogy a fiskalis politika aktivitdsat a valésignak megfelelGen mutassa ki,
praktikusan viszont barmelyik hidnymutat6bdl egyszertien elGallithat6.

Az Eurépai Parlament kutatdinak (European Parliament [1999]) konkrét célja az volt,
hogy kimutassik: az egyes tagorszdgok az EMU harmadik szakasza felé tarté id§szakban
milyen egyszeri intézkedéseket tettek a fiskalis kovetelmények teljesitése céljabol [B) mutal
t6]. Ennek érdekében minden orszag esetében elvégezték a f6bb bevételi és kiadasi kategol
ridk Okonometriai vizsgalatit. A becslés modszere az vigynevezett transzferfunkcio volt,
ilyen m6édon makrogazdasdgi modellezés nélkiil probaltak hasznilhaté informaciokhoz jutll
ni az 4llamhéaztartds pénziigyeit illetden. A bevételek és kiadasok redlndvekményét az adott
és két késleltetett idGszak (7, 1—1 és t-2 évi) GDP novekedésével, valamint a valtozé sajat
két koréabbi (-1 és r-2) id6szaki ndvekedésével probaltdk magyardzni. Ezzel a megoldassal
valaszt keresnek arra, hogy a kiadasok és bevételek esetében milyen a novekedés hosszi és
rovid tavu (ciklikus) hatdsanak erdssége, iranya és idébeli késleltetése, illetve az egyes bevéll
telek és kiaddsok novekedését mennyiben magyardzza a sajat ,lendiletik”.

Ennek a mddszernek a segitségével jol illusztralhatd, hogy milyen altaldnos problémak
meriilnek fel a strukturalis deficit szdmitdsanal. Amint lattuk (2. tdbldzat), a strukturalis
deficit megéallapitasahoz kiilonb6z6 atmeneti tényezSk hatdsanak levéalasztasa sziikséges.
Ezek kozott a tényezdk kozott gyakran vannak kolcsonhatasok vagy éppen atfedések. A
passziv hatdsok eredhetnek egyrészt a gazdasagi ciklus alakuldsabdl, masrészt az inflacié
varatlan valtozasabol. Az aktiv hatdsok kozé sorolhatjuk egyrészt az egyszeri jellegd
kozvetlen intézkedéseket, masrészt az inflacids hatdssal jar6 nem vart intézkedéseket
(arfolyam-leértékelés, a hatosagi arak emelése). Az Eurdpai Parlament mddszere viszont
az inflacié véltozdsan keresztiil jelentkezd minden hatdst (legyen az aktiv vagy passziv)
eleve kizar a vizsgalatbdl. Miel6tt azonban az inflacié hatdsanak kiszdrését targyalnank,
vizsgaljuk meg el8bb a ciklikus kiigazitas problémait.
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Az Eurdpai Parlament kutatdinak megkozelitésével ellentétben a ciklikus kiigazitdsnak
az OECD, az EU és az IMF altal alkalmazott mddszerei [4A) mutatok] hatarozottan és elvi
alapon kiilonbséget tesznek a bevételek és kiadasok jellege (meghatarozottsaga) alapjan
(e mutatokrol bévebben P. Kiss [1999]). Semleges esetben ugyanis az adobevételek kapl
csolata a ciklussal egyértelmd, mig a kiad4sok alakuldsa — a munkanélkiili timogatasokat
kivéve - elméletileg inkdbb a GDP normativ novekedésével hozhatd 6sszefiiggésbe (Chand
[1993] makrogazdasagi modellje). A normativitds ebben az esetben jelentheti az el6z6 év
valtozasat, tobb év atlagit vagy a potencidlis novekedési iitemet.

Az EU és az OECD Altal alkalmazott mddszerek altalanos problém4ja, hogy a ciklus
hatdsédnak szdmszerGsitése érdekében kozvetleniil az adok és a GDP kozott becsiilnek
rugalmassagot 20-25 éves idGsorok regresszidjaval. Ez a modszer tobb szempontbdl is
erdsen kifogasolhat6 (a—d).

a) A gazdasagi ciklust a GDP tényleges és potencidlis novekedési litemének vagy
szintjének kiilonbségeként, azaz a kibocsatasi résként (output gap) hatarozhatjuk meg.
Ennek az aggregélt mutaténak az alakuldsabol azonban semmilyen idGsoros elemzéssel
nem kovetkeztethetiink a GDP 6sszetevSinek valtozasara, igy az addalapok és ezen kell
resztiil az adok adott évi alakuldsara sem. A GDP és az addalapok kozotti rugalmassigot
példaul alapvetden meghatirozza a gazdasagot ért sokk jellege. Az Eurdpai Bizottsag
ezzel kapcsolatban a 3. tdbldzatban szerepld eredményeket kapta (European Comission
[2000]).

3. tdbldzat
Az automatikus stabilizatorok mikodése kiilonbozG sokkok esetén*

Kiils6 kereslet Magan-

Megnevezés és beruhazas fogyasztas

miatti sokk miatti sokk
A sokk gazdasagra gyakorolt hatdsa (szdzalékos valtozas)
Redl GDP novekedési iiteme -1,0 -1,0
Export** -3,8 -1,2
Magénberuhazis -2,2 2,0
Maganfogyasztas 0,3 -3,2
A sokk allamhaztartdsi hatasa (a GDP szazalékaban)
Allamhaztartasi hidny 0,2 0,6
- kiadas 0,0 0,0
- bevétel -0,2 -0,6
Allamadéssag 1,1 1,4

* Kiilonbség az eurdtérség alapszcendridjdhoz mérten.
*#* Beleértve az EU-n beliili kereskedelmet is.
Forras: European Comission [2000].

b) Az Eurépai Parlament elemzése is emliti az tigynevezett Lucas-kritikdt, amely szell
rint a gazdasagi szereplSk reagdlnak a gazdasagi kornyezet véltozasaira, ennek kovetkezll
tében az dkonometriai modszerekkel becsiilt Osszefiiggések megvéltozhatnak. A kornyell
zet valtozasara éppen a fiskalis politikat lehet felhozni elsddleges példanak, hiszen nall
gyobb viltozasainak (példaul az ad6tdrvények, jogszabdlyi keretek 1ényeges atalakitasal
nak) hatdsdra akar strukturdlis torés is bekovetkezhet az dsszefiiggésekben.

¢) Altalaban sem tekinthet§ egyirdnyinak az oksagi viszony, vagyis nem csupin a
GDP alakulasa van hatdssal az adokra és egyes kiadasokra, hanem a fiskalis politika
(kiilonboz6 konkrét paraméterek, adomértékek) szokdsos valtozdsai is visszahatnak az
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adodalapra és a GDP-re. Ennek megfelelSen az adok és adoalapok kozotti rugalmassag
véltozasahoz vezethet az egyedi intézkedések rugalmassagra gyakorolt hatdsa (példaul
adoelkertilésben megnyilvanulé valasz).

d) A fiskalis politika éves valtozasaitdl fiiggetleniil a rugalmassdg nem konstans, hall
nem a ciklussal egytitt folyamatosan valtozik, aminek tdbbek kozott olyan okai is lehetll
nek, mint a stabilizdtorok rendszerjellegien aszimmetrikus mikoédése. Az adérendszer
és a munkanélkiiliek tdmogatasi rendszere altaldban olyan, hogy a rugalmassag fiigg a
visszaesés mértékétSl, s egy bizonyos szint utdn rugalmatlan lesz (nincs példaul negativ
tarsasagi ado).

Az IMF megkozelitése szerint ezzel szemben az adok és a GDP kozotti rugalmassagll
nak semleges esetben definicidszerien egységnyinek® kellene lenni (Chand [1993]).
Amennyiben ugyanis az adorendszert ugy valasztjuk meg, hogy a progressziv vagy regl
ressziv legyen (példaul nominalis plafonok, sivok vagy tételes adok megallapitasa), akl
kor az folyamatosan tobb vagy kevesebb GDP-ardnyos allamhéztartasi kiadast fedez,
anélkiil hogy ehhez évente jabb dontés lenne sziikséges, a fiskalis politika igy formalill
san passziv. A tapasztalatok szerint viszont a maganszektor is érzékeli, hogy ez aktiv
»,mulasztds”, ami huzamosabban nem tarthat6 fenn.* Az egységnyi rugalmassag alkalmal
zasa kisziri az el6bb bemutatott b), c) és részben a d) tipust problémat (utébbit annyill
ban, hogy aktivitisnak mindsitve eltekint a beépitett aszimmetria hatdsatol). Az els6
problémadt azonban ez a megkozelités sem képes megoldani.

Az IMF, az EU és az OECD A4ltal alkalmazott mddszerek ugyanis nem tudnak kiilénbl
séget tenni a gazdasagot ért sokkok jellege alapjan, tovabba mindegyik feltételezi a gazll
dasdg stabil allapotat. Eltérd (példaul kiilsé vagy belsd keresletet érintd) sokkok vagy
jelentds strukturalis valtozasok (két stabil dllapot kozotti dtmenet) idején viszont a kiilonl
bozd (vallalati és lakossagi) jovedelmek nem aranyosan valtoznak a GDP-vel, a kilencvell
nes évek elejének jelentds visszaesése példaul nagyobb mértékben érintette a vallalati
addalapot, mint a lakossidg jovedelmét. Az alapvetd Osszefliggések valtozasat, illetve
annak hatdsiat még akkor is nehéz lenne megkozeliteni, ha megfeleld hosszusagu, megll
bizhat6 idGsorokkal rendelkeznénk. Ennek hidnydban nem allapithaté meg a strukturalis
hiany, hiszen sem a gazdasagi ciklus nem ragadhaté meg, sem annak Osszefiiggése az
adobevételekkel. A ciklus ugyanis csak a potencidlis GDP-hez képest értelmezhetd, ez
pedig az atmenet éveiben el6bb strukturdlis visszaesésen ment keresztiil, majd felzarkod
z4si szakaszba 1épett. Ez ut6bbi hatdsok valészintleg nagyobb mértékben hataroztdk meg
az aktudlis novekedési litemet, mint a ciklus alakuldsa, azonban a két tényez$ szerepe
nem kiilonithet6 el igazdn megbizhatéan. A potencidlis GDP helyett az egyes addlapok
potencidlis valtozasat kellene meghatirozni, hiszen a felzark6zéds idGszakaban ezeknek
eltérd dinamikdja van. Az addlapok potencidlis és tényleges alakuldsanak kiilonbségét
(nevezziik ezt adoalaprésnek) tekinthetjiik a ciklus hatdsanak.

Az addalap és az adok kozotti rugalmassagot, mint lattuk, a vagyon alapi megkozelill
tésben definiciészertien egységnyinek vehetjik. A jovedelem alapi megkozelitésbél kill
indulva becsiilhetiink rugalmassagot az OECD alternativ mddszere segitségével, ami id60

3 Az OECD és az EU iltal végzett rugalmassagi becslés az adoknak mind a négy kategéridja esetében az
egységnyitdl eltér6 eredményt adott. Ennek egyik lehetséges magyardzata az, hogy a GDP-nek, az egyes
addalapoknak (vallalati és lakossagi jovedelmek, fogyasztds) és az ezeket érint§ fajlagos adéterheléseknek
egymastol eltérd trendje van a vizsgalt 20-25 évben.

4 Az atmeneti és a tartds intézkedések kozotti kiilonbségtétel természetesen csak a vagyon alapi megkozell
litésben értelmezhetd, de ez mas megvilagitisba helyezheti az aktiv és passziv elemek szétvalasztasat is a
fiskalis politika keresleti hatdsan beliil. Amikor példaul az évkozi, nem vart inflaciét - mikozben a bevételi
oldalon tobbletaddk jelentkeznek — nem kompenzéljak a koltségvetési kiaddsokban, vagy bizonyos nominill
lis hatdrokat eleve nem igazitanak az aremelkedéshez, ez a latszélagos passzivitds gyakran rovid tavi (nem
tartds) aktivitisnak mindsithetd.
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sorok alkalmazésa helyett az egyes évekre készit becslést,> azonban a b), ¢) és d) tipusi
problémak miatt az dtmenet éveiben egyaltaldn nem varhatunk megbizhat6 eredményt.

Ezekre a problémékra a vagyon alapi megkozelitésbSl adodd egységnyi rugalmassag
megoldast jelent, kérdés azonban, hogy a vagyon alapi megkozelités legalabb az adofill
zetSk meghatarozé sulyd korének esetében redlisnak tekinthetG-e. Ha ezt feltételezhetll
jik, akkor az egységnyi rugalmassag alkalmazisan tilmenden még két korrekcié indol
kolt. Egyrészt a szamviteli elszdmolédssal szemben a statisztikai megkozelitést kell alapul
venni,® masrészt eredményszemléleti ad6 és addalapra van sziikség. Ilyen mdédon olyan
hasznalhaté mutatdt nyeriink, amely a fiskdlis politika aktivitasat illetGen j6 becslést jed
lenthet az dtmenet és felzark6zas idszakaban. Ezt az j jelzdszdmot addalaprés-mutatoll
nak nevezzik.

FI = (d-d_)-(8Gc, - oCIT, - BPIT, - xCT, )Y, |, (1)

1

= GDP aranyos elsGdleges egyenleg ¢ idGszakban,

a GDP ¢ idGszakban,

= a tarsasagiadd-alap potencidlis novekedése - tényleges novekedés,

a bérek és keresetek potencidlis novekedése - tényleges novekedés,

a lakossagi fogyasztas potencidlis novekedése — tényleges novekedés,

a ciklustol fiiggé kiadas alapjanak potencidlis novekedése — tényleges ndvekedés,
CIT = a tarsasagi nyereséghez kot6dd kozponti és helyi adok,

PIT = a bérekhez és keresetekhez kapcsolddé adok és jarulékok,

CT = a fogyasztashoz kapcsol6dd adok,

Gc = a kormanyzati kiadasok ciklustdl fiiggs része.

Az (1) képlet els6 része a hagyoméanyos - elsddleges egyenleg véltozdsdban mért —
keresleti hatast, a masodik rész pedig a ciklus alakuldsanak becsiilt hatasat mutatja. (Mas
széval ez a szokdsos megkozelitéssel szemben nem a ciklikusan kiigazitott elsddleges
egyenleg, hanem annak éves elmozdulasa.) Ezen beliil az adok szerepe értelemszerd, a
kiadasoké azonban tovabbi vizsgélatot igényel. A hagyomanyos mutatok vagy eltekintell
nek a kiadasok esetében a ciklus hatdsatél, vagy a munkanélkiiliek tdimogatasara szikitik
azt le. Ezen tdlmenden azonban felmeriil az a kérdés is, hogy mi torténjen azokkal a
kiadasokkal, amelyek indexelés révén valamilyen redlvaltoz6 alakuldsdhoz kot6dnek,
illetve amelyeket a GDP ardnydban hatdroznak meg. Az el6bbire példa Magyarorszagon
a nyugdijak megéllapitdsa, az utobbira a védelmi kiadds mértéke (NATO-kotelezettség).

Az indexelés a kiaddsokat formailag az adékhoz teszi hasonléva. Gyakorlatilag azonl
ban sokkal kénnyebben eltérhet a kormanyzat az indexelési technik4tdl, mint az ad6szall
balyoktdl. Az addbevételek ugyanis — mivel ebben az esetben az adéfizet§ az aktiv fél -
csak meghatarozott addszabalyok mellett érhetdk el, igy ezek év kozben meg nem sziinl
tethetdk, legfeljebb mddosithatdk. Az indexelt kiadasok esetében azonban az indexelés
teljes megsziintetésére vagy felfiiggesztésére is sor kertilhet év kdzben, hiszen a kiadasok
esetében altaldban a kormanyzat az aktiv fél. Ilyen értelemben nagyon alapos vizsgalat
sziikséges annak érdekében, hogy megallapithassuk, hogy egy indexelt kiadds mennyill
ben koti a kormanyzatot. Amennyiben példaul el6fordul, hogy az indexelés feliilirodik,
akkor nem beszélhetiink automatikus stabilizatorrol.

Az indexelés olyan mddositasa ugyanakkor nem sziinteti meg az automatizmust, amely

R ™A~ Q:’r
=N
Il

> Az szja, tb-jarulék, fogyasztasi adok rugalmassiga évente djraszamolhaté Ggy, hogy minden lakossagi
jovedelemdecilisben elosztjuk a marginalis adéterhelést az atlagos addteherrel.

% Az addalap ebben a megkozelitésben az adomentes, s6t a be nem vallott részt is tartalmazza, igy a
kedvezmények nyujtdsdnak és az arnyékgazdasag (statisztikailag becsiilt) nagysdgrendjének valtozasa is kil
mutathat6. Az eredményszemléletet sem szamviteli értelemben kell érteni, hiszen a veszteségelhatarolas
révén az is lényegesen eltér a statisztikai megkozelitéstdl.
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az index értékét egy-egy évben eldre meghatirozott mértékben kiegésziti. Erre Magyarll
orszag esetében a nyugdij-megallapitas lehet példa, amikor 2001-2002-ben a nyugdijak a
svajci indexen feliil nének 3 szdzalékkal. Praktikus megkozelitést valasztva, esetiinkben
a nyugdijkiaddsokra korlatozzuk a ciklustél fiiggd kiadasok (Gc) korét. A nyugdijkiadall
sok esetében a ciklus hatasa ugy jelentkezik, hogy a svdjci index 50 szdzalékos sullyal az
inflaciot, 50 szazalékos sullyal az atlagbérek emelkedését veszi figyelembe, utdbbi pedig
tovabb bonthaté az inflacié és redlbérek szorzatara. A nyugdijkiadas eléri a GDP 9 szall
zalékat, igy ezzel a tétellel akkor is foglalkozni kell, ha az elvben akar aszimmetrikusan
is alakulhat annak kovetkeztében, hogy a nyugdijakat évkdzben csak felfelé korrigaljak,
lefelé nem. Gyakorlatilag azonban - a bérndvekedés dvatos becslése miatt - a lefelé torténd
korrekci6 altalaban nem is valik sziikségessé. Eltekintettiink ugyanakkor a munkanélkiilill
tamogatdsoktol. Egyrészt sulyuk csekély, a kozponti rész a GDP 0,5 szdzaléka, az dnkorl
manyzatok munkanélkiiliekkel valamilyen mddon Osszefiiggésbe hozhaté kiadasainak sill
lya ennél is kisebb. Masrészt a kiadasok aszimmetrikusan viselkednek, vagyis a ndvekedés
lassuldsa esetén azonnal jelentkezik novekedésiik, azonban ez hamar — még a fellendiilést
megeldzden - visszadll a korabbi szintre. Az ellatasi idGszak ugyanis rovid, altalaban kill
lenc hénap, a munkanélkiiliek az ellatds megsziinése utdn az 6nkormanyzatokhoz fordulll
hatnak k6zmunkaért, esetleg szocidlis tAmogatasért. A védelmi kiaddsok hatasat sem vettiik
figyelembe, hiszen egyrészt aszimmetrikusan viselkednek, a GDP szdzalékdban megadott
értéknél a kiadas tobb lehet, de kevesebb nem, masrészt a ciklikus komponens nem jelentGs
(1 széazalékkal alacsonyabb novekedés hatdsa példaul a GDP 0,02 szazalékat sem éri el).

Az addalaprés-mutatot két 1ényeges kérdés vizsgalataval célszerd kiegésziteni. Az egyik
probléma az, hogy a GDP, a kibocsétési rés vagy az addalaprés alakuldsat nem lehet az
inflaci6 alakuldsatol teljesen fiiggetleniil vizsgdlni. A hagyomanyos mutatok a kibocséatal
si résre — mint redlvaltozora - koncentralnak, pedig az adébevételekre hatdssal vannak az
arak alakuldsanak ciklikus jellegzetességei is.” Masrészt az inflacids palya jelentGs valtol
zasa nemcsak a realvaltozok (GDP) rovid tava alakuldsira hat, hanem a hosszabb tavi
potencidlis gazdasagi novekedésre is, vagyis a kibocsatési rést mindkét oldalrdl befolyal
solja. Ezzel a megkozelitéssel az is lehetGvé valik, hogy a fiskalis hatdson tilmenden az
inflacié novekedési hatdsait is figyelembe vegyiik. Kiilonbozd szerz6k szamitisokat vél
geztek az Egyesiilt Allamok, az Egyesiilt Kiralysig és Svédorszag esetére, hogy az infl4ll
ci6 elére meghirdetett csokkenésének milyen koltsége és haszna lehet az dllamhaztartasi
hiany [C) mutatd] és a gazdasagi novekedés szempontjabol. A koltségek és a haszon
Osszehasonlitasat neheziti, hogy a koltségek rovid tdvon érvényesiilnek (a redl GDP csokl
kenésében), mig a haszon® hosszu tavon jelentkezik, egyes nézetek szerint a potencidlis
novekedési iifem, masok szerint a GDP szintjének modosulasaval. Az dsszevethet§ség
érdekében ezért jelenérték-szamitasra van sziikség. Az allamhaztartas strukturalis defill
citjét mindez a kibocsatasi rés alakuldsan keresztiil érinti, de az inflacid valtozasanak - a
részleges indexaldsi megoldasok és a szabalyozasban levé nominalis elemek révén — a
deficit atmeneti komponensére is szdmottevd hatdsa lehet.

7J. H. Stock és M. W. Watson tanulmanyukban az Egyesiilt Allamok idGsorai alapjan késziilt kiilonbozd
becslések eredményeit Osszegezve, azt taldltdk, hogy mig az drak szintjének ciklikus Osszetevdje a ciklussal
ellentétesen alakul, és azt megeldzi, addig az arvaltozés itemének ciklikus OsszetevGje erdsen prociklikus,
és koveti a ciklust. Azt is megallapitottdk, hogy a nomindlis bérindex alakulasa is a fogyasztdi arindexhez
kotddik, mig a redlbérek nem mozognak egyiitt a ciklussal, és még késleltetve is csak gyenge hatdst mutattak
ki (Stock-Watson [1998]).

8 A haszon tobb csatorndn keresztiil jelentkezhet, mérséklddik példaul az inflacidnak a fogyasztis, a
lakdsberuhdzds, a pénzkereslet, az addssdgszolgalat torzitdsan keresztiil gyakorolt negativ hatdsa. A inflacid
torzité hatdsa hasonlé az adok (margindlis addkulcsok) hatdsahoz, rdadasul jelentds kolcsonhatds is van az
inflaci6 és az adok kozott. A parcidlis egyensilybdl levezethetd kozvetlen hatiasok mellett egy altalanos
egyenstilyi modellben feltehetSen tovabbi - hasonlé nagysdgrendd - kozvetett hatds is jelentkezhet.
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Ezen tilmenden nem vart inflaciés hatdsok (évkozi intézkedések vagy kiils§ arhatés)
az inflaci6 hirtelen megugrasat is kivalthatjak, aminek eltéré rovid tava hatsai lehetnek
az el6re meghirdetett valtozdsokhoz képest. Ebben az esetben ugyanis az allami kiadasok
azon része, amely nomindlisan rogzitett, veszit redlértékébdl, mig az addbevételek realll
értéke nem valtozik ilyen mértékben, hiszen az inflacié nomindlis javité hatdsa kozvetett
moddon jelentkezik. A kozvetett hatds ugyanis nem jelent egyenes aranyban érvényesiild
hatést, hiszen a magasabb inflaci6 eltérden érintheti a redlfolyamatokat, a kiilonb6z6
terhelésd ad6alapokat, Gjraeloszt6 hatdsan keresztiil ndvelheti példaul a véllalati nyeresél
get, mikdzben csokkentheti a lakossagi jovedelmeket.

A multbeli inflaciés varakozdsok altal meghatarozott kamatkiadasok is csak késéssel
kovetik az inflacié varatlan megugrasat, ennek gyorsasidga a mozgd kamatozasu instrul
mentumok stlyatdl és az adossag atlagos futamidejétdl fiigg. Rovid tdvon az inflacié nem
vart alakuldsa a nomindlis kamatszint lassabb alkalmazkodéasa miatt a redlkamatokat valll
toztatja. Ennek az atmeneti hatisnak a kisziirésére — mint emlitettiik - megoldast jelentd
het az operacionalis deficit atlagolt redlkamattal torténé szamitdsa. Az atlagot ugyanakl
kor nem érdemes csak a kovetkez§ évek alapjan szdmolni, hanem a bizonytalansag miatt a
kovetkezd év(ek) becslése mellett az elmult idGszak tényszamait is figyelembe kellene venl
ni, vagyis haroméves mozgé atlagot szamithatunk. [Ezt a megoldast koveti az MNB inflal
cios jelentésében szerepl§ keresletihatds-szamitds 2001. augusztus 6ta (III. 5. sz. tabla).]
Az inflaci6 ingadozasa a fiskalisseigniorage-bevételt is valtoztathatja. Mivel ez a bevétel a
jegybank kamatbevételeként keletkezik, ezért a jegybank és a korményzat konszolidalt
elszdmoldsa és a mozgo atlag alkalmazdsa révén ez a tétel is kisimithat6. A seignioragell
bevétel ingadozasanak korrekcidjat Magyarorszag majdani ECB-tagsaga a jovében sziikO
ségtelenné teszi, hiszen ezt a bevételt teljes egészében be fogjuk fizetni. Ezzel szemben az
lesz 1ényeges kérdés, hogy mekkora részesedésre szamithatunk az ECB teljes seignioragel
bevételébdl. AlaptSke-részesedésiink alapjan a bevételbdl Magyarorszag része a kiilond
boz6 szcendridk fiiggvényében nagyjabdl a GDP 0,3-0,35 szazaléka lehet.

A fiskalis politika aktivitisdnak meghatarozasa tehat az inflacié hatdsdnak kiszdrését is
igényli. A kamatkiadas és bevétel simitdsan tilmenden az elsddleges egyenlegbdl kiindull
16 addalaprés modszerét is kiegészithetjiik tigy, hogy az egyes addalapok normativ (pold
tencidlis) novekedési liteméhez hozzdadjuk az inflacid trendjét is, igy egy normativ érll
tékindexet nyeriink, amely viszonyitasi alapul szolgalhat az adéalapok tényleges alakulall
sdhoz. Az elsGdleges kiaddsok koziil tehat oly mddon sziirhet6 ki az inflacié hatdsa, hogy
a GDP potencidlis novekedési litemének és az inflacid trendjének dsszegét tekintjiik norll
mativ ndvekedési titemnek. Méas szdval: a ciklus és az inflacié hatdsdnak egytittes kiszdl
réséhez a redlrést megszorozzuk az ,,inflacios réssel”, és az ilyen mddon szdrt elmozdul
last tekintjik a fiskalis politika aktivitisinak. Ebben a megkozelitésben passzivitisnak
mindsiil az, amikor a nem vart inflaciét nem kompenzilja az allamhaztartds, mig az
indexelési technikdk eredménye (nyugdijak svijci indexdlasa) aktivitdsként jelentkezik.
VégsG soron az aktiv és passziv tényezGk megbontdsa esetén azt sem szabad figyelmen
kiviil hagyni, hogy melyik hidnymutat6t kivanjuk ilyen moédon felosztani. A jovedelem
alapi megkdzelitésben van hatdsa annak, hogy az inflacié kompenzaldsa nem torténik
meg, hiszen ennek megfelelGen a lakossag visszafogja a fogyasztasat. A vagyon alapi
megkozelitésben a koltségvetés nem tud ilyen mdédon megtakaritast elérni, a lakossag
ugyanis a kés6bbi kompenziciora szdmitva simitja a fogyasztasat.

A kiegészitett adoalaprés-mutato az el6bbi jelolésekkel a kovetkezGképpen hatdrozhal
t6 meg.

FI = (d-d_)-p(8Ge, -aCIT, - PBPIT,  -xCT, )Y, 2)

-1

ahol p = az inflaci6 trendje - a tényleges inflacio.
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A masik altalanos probléma az, hogy az allam a keresletre nemcsak a kiaddsokon és
bevételeken keresztiil, hanem kozvetett médon és adminisztrativ eszk6zokkel is hathat.
Igy példaul az drak és bérek szabalyozasival, kolcsonok és garanciak nyujtasival vagy az
allami véllalatok veszteségének megtéritésére vallalt implicit elkotelezettség révén. Az
atmeneti gazdasagok esetében mindezek fokozatos elhagyasaval az add- és kiadaspolitika
szerepe kertil elGtérbe, vagyis az egyenlegmutatok szintjén korrekciok nélkiil eleve nem
valosithato meg az idobeli dsszehasonlithatosdg. A keresletre kdzvetett médon gyakorolt
hatds rendkiviil nehezen becsiilhetd, de egy része megragadhaté az dllamhaztartas keretel
inek kibdvitett — akdr még az ESA95- és az SNA-hidnyndl is szélesebb - értelmezése
segitségével.

Egy maésik, részleges megoldast jelentd korrekcié szerint a multbeli vagy jovébeli
veszteségek egyOsszegl rendezését - amennyiben nem oszthatd szét az egyes évekre —
célszertibb kihagyni az elsGdleges egyenleg szamitasa soran, ellenkezd esetben ugyanis a
keresleti hatas indokolatlanul nagy mértékid ingadozasat mutatnank ki. A mi esetiinkben
a GFS-deficit, a hivatalos hidny és az SNA-hidny egyarant ezt a megoldast koveti példaul
a bankkonszolidiciok, addssagatvallalasok esetében, igy alkalmas kiinduldpontot jelenl
tenek a keresleti hatds kiszamitdsara. Igy azonban az ESA95-szemléletével Gssze nem
egyeztethetd médon elszakadt a pénziigyi vagyon (ezen beliil az addssdg) valtozasa a
hiany ezen jelz8szamainak alakuldsatdl. A valdsidgban az tortént, hogy az addssagok
atvéllalasa, illetve az allamkotvények dtaddsa révén explicit addssidggd valt a korabbi
implicit kotelezettség (felhalmozddott veszteség, kés6bb esedékes fizetési kotelezettség).
Amennyiben ezt a kotelezettséget a kialakuldsdval parhuzamosan elszdmoltuk volna a
hidnyban és az dllamaddssdgban, akkor id6ben szétosztva mutathattuk volna ki a hatast
(4. tabldzat).’

4. tabldzat
A rendkiviili kiaddsok szétosztasdnak becslése
(a GDP szédzalékaban)

Megnevezés 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999
Bank- és ados
konszolidacio 1.6 1,3 1,5 03 1,3 0,7 02 06 04 0,5 -

A lakashitelezés tdmo-
gatdsdnak atalakitdsa
A MAV-hitelek

03 03 03 03 03 03 0,3

atvallalasa - - 0,1 02 02 01 02 0,1 0,1 00 0,1
Bds-nagymarosi

beruhazas - - - - - - - - 0,1 0,1 0,1
Az orosz tartozas

levasarlasa - - - 04 04 04 04 04 04 04 04

Rendkiviili kiadasok
szétosztva Osszesen 1,6 1,5 1,6 1,2 22 1,5 1,1 1,4 1,3 1,3 0,9
Rendkiviili kiadasok
szét nem osztva* - - 3,5 - 54 08 1,0 1,3 03 15 01

* A szét nem osztott kiadasok részletezése: P. Kiss-Szapdry [2000].

® A banki és addskonszoliddcios téketranszferek esetében altalanos problémat jelent, hogy mekkora rész
tekinthet§ valds kiaddsnak, és mekkora az a rész, amellyel szemben kovetelések, és igy késébb bevételek
allnak. Az igy ad6d6 1993-1995. évi kiadds idébeli szétosztasanak jo kozelitése az, hogy a nyolcvanas évek
végén-kilencvenes évek elején nem szdmolunk a bankok add- és osztalék befizetésével, hiszen kétes kovete-
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Szintetikus mutatok

A ciklus, az inflacié vagy az atmeneti intézkedések hatdsanak kisziirése csak az egyik
tényezdjét jelentik a fenntarthatdsag vizsgalatdnak. A masik fontos teend§ a hosszi tava
elérejelzések, ezen beliil a generaciés elszamolds elkészitése. A hosszd tava eldrejelzél
sek eredményének, valamint a fenntarthat6sidg definicidjatol fiiggden meghatarozott kol
vetelmény szerinti fiskalis valtozonak (elsddleges egyenlegnek, addratanak stb.) a kil
16nbségét egyetlen szintetikus mutatdban ki lehet fejezni.

A 1étezd szintetikus mutatok kozos hibdja, hogy onkényes — az elméleti alapokt6l eltéd
r6 - definiciokbodl indulnak ki. A meghatdrozandé kérdések azok, hogy melyik dllomal
nyi kategéria (5. tdbldzat) fenntarthatosidgéat kellene vizsgalni, tovabba ennek az allod
manynak milyen idShorizonton és milyen célértékét tartjuk kivdnatosnak. A fenntarthall
tésag formadlis definicidja a jelenértéken szamitott koltségvetési korlat teljesiilését jelenti,
vagyis azt, hogy a jelenlegi addssagnak meg kell egyezni a jelenértéken vett jovébeli
elsGdleges tobbletekkel. Ilyen tipusi mutat6t azonban gyakorlatilag nem szamitanak.

5. tablazat
A vélaszthat6 dllomanyok

Alloményi kategéria Alloményi kategéria tartalma Alkalmazds
Brutté dllamaddssag* Elsédleges rés, adorés
Nett6 allamaddssag = Brutt6 dllamaddssag + betétek,
nyujtott kdlcsonok
Netté pénziigyi vagyon = Nettd adllamaddéssidg + részvények,
egyéb tartozas és kovetelés
Nettd érték (vagyon) = Nett6 pénziigyi vagyon Buiter-mutatd, kozéptava
+ redleszk6zok elsGdleges rés

* A generécids elszamoldsok ide értik az implicit dllamadéssagot is, ami a hidny demografiai valtozadsok
miatti novekedésén keresztiill majd a jovében valik explicitté.

A gyakorlati megkozelitések (Buiter-mutatd, Blanchard elsGdlegesrés- és adérésmutatdja)
kevésbé szigoru feltételt szabnak a fenntarthatésdgnak, elegendének tekintik az addssag
vagy nett6 érték jelenlegi szinten torténd stabilizalasat, fliggetleniil ennek mértékétdl. Ez
azt jelenti, hogy mikdzben ezek a mutatok a magas induldéaddssaggal jellemezhetS orszall
goktdl nem kovetelik meg az addssag teljes visszafizetését, addig az alacsony vagy nulla
indul6addssag esetében relative szigoruak, hiszen ezek minimadlis novekedését is fennl
tarthatatlannak itélnék. Ugyanilyen mddon nem tesznek kiilonbséget aszerint, hogy egy

léseikre - amennyiben a szabdlyozds mar akkor élt volna - mar ekkor képezhettek volna tartalékot. A
Postabanknak juttatott tSketranszfert 1996-1998-ra oszthatjuk szét, hiszen - bar a mérlegek ezt nem tiikroz0
ték - a veszteség ekkor keletkezett.

A MAV részére hiteldtvdllaldssal nytitott tSketranszfert visszamendleg kellene szétosztani a veszteségek
keletkezésének, a hitelb6l finanszirozott beruhdzds megvalésitdsdnak idGpontja alapjan.

A kedvezményes lakdshitelezési rendszer dtalakitdsa (1991) a lakossag felé tGketranszfert jelentett, a
hitelatvallalassal parhuzamosan viszont a kormanyzat jovébeli fizetési kotelezettségei csokkentek. Ebben az
esetben tehat nem visszafelé, hanem elérefelé érdemes szétosztani a tSketranszfert.

A bds-nagymarosi beruhdzdssal kapcsolatban dtvdllalt addssdagot szintén elSrefelé érdemes szétosztani,
annak mértékében, ahogy az energiaszolgaltatisi kotelezettség ténylegesen folyamatosan realizalodik.

Oroszorszdg tartozdsdnak jO részét 1993-ban katonai eszkdzok szdllitdsdval torlesztették, és azdta rendl
szertelen id6kozonként folyik a torlesztés. Rendes esetben — akarcsak a torlesztés — a katonai eszkozok
vasarlasa is torténhetne egyenletesebben (akar bérbevétel formdjaban), tehat az allamhaztartas kiadasait és
hidnyat éppen ugy, mint a fizetési mérleget, ki kellene simitani ezzel a tétellel.
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orszagnak az induld nett6 vagyona alacsony, vagy magas-e, a fenntarthat6sag ilyen defill
nici6javal mindkét esetben kizarjak a csokkenés lehetSségét.

Az az elméleti Osszefiiggés, amely szerint az addssagot végiil teljesen vissza kell fizetd
ni, talzott leegyszertsitésnek tnik, hiszen egyértelmden eltekint az allami eszk6zokt6l
(részvények, alldeszk6zok). Amennyiben ugyanis indokolt, hogy az allam ilyen eszkold
zOkkel rendelkezzen, akkor ennek mértékéig adossiaga megengedhetS, azaz az addssag
visszafizetésének csak addig kell terjedni, ameddig az allam nettd vagyona eléri a nullat.
Az alapvetd probléma ebben az esetben az allami eszk6zok értékelése, mivel ezek altalal
ban nem piacképesek, illetve hozamuk - ami elvileg az addssdg terhével Osszevethetd
lenne - nem mérhet6 megfeleléen. Az allami szerepvallalds ugyanis olyan teriileteken
indokolt, ahol valamilyen externdlia teszi azt sziikségessé. Az addssagb6l finanszirozott
beruhazés elve csak ebben a korben lehet elfogadhat6.

A nett6 vagyon kategdridja atalakuldé gazdasdgok esetében is megfelel§ kiindulasnak
bizonyulhat, ezért érdemes tanulmanyozni az erre épild Buiter-mutatot. A mi esetiinkl
ben is gondot jelent, hogy az alldeszkdzok és a tulajdonosi kovetelések egy része nem
piacképes, ezért értékelésiik nem valdsithatd meg. Buiter Ggy oldotta meg ezt a problél
mat, hogy a nettd vagyon szintjétdl eltekintett, és a vagyon vdltozdsdra Osszpontositott,
hiszen a fenntarthatdsag kovetelményét ennek valtozatlansagaként hatdrozta meg, vagyis
gy, hogy a vagyon ne csokkenjen. Az dtmenet id6szakdban ennek minden Osszetevdje
jelentds valtozason ment keresztiil, igy az ad6ssag nétt, az allam tulajdonosi kovetelésel
inek 4llomanya pedig csdkkent részben a privatizacid, részben a veszteségek miatt. Ezen
tilmenden latsz6lagos megtakaritast eredményezett az, hogy az llami beruhdzésok gyakran
az értékcsokkenést sem érték el.!?

d = (r,-n)w, (3)
o-d = (r,-n)w -d, 4
ahol
Jd = D/K, vagyis a GD!’—arényosﬁels(Sdleges egyenleg,
d, = a jelenlegi QDP-aranyos elsGdleges egyenleg,
w, = W/Y, vagyis a GDP-aranyos nett6 érték,
n = a novekedési iitem,

: = kamatrata.

Konnyebben elGallithat és szélesebb korben elterjedt az dgynevezett elsédlegesrésil
mutato (Blanchard [1990]), ami a fenntarthatésagot ugy értelmezi, hogy az addssig ne
novekedjen. Altaldnos esetben ugyanis a tulajdonosi kovetelések és az alleszkozok allo
manya stabil. Mint lattuk, az atalakulé gazdasidgokban - kiilondsen a kezdeti idGszakban

- ez a feltétel nem teljesiil.

~

= (r,- n)b, %)
(rz - nt)bt - dt’ (6)

ahol
0 = D/Y, vagyis a GDP-aranyos elsddleges egyenleg,

d, = a jelenlegi GDP-aranyos elsddleges egyenleg,
b = B/Y, vagyis a GDP-ardnyos adossdg,
n, = a novekedési litem,

= kamatrata.

3

10 Bz az Ggynevezett belsé addssdg elsGsorban az egészségiigyben és a kozlekedés-széllitas (MAV, BKYV,
utépités) terén jelentkezett. Elvileg — éppen az atalakulds miatt - indokolt lehet, hogy bizonyos teriiletek a
csokkend igényeknek megfelelden visszafejlédjenek, de az el6bb emlitett esetekben inkdbb a kordbbi id6O
szakr6l 6rokolt lemaradas volt jellemzS. 1970 és 1989 kozott példaul folyamatosan csokkent Magyarorszall
gon a kozlekedési beruhdzasok ardnya az 0sszes beruhdzison beliil.
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Az el6z6 mutat6 alternativdjaként szokds a Blanchard éltal bevezetett adorés mutat6jall
nak szamitdsa is. Ez a mutaté lényegében megegyezik az elsddleges rés mutatdjaval,
azzal a kiilonbséggel, hogy amig az elsGdlegesrés-mutat6 azt jelzi, hogy mekkora kiigall
zitas lenne sziikséges az addssig stabilizdldsdhoz, addig az adérésmutatd a kiigazitds
madjat is rogziti — a kiaddsokat valtozatlannak tételezve fel -, a sziikséges adéemelésre
koncentral. A kiadasok valtozatlansagat azonban nem tételezhetjiik fel az atalakuld gazll
dasdgok esetében, hiszen az allami szerepvallalds is nagymértékben atalakul.

t=g - (rt - nt)bt ™
tz -t= (rt - nt)bt -8 (8)

t = F/Y, vagyis a GDP-ardnyos elsGdleges egyenleg,
a jelenlegi GDP-aranyos ado,
g, = az éllamhéztartds GDP-ardnyos elsédleges kiadasa.

A val6sdghoz jobban kozelit Blanchardnak az a kézéptdvii adorés megkozelitése, amely
az adéemelést Ggy hatdrozza meg, hogy adottsigként figyelembe veszi az elsddleges
kiadasok varhat6 alakuldsat is. Ez a mutat6 sem teszi ugyanakkor lehetdvé, hogy a kiigall
zitasra a kiadasi oldalon keriiljon sor. Emiatt érdemes lenne hasonlé mddon elkésziteni
az elsédlegesrés-mutatd kozéptava valtozatat. Tovabbi probléma az az egyszertsités,
hogy kozéptavon konstans ndvekedési iitemet és kamatratat tételez fel, ahogy az a (9)
képletbdl is lathato.

t= I/Nz[gtﬂ - (nt+z rt+l) bt+t] = I/NthJrl - (n T rt)bt ©
t-t=t+ (n-r)b-1/NXg . (10)

~
Il

Az el6z6 mutatok eldnyeinek és hatranyainak figyelembevételével az atalakuld gazdal
sagok esetében olyan netté vagyonbol kiindulo, a kiigazitast az elsGdleges egyenleg javill
tdsdban mér§ mutatéra van sziikség, amely a kdzép- vagy hosszabb tavi kiadasi (esetleg
bevételi) determiniciokat is figyelembe tudja venni. A hosszabb tavii szamitasokhoz sziikség
van a generaciés elszdmolasok elvégzésére. A fenntarthatésdg mutatdja tehat az el6z6
jelolésekkel a kovetkezd lehet, a kozéptavu valtozatat nevezzik el k6zéptdvii elsédlegesrésl
mutatonak.

Qv
|

= 1N3[d,, - (r,,-n_ w,] (11)

t+i t+i

=1N3d, -,  -n)w. ]- (12)

t+i t+i

Qe
I
QU
I

A vagyon alapi megkozelités mutatéi

A fiskélis politika maganfogyasztasra gyakorolt feltételezett hatasat illetGen tobb modell
létezik. A legegyszerdbb a jovedelem alapi megkdzelités, amely szerint a fogyasztis
azonnal alkalmazkodik a mindenkori jovedelemhez, vagyis az allami ad6k és transzferek
kozvetlen hatissal vannak a lakossag keresletére. A tobbi modell a vagyon alapi megkol
zelitést tekinti érvényesnek. Diamond és Samuelson (Diamond [1965]) atfed6 nemzedél
kekre épiil6 modellje szerint a fogyasztast a teljes életciklus alatt elérhet§ jovedelem
hatarozza meg, ennek figyelembevételével simitja a lakossdg a fogyasztasat. A permal
nensjovedelem-hipotézise alapjan viszont a fogyasztis simitdsat nem a teljes életpalya
jovedelme, hanem csak egy hosszabb id&szak atlaga hatdrozza meg. Barro [1974] mol
dellje az orokséghagyasi motivumra és a nemzedékek kozotti transzfer révén az ,,6rokl
életi” csaladok feltételezésére épiil. E csaladok fogyasztassimitasabol vezethetd le a ricardoi
ekvivalencia, amely szerint a fiskalis politika bizonyos fajtdi és az allamaddssag semle-
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ges hatdsi. Ha ugyanis az ad6ssag adomérséklés miatt novekszik, akkor az adok jelenérll
tékének valtozatlansdga mellett magasabb jovdbeli addkat jelent. Mivel a csaladok foll
gyasztasa a permanens jovedelemtdl, vagyis az addzas utani jovedelem jelenértékétsl
fiigg, ezért ha az adok jelenértéke nem valtozik, akkor az addcsokkenés nem érinti a
lakossagi fogyasztast.

A vagyon alapi megkozelités a D), E), F) mutatok esetében sem érvényesiil teljes
mértékben. Kozos jellemzdjiik ugyanakkor, hogy feltételezik: az drmenetinek tekinthetd
fiskdlis intézkedések, illetve az allami kiadasok és adorendszer dllandobb szerkezete eltéd
réen hatnak a maganszektorra. Mindez szerepet kap annak megitélésében, hogy mekkora
lehet a jovében is fenntarthaté dllamhéztartasi deficit. Ezek a varakozéasok erdsen befol
lyasoljak az addk, a szocidlis szerepvallalds (tb-juttatdsok) és az inflaci6 varhat6 szintjére
vonatkoz6 becsléseket is, és ezen keresztiil ebben a vagyon megkdzelitésd modellben
meghatirozo szerepiik van a maganfogyasztas és -megtakaritas alakuldsaban. Mindez azt
jelenti, hogy a vagyon fogalma kiterjeszthetd a szocidlis juttatasok jogosultsdganak, illetl
ve az adoknak a jelenértékére. Amennyiben érvényesiil a vagyonhatas (a jovedelemtulajl
donosok ugy érzékelik, hogy a jovibeli adok nettd jelenértéke valtozik), akkor a rovid
tavua valtozasok nem érintik a fogyasztast, hanem inkdbb a megtakaritasok id6leges vall
tozésahoz vezetnek.

A gyakorlatban azonban éppen ugy tulzas azt feltételezni, hogy a szerepldk tokéletesen
rovidlatok, és likviditasuk teljesen korlatos, mint annak ellenkez§jét. Empirikus vizsgal
latok alatdmasztjak ugyan, hogy az idéleges jovedelmek elkoltési ardnya lényegesen ell
marad a tartésnak itélt jovedelmekétdl (Ize [1993], Alesina-Perotti [1996]), a valdsagban
viszont nem létezik tdkéletes belsd és killsé pénzpiac, igy rovid tdvon is korlatos a mal
ganszektor koltségvetése. Eszkozeik egy része (példaul a nyugdijjogosultsag, varhatd
jovébeli adomérséklés) piacképtelen, hitelbiztositékkal nem feltétleniil rendelkeznek, és
az is eleve kérdéses, hogy elSretekintésiik milyen idStavra vonatkozik.

Egy OECD-tanulmany (Blanchard [1990]) - amely praktikus javaslata abbdl a feltétel
lezésbdl indul ki, hogy a jovedelemtulajdonosoknak nincsenek likviditaskorlatai, és elS
relatdsuk két-harom évre terjed ki — az operaciondlis deficitet nem a szokdsos modon,
azaz a tényleges adok és kiadasok kiilonbségeként, hanem a kovetkez§ években varhatd
atlagos ado és kiadasi mértékekbdl szamolja ki'' [E) mutatd]. Ez az operacionalis mutatd
a realkamat-kiadasokat is tartalmazza, ennek kiszamitasa soran viszont szintén nem az
adott id6pontbeli inflaciéval korrigl, hanem a kovetkez6 évekre rendelkezésre all6 vagy
elére jelzett kamatszintet defldlja a kdvetkezd évek vart inflacidjaval. Ez azt jelenti, hogy
ez a mutatd éppugy kisziri az elsddleges kiadasok és bevételek szintjén jelentkezd dtmeneti
tételeket, mint a redlkamatok rovid tdvd ingadozésat. Ez utébbi tételt — mint az dsszefoglald
séman is bemutattuk — kiilon kezeljiik, és mint az inflacié hatasét kiilon szirjiik ki.

Magyarorszag esetében azonban ahelyett, hogy két-hdrom egymast kdvetd évbdl inll
dulnank ki, célravezetGbb lehetne egy olyan mozgé6 atlag alkalmazisa, amely egy évet
eldre és egyet visszamendleg vesz figyelembe.!? Ez ugyan nincsen teljes 6sszhangban az
eléretekintés feltételezésével, de praktikusan tényszdmokra — azaz a tapasztalatokra - is
épit, a multra vonatkozdan pedig ez a megoldas jobban simitja az ingadozasokat. Bizol
nyos bevételi tételeink - példaul a vambevételek - esetében ugyanis jol megfigyelhetd
(s6t kiszamithatd) kozéptavi tendencidk vannak.

A fiskalis politikdnak a maganszektorra gyakorolt val6sdgos hatdsa legjobban a ,, megll

I Egy ilyen tipust mutaté esetében azt sem felejthetjiik el, hogy ezzel a megoldassal nem helyettesithetl
juk, csak kiegészithetjiik a ciklus hatdsdnak a kiszdrését.

12 Ezt a modszert a redlkamat simitasara mar alkalmazzuk (2001 augusztusitol az MNB Inflacios jelentés
cimd kiadvanyanak III. 6. tiblazatiaban ez szerepel).
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takaritok és elkoltok” modellje (Mankiw [2000]) alapjan kozelithet6 meg. Ennek a megll
oldasnak a hatterében eredetileg az a megfigyelés hizodik, hogy a lakossag nem tekintl
het§ egységesnek sem magatartasat, sem likviditaskorlatainak mértékét illetGen. Ezt a
gondolatot kiegészithetjiikk azzal, hogy a vallalati szektor és az dllamhaztartas sem vehetd
teljesen homogénnek. Mindennek figyelembevételével elméletileg meghatdrozhatunk egy
4j jelzészamot [F) mutatd]. A mutat formdlis definici6ja nem lenne informativ, a gyall
korlati alkalmazds ugyanis azt feltételezi, hogy a fiskalis kereslet minden egyes elemét
egyértelmtien rendeljiik valamelyik jovedelemtulajdonoshoz, hogy ezt kdvetSen tovabbi
megbontas alapjan elvégezhessiik az érintett szektorok heterogenitdsabol adédéd korrekcill
okat. Mint a kdvetkezSkben latni fogjuk, az SNA-deficitb6l szamitott operacionélis hill
any a gyakorlati alkalmazés elsG, hozzavetSleges valtozatdnak tekinthetd.

1. A lakossag. Mankiw modelljének bevezetését az empirikus vizsgalatok eredményei
alapoztak meg. Ez az tigynevezett megtakaritok és elkolték modellje, amely a kovetkezd
tapasztalatokbdl indul ki.

- A fogyasztissimitas tivolrél sem tokéletes. Az Egyesiilt Allamok esetében a lakosl
sag jovedelmének 1 szazalékos elGre lathatd valtozasara a fogyasztas a kiilonboz§ becslél
sek eredményei alapjan eltéré mértékben reagél, az eredmények skalaja 0,35 szazaléktol
0,89 szazalékig terjed. A kiilonbség oka egyrészt magyarazhat6 a nem teljesen raciondlis
varakozasokkal vagy a likviditaskorlatok érvényesiilésével.

- A lakossag érzékelhetd részének a nettd vagyona elhanyagolhaté mértékd. Az Egyel
siilt Allamokban a lakossag alsé kétotode (40 szazaléka) az sszjovedelem 15 szazalékat
képviseli, mikozben a nettd6 vagyonnak csupdn 0,2 szizalékit tudhatja magaénak. Ha
ebbdl levonnank a kevéssé likvid lakasvagyont, akkor a netté vagyon - az eladésoddsnak
megfelelGen - minusz 2,4 szazalék lenne.'?

- Az orokséghagyas motivuma a vagyonfelhalmozas jelentds tényezGje. Az Egyesiilt
Allamokban a lakossdg felsé 6t szazalékat illeti az osszes jovedelem 15-20 szazaléka,
mikodzben a vagyon 60 szazalékat, a lakasvagyon nélkil szadmitva pedig 72 szazalékat
Osszpontositja. Az ilyen mértékd és koncentraciéju vagyonfelhalmozas ellentmond az
t6 az Orokséghagyas motivumaval.

Mindezekbdl kiindulva Mankiw modellje figyelembe veszi, hogy a lakossag rendkiviil
heterogén, ezért két csoportot kiilonbdztet meg. A megtakaritok csoportjdnak viselkedéld
se a Barro-féle modell alapjan irhat6 le. Az elkoltdk csoportja minden idGszakban teljes
aktudlis jovedelmét elfogyasztja. Az dtmeneti adocsokkentésre ennek megfelelGen a megl
takaritok nem reagélnak, az elkolték viszont azonnal ndvelik fogyasztisukat, vagyis jel
lentds keresleti hatisa van. A nagyobb fogyasztds azonban megemeli a kamatokat,'* ami
a megtakaritok megtakaritasait noveli az Gj egyensulyi allapot eléréséig. Ilyen modon az
addssagot noveld addcsokkentés csak adtmenetileg szoritja ki a maginberuhdzisokat, de
az addssag tartdsan magasabb szintje nem csokkenti az alléeszkozok alloményat, vagyis
az adécsokkentés hatdsa semleges, a ricardo6i ekvivalencia érvényesiil.'s

Hayashi eltér6 mechanizmussal hasonlé végeredményhez jut addcsokkentés esetén

13 Természetesen nincsen értelme a pozitiv nettdé vagyon szazalékaban kifejezni ennek a rétegnek a tartoll
zaséat, de a nagysagrend a fenti adat segitségével illusztralhato.

4 Ez vagy a beruhdzasok csokkenése révén, a téke hatirhaszninak valtozasan keresztiil hat a kamatokra,
vagy a kiilsé eladésodds novekedése miatt.

5 Az addssdag ugyanakkor befolydsolja a jovedelmek elosztisat és a fogyasztast a megtakaritok és az
elkolt6k kozott. A magasabb addssdg a nagyobb kamatteher miatt magasabb addszintet kovetel meg, ami
egyarant stjtja a megtakaritokat és az elkoltSket, mikozben a kamatfizetés csak a megtakariték javara tortéd
nik. Ennek megfelelden a magasabb addssdg noveli a megtakaritok egyensulyi jovedelmét és fogyasztasat,
mikozben csokkenti az elkoltSkét.
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(Hayashi [1987]). Szerinte az adocsokkentést a lakossag likviditaskorlatos, hitelad6s réll
sze fogyasztasa novelésére forditand, de a hitelezGk biztosabbnak latjak azt, hogy ezzel a
pétldlagos forrassal megegyezd mértékben csokkentsék ezen hiteladdsokhoz kihelyezett
kolcsoneiket. Ezeket a kolcsonoket ezutdn az allamhaztartdsnak nyujtjak, igy finanszill
rozhat6va valik az ad6csokkentés. Végeredményben e mechanizmus szerint a lakossag
likviditaskorlatos része nem fog tobbet fogyasztani, hanem a megtakaritok éltal nyujtott
hitelek csoportosulnak at. Mindez azonban csak azoknak az dtmeneti gazdasigoknak az
esetében érvényesiilhet, ahol a lakossag likviditaskorlatos részének szamottevd a hitelald
loménya, és ahol a hitelez6k el is tudjak érni a hitelek megfeleld mértékd visszafizetését.

Az atmenet idGszakdnak egyes jellemz§ vondsaival (szocidlis fesziiltség, adoelkeriilés
stb.) jobban parhuzamba 4llithaté Tabellini mechanizmusa, amellyel a lakossag két csoll
portjat megkiilonboztetve mutatta be, hogy a generdciokon beliili Gjraelosztds hogyan
vezethet generdciok kozotti atcsoportositishoz (Tabellini [1991]). (Az atmenet sajatossal
gai az idGsebb korosztalynak a fiatalabbak jovGbeli addinak terhére torténd tdmogatasa
mellett sz6lhatnak, hiszen az idGsebbek és a fiatalabbak az atmenet terheiben egyarant
részesiilnek, mikdzben fokozatosan kibontakoz6 hasznat az utdébbiak nagyobb mértékben
élvezik.) (Coricelli [1996].) Tabellini szerint amennyiben az allamhéztartdsnak célja a
tehet&sebbek és a szegényebbek kozotti atcsoportositas, de a jovedelmek addztatasa alapl
jan ezt nem képes elérni (nem tudja példaul a jovedelmeket megfigyelni), akkor az wjrall
elosztas forrasait csak 6nkéntes alapon, a tehetdsebbektdl felvett hitelek révén szerezheti
meg. A jovGben viszont ennek addssigszolgalatit részben éppen a szegényebbek nettd —
azaz 4llami tdmogatdsokkal csokkentett — adoi fogjak fedezni.

A gyakorlatban éppen ennek a timogatdsokkal csokkentett (nettd) adonak a kiszamitall
sa neheziti a megtakaritok és az elkéltok csoportjanak konkrét meghatdrozasat. Ehhez a
szamitashoz ugyanis nem elégséges az adoterhelés megoszlasabol kiindulé megkozelités.
Magyarorszag esetében késziiltek olyan szamitisok (Newbery-Révész [1997]), amelyek
az indirekt addkat netté médon (forgalmi ad6 csokkentve artdmogatasokkal) vették figyel
lembe, a direkt adokat azonban nem csokkentették (nem nettdsitottdk) a lakossagi transzl
ferekkel. Hidba rendelkeziink tehat 1988-1996 kozott az alsd, kozépsd és felsd
jovedelemkvintilis (reprezentativ csalddon alapuld) adéterhelésének becslésével, ebbdl
legfeljebb a megtakaritok fels6 6tddének nettd addjara vonhatunk le kovetkeztetéseket
(mivel ez a réteg jellemzGen nem részesiil jelentGs transzferekben). Amennyiben az e/l
koltok csoportjara is elvégezhetSk lennének a nett6 adéterhelés becslései, és a vizsgalatot
2001-ig meghosszabbitanink, akkor a lakossag heterogenitasabol ad6do révid tdavii korll
rekcidkat elvégezhetnénk.

1. A keresletre gyakorolt hatds szdmitdsdndl a fogyasztasi hajlanddsag eltérése alapjan
az elkoltok esetében a nettd adok valtozasahoz vald teljes mértékd alkalmazkodast, a
megtakaritok esetében viszont csak részleges felhasznalast vennénk figyelembe.

2. Az elkoltok nett6 adoit — azonnali hatést feltételezve — pénzforgalmi szemléletben, a
megtakaritok nettd addit viszont eredményszemléletben, esetleg simitva szdmolhatnank
el. Bizonyos mértékig hasonlé megoldast kovet az SNA-mutaté. '

A hosszii tdvii hatds azt jelenti, hogy a kozvetlen keresleti impulzuson tilmenden a

16 Ez a mutatd az allamhaztartds lakossdggal szembeni kiadasait (bérek, transzferek) és a lakossag altal
fizetett adokat a pénzforgalmi teljesités id6pontjdban szdmolja el, azt feltételezve, hogy ezek a tételek jelend
tds részben az elkoltokkel vannak kapcsolatban. Ezzel szemben a kamatok esetében — mivel az a megrakarill
tok jovedelme - tartalmazza a felhalmozott kamat valtozasat (eredményszemlélet) is. Mas esetekben is célll
szerdbb lehetne elvileg az eredményszemlélet alkalmazasa, példaul az szja-visszatéritéssel kapcsolatban,
mivel az is jorészt a megtakaritékhoz dramlik. Ett6l a korrekci6tdl azonban eltekinthetiink, hiszen ennek
éves szinten nagyobb hatdsa nem lenne, tovdbba ezzel ellentétes torzitast okoz az, hogy a megtakaritok éltal
fizetett szja-t sem szamoljuk el eredményszemléletben.
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megtakaritok egyéni magatartasara gyakorolt strukturalis hatds is megjelenhetne az egyéll
ni fogyasztas és felhalmozas novekedési litemének megvaltozasan keresztiil. Ez a kozvel
tett hatds a fogyasztisi hajlandésag valtozasa révén explicit médon megjelenik Chand
makrogazdasagi sémdjaban (Chand [1993], P. Kiss [1999]).

Esetiinkben azonban - hidba is rendelkeznénk a lakossag netté addinak becsiilt megl
oszlasaval - kozvetlen médon nem igazolhatd, hogy a fiskélis politika lakossagi fogyaszil
tasra gyakorolt hosszabb tavi hatdsat tekintve érvényesiil-e a megtakaritok és elkoltdk
modellje, mivel a vizsgalhat6 id§szak tdl rovid, amelyet a fiskélis hatdsok mellett szdmos
kiils6 és belsd sokk jellemzett. Kozvetett médon megvizsgalhatjuk ugyanakkor, hogy a
modell feltételezései nem allnak-e tdvol attol, ami nalunk megfigyelhetS, és mechanizll
musai érvényesiilhetnek-e nyitott gazdasidg koriilményei esetén is. Ezzel kapcsolatban a
kovetkezd megallapitasok tehetdk.

- A fogyasztassimitas jelensége csak részben mutathat6 ki, aminek legfontosabb oka a
likviditaskorlat 1étezése. E korlatok mértéke idGben csokken, de szamitidsok szerint az
1970-1998-as iddszakban a jovedelmeknek atlagosan 83 szazaléka felett olyan haztartall
sok rendelkeztek, amelyek likviditasa korlatos volt (Menczel [2000]).

- 1995-ben a lakossag — jovedelmek alapjan képzett — als6 kétotode a jovedelmek 26
szazalékat, a fels6 6tod csaknem 38 szazalékat mondhatta magaénak, mig az alsé kétotod
a megtakaritdsok 9 szdzalékat, a fels§ 6tdod 62 szazalékat 6sszpontositotta. 1997-ben mar
a héaztartdsok 58 szdzalékdnak nem volt megtakaritdsa, mig ezen beliil ennek 60 szazalél
ka tartozassal rendelkezett (T6th-Arvai [2001]).

- Az orokséghagyas szempontjara a megtakaritoknak (nem a Mankiw altal hasznalt értell
lembe véve) alig 5 szdzaléka hivatkozott megtakaritisainak egyik motivumaként. Amennyill
ben viszont az egyéb hosszu tdvu célokat is figyelembe vessziik (példaul tartalék a nyugl
dijas korra, vagy ingatlanra gytjtés), akkor ez az arany csaknem 32 szdzalékra né (uo.).

2. Kiilfold. Magyarorszdg mint nyitott gazdasag szamadra a kamat elvileg adottsag. Kérll
déses tehat, hogy a megtakaritok-elkolték modelljének kamatmechanizmusa érvényesiill
het-e.

- A kiilfoldi kamat — mint kiilsé adottsdg — nem jelentkezik kdzvetlen médon. Befolyal
solja egyrészt az arfolyam, masrészt a kamatfeldr alakuldsa. Masik oldalrdl a kiilfoldi
redlkamat egyensulyi arfolyamra gyakorolt hatdsat is ki lehet mutatni az 4talakulé gazdall
sagok esetében (Darvas [2001]).

- Nyitott gazdasagban az elkéltdk tobbletfogyasztdsa nem vezet automatikusan kamatl
emelkedéshez, azonban az inflacié és/vagy a fizetési mérleg hidnyanak novekedésével
jar. Ez a két tényez$ pedig a kockézati prémium novekedésén keresztiil ndvelheti a kall
matokat, ezen keresztiil pedig a megtakaritok megtakaritasait is. A Mankiw altal bemutall
tott mechanizmus tehat a mi esetiinkben is érvényes lehet.

3. A vallalatok. A villalatok esetében egyrészt kiilonbséget kellene tenni a rovidlatas/
likviditaskorlatok mértéke, masrészt a piaci/nem piaci mikodés szerint. Az els6 kérdés
alapjan a kisvéllalkozokat inkdbb a lakossdghoz hasonlé mddon kellene a keresleti hatés
szempontjabol kezelniink. A piaci/nem piaci mikddés alapjan pedig az allami vallalatok
egy részét kellene atsorolni a kormanyzati szektorba. (Ennek a kiilonbségtételnek még
nagyobb jelentGséget ad az, hogy ennek a harom kornek a silya az dtmenet és privatizall
ci6 idGszakaban jelentGs véltozdson megy at.) Az 4atsorolds elvégzése utdn fennmaradd
véllalati kort célszerd két részre osztani, a befizetdk és a tamogatottak korére.

A kormdnyzati szektorba torténd statisztikai besorolds kiilonb6z6 kritériumai (P. Kiss
[1998]) mogott végsS soron az altalanos szempont hizédik meg, hogy adott szervezet
piaci alapon vagy nem piaci alapon végzi-e tevékenységét. A statisztikai szektorok hatte-
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rében ugyanis kozgazdasagilag az all, hogy ezen egységek gazdasigi magatartidsa hasonl
16. A piaci szektor magatartasat a nett6 érték maximalizaldsa, ennek megfelelGen jovel
delmezdségi szempontok, a kormanyzati szektor magatartasat viszont a tarsadalmi jolét
maximalizdlasa hatdrozza meg. Végsd soron ez jelenik meg abban, hogy kiilonbséget
tehetiink egyrészt a piaci termelés, masrészt a nem piaci termelés, a jovedelem és a
vagyon Ujraelosztisa kozott.

E tevékenységek kozott — leegyszertsitve — az az eltérés, hogy a piaci termelés esetél
ben az arbevétel jovedelmezGséget is biztositva fedezi a koltségeket, a tobbi esetben az
arbevételeket részben vagy egészben adobevételek helyettesitik. Ez torténhet a jelenbeli
adobevételekbdl vagy eladdsodassal a jovobeli adobevételek terhére. Az adllamhaztartas
jogi korén kiviil levs szervezetek esetében az ilyen tipusi eladdsodds lehet hitelfelvétel,
szallit6i, bér- vagy koztehertartozas, esetleg az eszkdzallomany felélése. Az dllamhéztarl
tas végiil az adobevételeibdl téketranszferrel megtériti ezt a tartozast, akar allami garani
cia bevaltasa, akar adossagrendezés vagy adossagelengedés formajaban. Mint lattuk,
ezeket az SNA-hidnybdl kiemelt egyszeri tételeket csak hozzavetSlegesen oszthatnank
szét az idGszak egészére (4. tabldzat). Mindez arra hivja fel a figyelmet, hogy bizonyos
eladosoddsra képes szervezeteket célszerd eleve a kormanyzati szektorhoz sorolni, igy
hidnyukat a kialakulds idSpontjaban elszamolni. (Az tsoroldssal megoldddik az — eladdsoll
dashoz allami garancia formajaban nyujtott — implicit dllami segitség elszamolhat6saga is.)

Az atsorolds szempontjabol szdba jovo szervezetek két nagy csoportba oszthatok. Egyll
részt az olyan allami tulajdont véllalatok (infrastruktira, szolgéltatds) tartoznak ide,
amelyeknek tevékenységét alapvetGen nem jovedelmezdségi szempontok vezérlik, hal
nem egyéb (gazdasagpolitikai vagy tarsadalmi) szempontok is. Magyarorszag esetében
elvileg ide tartozhat a MAV palyavastt és személyszallitasi része, az uthdlozat fejlesztél
sét végzd Nemzeti AutOpalya Rt., egyes tOmegkozlekedési véllalatok, a kozszolgalati
televizio.

A masik nagy csoportba a pénziigyi tevékenységet végz4 allami tulajdoni szervezetek,
holdingok sorolhatok. E szervezeteknek nagyobb lehetdségiik van elad6sodasra, pénzi
igyi eszkozok értékesitésére (privatizacid), ezért ebben a korben a leginkabb jellemzd a
kvazifiskalis tevékenységek végzése. Magyarorszdgon az Allami Privatizacis és Vall
gyonkezels (APV) Rt. egyértelmiien a kormanyzati szektor része, 4llami feladatokat
finansziroz6 tevékenysége miatt pedig az Magyar Fejlesztési Bank (MFB) Rt. is megjelell
nik az SNA-hidnyban. Az allam helyett nyujtott t6ketranszferek esetében tételesen meg
kell vizsgalni, hogy azzal a vizsgélt szervezet szerzett-e pénziigyi kovetelést, vagy sem.
Amennyiben nem szerez kovetelést — példaul az Gtépitések finanszirozisa esetében —,
akkor ezt a hidnyban figyelembe kell venniink, éppen tigy, mintha az kdzvetleniil nyud;0
tott allamhaztartasi t6ketranszfer lenne.

Sajatos a statisztikailag a pénziigyi vallalatok kozé sorolt jegybank helyzete, hiszen
kozgazdasagi értelemben az allamhaztartas részének is tekinthetnénk. A jegybank és a
korméanyzati szektor mérlegeinek konszolidacidjat tehetik sziikségessé a kovetkezs téll
nyezdk.

1. Az Eurostat szerint az allamhaztartasi deficitet csokkent§ jegybanki befizetésnek a
megszerzett dijakra és a jegybank 4ltal tartott eszkdzok jovedelmére kell szoritkoznia. A
gyakorlatban azonban a szamviteli el6irdsok alapjan arfolyamnyereség és privatizaciobol
szarmaz0 bevétel befizetésére (kdzvetett privatizacid) is sor kertilt.

2. A jegybank kvazifiskdlis tevékenységének eredménye része az olyan — Eurostat
altal definidlt - befizetésnek, amely csokkenti a koltségvetési deficitet. A kotelez§ tartal
1ék rendszere példaul szolgilhat implicit ad6ként, de a jegybank tdmogatist is nyUjthat
mentdmiiveletek formajaban. A kvazifiskalis tevékenység mellett a sterilizacid koltsége
is befolyasolja az eredményt. A sterilizaci6s célu forrasszerzés inkabb monetaris vonaso-
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kat mutat, hiszen a kvazifiskélis adoktdl eltérSen a résztvevik onkéntesen kapcsolodhatll
nak be az ilyen miveletekbe.

3. Néhany kivételes gyakorlatot folytaté orszag esetében, ahol a kiils§ addssagot a
jegybank vette fel (Magyarorszdg, Tunézia), mindenképpen sziikséges a mérlegek konl
szolidaci6ja (Barabds-Hamecz—Neményi [1998]).

Az MNB az iltala szamitott és publikalt operacionalis deficitben ennek megfelelSen a
jegybank és az allamhaztartas 6sszevont mérlegébdl sziri ki az inflaciot és az atértékel6dést.

A téketranszferek mellett a folyo tdmogatdsok és az adobefizetések/-visszatéritések
iddbeli elszamolasat is érinti az, hogy a véllalati szektor melyik részével hozhatok kapl
csolatba. A tdmogatottak korének, azaz a mezGgazdasignak és a vasuti kozlekedésnek a
tdmogatasat pénzforgalmi szemléletben célszer( szamitasba venni, vagyis az ilyen kiadall
soknak abban az idSpontban van hatdsa a keresletre, amikor folyositjdk. Ez a kor ugyanis
csak bizonyos mértékd - részben allamilag garantalt — hitelhez juthat, de ezen tilmenden
likviditasuk korlatosnak tekinthet§. Ehhez hasonlé a helyi 6nkormanyzatok altal folydsill
tott transzferek helyzete, amely jelent§s részben az dnkormanyzati vallalatokat, példaul a
tomegkozlekedés tdmogatasat jelenti.

Az adébefizetések és -visszatéritések ezzel szemben nagyobb részt érintik azt a kevésl
bé likviditaskorlatos vallalati kort, amelyet befizetonek nevezhetiink. Ebben az esetben
tehat jobb kozelités lehet az eredményszemléletd elszdmolds, ami a tarsasagi ad6 esetéd
ben az év végi feltoltési kotelezettség miatt jOl kozelithetd a pénzforgalmi befizetéssel. A
korrekcidnak gyakorlati jelentGsége inkdbb az 4fa-visszatéritésnél van, egyrészt azért,
mert itt a kezdeményezd fél az adohat6sag, masrészt redlis feltételezésnek tlinik, hogy
amennyiben a visszatéritések a szokdsostdl — a torvényes hatarid6kon beliil - néhany
nappal eltérnek, akkor ennek az ingadozasnak nincsen a keresletre hatdsa. Ez kiilondsen
az év végén jelenthet eltérést az elszamoldsokban, amikor a pénzforgalmi elszdmolés a
tényleges visszatéritésen alapul, holott 6nmagaban néhany napos eltérés nem jelent valtol
zast a vallalatok magatartdsaban.

4. Az allamhdaztartas. Az dllami vallalatok egy részének atsoroldsa az allamhaztartasi
korbe arra is ravilagit, hogy az allamhéztartids sem kezelhetd homogén szektornak. Egyll
részt jelentSs eltérések lehetnek az egyes alrendszerek magatartdsiban. Masrészt a koltd
ségvetési korlattal kapcsolatban az dllamhaztartasi szintek rendszerén beliil is jelentkezik
bizonyos szabadsag, nevezetesen az allamhéztartds egészére érvényes egyensulyi kdvel
telményeknek nem kell minden egyes szinten egyforma mértékben érvényesiilniik. Az
egyik szint bevételei ugyanis nyilvdnval6an elmaradhatnak a kiaddsokt6l, amennyiben a
hidnyt fedezi az dllamhéztartds masik szintjének transzfere. Nem ilyen egyértelmd azonll
ban az 4llamhéztartason beliili transzferek optimalis mértéke és elosztasi szempontjai.

- A transzfereket indokolhatja az, hogy altaluk megjelenhetnek a helyi dontéshozatall
ban az olyan szempontok is, amelyek révén az egyes programok kiils6, mas 6énkormanyl
zatokndl jelentkez$ hasznét is figyelembe lehet venni. Ezek a transzferek jellemzden
cimzett és nyilt végid tdmogatas formdjaban jelentkeznek.

- A nem cimzett transzferek altaldban szolidaritasi, egyenlGségi alapon nyujtott timogatal
sok, amelyek ujraelosztast jelentenek a tehetSsebb és szegényebb énkormanyzatok kozott.

Az dnkormanyzat és a magasabb allamhaztartasi szintek kozotti bevételmegosztast inll
dokolhatja az is, hogy az adéverseny miatt az dnkormanyzatok kevésbé hajlanak az adod
emelésekre, igy kozponti transzferek nélkiil kiaddsaik az optimalis szint alatt lennének.
Réadasul a helyi addk jovedelemrugalmassidga gyakran lényegesen elmarad a kozponti
adokétol, igy a novekedés bevételndvels hatdsa nagyobb ardnyban jelentkezik a kézponl
ti, mint a helyi koltségvetésben. Ezen az aranytalansdgon szintén a bevételek megosztasa
révén lehet segiteni.
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A helyi dnkormanyzatok — a kdzponti kormanyzattal szemben - korlatozott mértékben
kapcsolodnak be az allam stabilizacids és tjraelosztasi funkcidjanak ellatdsaba, anndl
inkabb érdekeltek viszont az allokéciés funkcid terén, azaz a kozjavak eldallitdsanak
helyi irdnyitdsaban. Amellett, hogy a helyi és a kozponti szint dontéshozatalaban ezek a
funkcidk eltér sullyal érvényesiilnek, a likviditaskorlat szempontjabdl is igen 1ényeges
kiilonbség van e szintek kozott. A gyakorlatban is megfigyelhetd, hogy a kozponti transzi
ferek novelésének vagy csokkentésének eltérd a helyi onkormanyzatok - és ezen kereszl
tiil a konszolidalt allamhéztartas — keresletére gyakorolt hatisa. Az Egyesiilt Allamokban
kiilonb6z6 becslések szerint a nem cimkézett transzferek nyujtdsa 15-50 szézalékban
onkormdnyzati tobbletkiadast generél, és csupan a fennmarad6 hanyad fedezi a helyi
adok csokkentését. Ez a jelenség a ,1égypapirhatds”, aminek jellemzdje a potencidlis
aszimmetria is. Amig az dnkorményzatok kiadasai érzékelhetGen ndovekednek koltségvel
tési tobblettranszferek esetén, addig kiadasaik aranylag érzéketlennek bizonyulhatnak a
transzferek elvesztésére. Az dnkorményzatok — kdzponti kormanyzattdl eltéré — motival
ci6i mellett azonban arrél sem feledkezhetiink el, hogy az 6nkormanyzati koron beliil az
eltérd méretd dnkormanyzatok pénziigyi mozgastere teljesen eltér egymast6l. Esetiinkl
ben is megfigyelhet§ az atmeneti gazdasidgokra jellemzd§ tilzottan decentralizalt és elapl
rézott dnkormanyzati szerkezet, és a kozponti forrdsok magas aranya (Gupta és szerzoll
tdrsai [2001]). Nehezebb ugyanakkor szdmszer(siteni az egészségligyben és a varosi
tomegkozlekedésben elmaradt potlasok, illetve elégtelen fejlesztés hatasat, amelynek kol
vetkeztében — a MAV-hoz hasonldan - a hosszi idGszak alatt belsd adssag halmozodott
fel, és ami a finanszirozasi rendszerben eddig elsGsorban az énkorményzatokat érintette.

Az MNB Inflacids jelentés cimi kiadvanya a fiskalis keresleti hatdson beliil elkiiloniti
a kormanyzat aktivitisanak mint fiskdlis dontésnek'’ a hatasat az Ugynevezett fiskdlis
Jolyamatok hatasatdl, ami magaban foglalja a helyi és intézményi szintd dontések, valall
mint egyes olyan kiadasok hatdsat, amelyek teljestilése objektiv koriilményekt6l is fiiggll
het. Magyarorszagi sajatossag ugyanis az, hogy a kozponti koltségvetési és az onkorl
manyzati intézmények, szervek jelentGs onallosaggal rendelkeznek. Ezt az 6nalldsagot
finanszirozasi oldalrdl a kincstari rendszer és az allamhaztartasi torvény eladsodast akall
dalyoz6 rendelkezései korlatozzdk. Fennmaradt ugyanakkor a sajat bevételek szerzésél
ben vald érdekeltség, tovabba az el§z8 évben fel nem hasznélt tdimogatdsi maradvanyok
igénybevételének lehetGsége, aminek kovetkeztében nem biztosithatd, hogy az egyes inll
tézmények szintjén az adott évi deficit elGiranyzata teljesiiljon. Ilyen értelemben a fiskal
lis politika aktivitdsa (az els6dleges egyenleg valtozasabol kiszlirve a passziv hatdsokat)
csak részben tiikrozi a kormanyzat szandékainak, intézkedéseinek hatdsat, részben vil
szont az dnkormdnyzatokon tilmenden az intézmények dontéseit is magiban foglalja.
Ezen tilmenden vannak olyan kiadasok is, amelyek esetében a jogosultsdg ugyan aktiv
moddon (normativ alapon) szabalyozott, a tényleges igénybevétel alakulasa viszont mind
ezt passziv modon hatdrozza meg. A palyazati keretek felhasznalasa soran hasonlé késlell
kedés lehet az objektiv koriilmények, az igénybevétel feltételeinek alakuldsa miatt.

Modell alapu megkézelitések

A kovetkezdkben olyan megkozelitésekkel foglalkozunk, amelyekben a jovedelem és a
vagyon alapu szemlélet egyarant megjelenhet. Ezeknek a modelleknek altaldnos el6nye,

'7 Fiskalis dontésen a kiadasi elGiranyzatok és az adérendszer (kulcsok, kedvezmények) meghatdrozasat
értjik. Ez jellemzGen évente torténik, de év kozben is sor keriilhet a kiaddsi elirdnyzatok zdroldsdra vagy
megemelésére.
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hogy képesek megkiilonboztetni a meghatarozott kiadasok, bevételek vagy finanszirozasi
forrasok hatasat a vallalati és lakossagi fogyasztasra és megtakaritasra, esetleg szamitasi
ba vehetnek olyan specialis orszagok kozotti kiilonbségeket, mint példaul a gazdasagi
nyitottsag vagy a fekete gazdasag eltérd mértéke. Teljeskortien elfogadott modellek hiall
nyaban azonban mindezek a korrekciok modellfiiggdk, és igy megkérdGjelezhets ezekl
nek az eredményeknek az 6sszehasonlithatésdga. E modellek koziil a generdcids elszal
molasok terén rajzolddik ki leginkabb a viszonylagos egyetértés.

Generacios szamvitel

A generdcios elszamolds 6nmagaban csak annyit jelent, hogy az dllamhéztartds altal a
kiilonbozd korosztalyok kozott végzett atcsoportositas miatt sziikséges lehet az dllamhazi
lata [D) mutat6] (Kotlikoff [2001]).

Ebben az esetben is 1éteznek azonban kiilonb6z6 megkozelitések, és ezek szerint eltérd
lehet a magéanszektor valasza erre az atcsoportositisra. Egyrészt a generacios elszdmolas
elvégezhet§ jovedelem alapon, ebben az esetben azonban — mivel a maganfogyasztis
simitdsat nem feltételezi - még komolyabb fesziiltség mutathaté ki a jovében. Ezzel
szemben - amennyiben az egyéni fogyasztast az életciklus hatarozza meg (tehat egyéaltal
1an nincs likviditaskorlat és rovidlatas), valamint az 6rokhagyds nem motivalja a dontésel
ket!® - feltételezhetjiik maganszektor reakcidjat is.

A generacids elszdmolds modelljében a fiskalis politika nem a hagyoményos statikus
mutatokon, hanem alapvetSen a dinamikus korlatok valtoztatdsan keresztiil fejti ki hatall
sat. A hagyoményos bevételeken és kiad4sokon beliil ugyanis nagyon sok olyan tétel
kiilonboztethetd meg, amely az adott id§szakkal nem teljes mértékben kapcsolhatd Gssze,
hanem inkabb a jov6 generacidkhoz csoportosit at (beruhdzasok, oktatas, kornyezetvédel
lem), illetve a jovébeli generacioktdl von el (feloszto-kirovd nyugdijrendszer, iddsek
gondozasa). Az elSbbiek az ugynevezett eldre irdnyuld generaciés javak (forward
intergenerational goods), az utdbbiak a visszafelé irdnyuld generaciés javak (backward
intergenerational goods) (Rangel [2000]).

Ebben a szemléletben érthet6vé valik, hogy a fogyasztas és beruhdzas kozotti kiillonbségl
tételnek miért lehet — a k6zép- és hosszd tavi hatdsokon tilmenden — a rovid tavi keresleti
hatds alakuldséban is szerepe. Amennyiben példaul egy fiskalis kiigazitds a beruhazasok
visszafogasara Osszpontosit (Alesina-Perotti [1996]), akkor azt a jovedelemtulajdonosok
nem itélik tartosnak, hiszen hosszii tdivon nem tarthat6 fenn a pétlasok elmaradasa, a szik
keresztmetszetek fennmaradésa, igy tehat a maganfogyasztas és beruhdzas nem véltozik. A
fizikai t6kébe torténd beruhazas mellett a humantSke-beruhdzasok kiadasait is kiilon kellel
ne kezelni a foly6 kiadasoktdl, vagyis a generaciok kozotti elszamolasok az oktatasi kiadal
sokra is kiterjeszthetSk (Kotlikoff-Leibfritz [1999]). Az egész kérdés felfoghat6 ugy is,
hogy a felndttek ad6ibol fedezik a jovG, a gyermekek 4ltal élvezett beruhazasokat, és ennek
fejében a felnéttek idGs korukban nyugdijra és egészségiigyi ellatdsra szamithatnak.

Mais megkdzelitésben az egyén 4ltal fizetett tdrsadalombiztositasi jarulék egy évjaral
dék vasarlasa, a cserébe kapott tirsadalombiztositasi ellatds pedig ennek az évjaradéknak
a torlesztése. (Az ellatds nem csupan a nyugdijra terjedhet ki, hanem az egészségiigyi
ellatasokra is.) (Gokhale-Kotlikoff [1998].) Ez utébbi felfogasban a tb-jarulékkal ndvelni

18 Barro modellje az orokséghagyasi motivumra és a nemzedékek kozotti transzfer révén az ,,6rokéleti”
csaladok feltételezésére hivatkozva, sziikségtelenné teheti a generdcids elszamolast, mivel mindez ellensil
lyozhatja a fiskalis politika dltal végrehajtott atcsoportositast (ricarddi egyenlGség).
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kellene az allamaddssagot, a tb-ellatassal pedig csokkenteni, azaz explicitté kellene tenni
a tarsadalombiztositds implicit addssagat. Az elsé megkozelitéssel szemben azonban ez
utébbi eltekint az eldre irdnyuld generacios javaktol, azaz implicit médon azt feltételezi,
hogy minden generdci6é annyit ruhdz be a jovébe, mint amennyit sajit maga a mult
generacioktdl kapott. Mindezt azonban semmi sem biztositja.

A generacids elszamolasbodl eredd implicit addssag kimutatdsa nem egyszerd. A szamil
szerlsités sordn viszonylag j0 megbizhat6saggal lehet a demogréfiai elérejelzésekre tal
maszkodni, hiszen a jelenlegi helyzet jelentGs részben determindlja a jovét. Nagymértékl
ben fiigg viszont a szdmitds eredménye attdl, hogy milyen diszkontratit valasztunk a
jovobeli adobefizetések és nytjtott ellatdsok jelenértékének megdllapitdsdhoz. A masik
probléma, hogy a feloszt6-kirové nyugdijrendszerrel ellentétben a generdcidk kozotti
elszamolas tobbi teriilete az egyén szintjén véve nem alkot 6nmagaban zart rendszert.'® A
beruhazasi kiadasok esetében példaul még az sem jelent biztositékot arra, hogy e téren
nincsen implicit dllamaddssag, ha teljesiil az a kovetelmény, hogy a jelen generacié annyit
ruhdz be, mint amennyit a korabbiakt6l kapott. Ennek egyik oka az, hogy a beruhazasok
megfelel§ szintje nem jelenti azt, hogy az az optimalis szerkezetben valdsul meg (szik
keresztmetszetek). Mdasrészt a kornyezetvédelem, az egészségiigy és a kozlekedési infll
rastruktira fejlesztésének elhanyagolasa akar tobb generdcié felhalmozodott mulasztisa
is lehet. Magyarorszagon példaul a vasuti kozlekedésben hiisz éve halmozddik a lemaral
das, ez az ugynevezett bels§ addssdg ma mar az dvatos becslések szerint is elérheti az
ezermillidrd forintot. Ez azt jelenti, hogy mai aron évente atlagosan 50 millidrd forint
kiadds maradt el, ami minden évben a GDP 0,3-0,4 sz4zalékdval magasabb allami berul
hazést és hidnyt jelentett volna. A kornyezetvédelem, az uthilézat és az egészségiigy
elmaradt beruhdzdsai még ennél is nagyobb poétldlagos terhet jelentenek.

A generacids szamitasok meghatiroz6 paramétere a demografiai elérejelzés mellett a
diszkontrata és a termelékenység novekedése. A fenntarthatdsag szintetikus jelzGszamai
mellett a generacids elszamoldsoknak is kulcsfontossagi eleme a megfelel§ diszkontrata
alkalmazédsa. Ezzel kapcsolatban azonban nem csupan az a probléma vetddik fel, hogy
hosszabb tdvon hogyan jelezhet§ elére, hanem az is, hogy elméleti alapon melyik kategoll
ria szolgalhat diszkontrataként. Az addssagdinamika esetében az dllampapirok utani reald
kamatot szokds alapul venni, hiszen ez mutatja a kamatkiaddsok hatdsat az addssag alall
kuldsara. A generacios elszdmolasok ezzel szemben (Kotlikoff [2001]) olyan diszkontral
tat valasztanak (4ltaldban 5 szdzalék koriil), amely a rovid lejaratd allampapirok realkall
matat némileg meghaladja. Ezt a bizonytalansaggal, a diszkontélt tételek kockazatossall
gaval magyarazzak. Mivel azonban eltér§ az egyes adok, transzferek, kiaddsok bizonytal
lansaga, ezért indokolt lenne kiillonbdz$ diszkontratdk alkalmazisa. Az inflacié csokkel
nése hosszi tavd novekedésre gyakorolt hatdsanak kiszamitasdhoz is sziikség volt a diszl
kontréata becslésére. A C) mutatdkkal kapcsolatban emlitett modszerek a megtakaritdsok
hozamat prébaltdk megkozeliteni oly modon, hogy a kockazatos befektetések addzas
utani redlhozamat becsiilte meg hosszi id§sorok alapjan. Az eredmény mind az Egyesiilt
Allamok, mind az Egyesiilt Kiralysig esetében kozel allt a generacids elszdmoldsoknal
alkalmazott 5 szazalékhoz, illetve néhany tizeddel azt meg is haladta.

A Tarki szamitasai szerint (Gdl és szerzotdrsai [2000]) a generacids egyenstlytalansagll
ért Magyarorszagon legnagyobb mértékben a demografiai tényezdk feleldsek, ugyanakkor
azt is kimutattak, hogy a szamitasok nagyon érzékenyek mind a termelékenységnovekedés,

19 Az egyes egyén szamadra is lehet szamitdst végezni (az érvényes szabalyok, a nyugdijkorhatir és a
vérhaté élettartam alapjan), hogy az ,életjdradék” vasarlasa megtériil-e, hiszen a cserébe kapott ellatdsnak
elvileg a ,torlesztésen” feliil ,kamatot” is kellene tartalmaznia. A befizetGk és az ellatdsban részesiilGk
aranyanak valtozasabol ad6do implicit adossag igy ezt a fajta hatdst nem veszi figyelembe, azaz eltekint attol,
hogy a jarulék egy részével szemben esetleg nem 4ll szolgaltatds, azaz ennyiben mégis adonak tekinthetd.
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mind a diszkontrata megvalasztasara, de ez utobbi esetében még nagyobb mértékid a bill
zonytalansag. A generacids szamitas 5 szazalékos diszkontrata és 1,5 szdzalékos termelél
kenységnovekedés mellett azt az eredményt adta, hogy a jovGben sziiletendS korosztalyok
425 szazalékkal magasabb nett6 befizetést teljesitenek majd az 1995-ben sziiletett koroszil
talyhoz képest a fiskalis politika valtozatlansaga esetén. Ez mind abszolut értelemben, mind
relative magas érték, hiszen a vildg szdmos orszagara elvégzett generacids szamitasok csak
Norvégia esetében adnak ennél kedvezdtlenebb eredményt. A mddszer standardizalasanak
hidnya és a statisztikai nehézségek miatt azonban a szerzdk is kisérleti jelleglinek tartjak a
magyar elszdmolast épplgy, mint a tobbi orszdgtanulmanyt. Esetiinkben ez anndl is inkdbb
igaz lehet, mert az adatproblémadk és az egyes kiadasi és bevételi tételek konkrét osztalyol
z4si és szamitasi nehézségei mellett ezen a szinten is megjelennek az dtmenet és a felzarkol
z4s sajatossagaibol adodo jelenségek, strukturalis valtozasok. A szdmitisok kiindul6pontjal
nak tekintett 1996-os év ebbdl a szempontbol nem szerencsés, az eredmény értelmezhet6
ségét pedig a fiskalis politika valtozatlansaganak a feltétele is korlatozza.

A fiskalis politika hatasa a hosszi tavi novekedésre

A termelékenység novekedésének meghatdrozasdhoz sziikség van a hosszd tava trend (és
esetiinkben a felzarkézasi szakasz) elGrejelzésére. Itt azonban tekintettel kell lenni arra is,
hogy a termelékenység novekedésének hosszabb tavi alakuldsa nem tekinthetd fiiggetlend
nek a fiskalis politikatdl, igy a fiskalis politika generacids vonatkozdsai is visszahatnak a
novekedésre. A novekedésre gyakorolt hatds kérdése tdgabban is megfogalmazhatd.

Egyrészt tisztazni kell, hogy mely bevételeknek és kiaddsoknak van demogréafiai vagy
technoldgiai okokbodl (példaul az egészségiigy tdkeigényessége) olyan dinamikdja, amely
miatt a GDP-vel ardnyos novekedésiik nem feltételezhets, és egyenlegre gyakorolt 6sszell
sitett hatdsuk miatt a jovében fiskalis alkalmazkodast (dtrendezGdést a bevételek és kiadal
sok szerkezetében) tesznek sziikségessé (Martinez-Mongay [2000], Hebbink [2000]).

Masrészt meg kellene vizsgalni, hogy a konvergencia/divergencia harom lehetséges csall
torndja (De la Fuente [2000]) kozil melyikben mi az allamhaztartds szerepe. A fizikai és
humdn téke dllomdnydt befolyasolja példaul az allami beruhazasok hozzajarulasa, az oktall
tasi és egészségligyi kiadasok, a technologiai fejlodést elésegiti az dllami K+ F-tamogatas,
a strukturdlis dtcsoportositds csatorndjat illetSen pedig a fekete gazdasag visszaszoritasat, a
mobilitds elGsegitését célzo allami kiaddsok.?® Ezen tilmenden feltételezhetd, hogy a novel
kedés és a tarsadalmi stabilitds kozott is van kapcsolat (Gerson [1998], Sala-i-Martin [1996],
Zweimiiller [2000]). A tarsadalmi stabilitds szempontjabdl a lakossédgi transzferek mellett
az adérendszer jovedelem-tjraelosztasra gyakorolt hatdsat is szamitasba kell venni, egyes
tanulmanyok ezért az adok és transzferek nettd szambavételét javasoljak.

Az el6z6 csatornakon keresztiil az 4llam pozitiv hatdst gyakorol a ndvekedésre, az
ezzel kapcsolatos kiadasokat viszont gy kell fedeznie, hogy ennek sordn a lehetd legkill
sebb mértékben torzitsa a t6ke és a munka keresletét és kinalatat, vagyis minimalizélja az
adok novekedésre gyakorolt negativ hatdsat. Az adok torzit hatdsa nem az atlagos adod
szintt6l, hanem a margindlis kulcsokt6l, masrészt attdl a gazdasagi kornyezettSl fiigg,
amelyben alkalmazzik. Az adok kozotti erés kdlcsonhatasok miatt az egyes adok vizsgal
lata 6nmagaban félrevezethetd lehet. Nyitott gazdasdgban még a kereskedelmi partnerek
és a versenytarsak adorendszerének is van hatdsa. A stlyosan addztatott legélis gazdasig
és a nulla marginélis adékulcs mellett miikods fekete gazdasdg parhuzamos miikodése

20 Az egyes kiadasok kozott atvalthatosag is lehetséges, igy példaul a mobilitast egyarant befolydsolja a
kozlekedési infrastruktira fejlesztése és a kozlekedés, illetve a lakdsépitések tdmogatasa.
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erdsen torzitja az emberi és fizikai tGke allokacidjat és a lakossagi fogyasztast, ily médon
mérsékli mind a gazdasagi novekedést, mind a fizikai tGke dllomanyat.

Magyarorszig esetében Valentinyi Akos endogén novekedési modellje vallalkozott a
fiskdlis politika és a novekedés Osszefiiggéseinek szamszertsitésére (Valentinyi [2001]).
A hagyomanyos Osszefiiggések mellett a modell figyelembe veszi a gazdasag nyitottsagall
nak és a feketegazdasag jelenlétének hatdsat is, nem bontja meg ugyanakkor a vallalati
szektort kiilkereskedelembe bekeriil§ és be nem keriil§ arukat elGallité részre. A
parametrizalt modell eredményei szerint mind a kiegyensulyozott, mind az dtmeneti nol
vekedési palyan a t6kejovedelmeknek van a legnagyobb hatdsa, mig az egyéb adok és a
produktiv allami kiaddsok 1ényegesen kisebb mértékben hatnak a gazdasédgra.

A produktiv dllami kiadasok szerény novekedési hatasaval kapcsolatos eredmény egyl
bevag szdmos keresztmetszeti vizsgalat kovetkeztetésével, az empirikus vizsgalatok eredld
ményei alapjan ugyanis gyakran megkérdgjelezhetdk a kordbban emlitett, kimutathatobb
hatast feltételez6 elméleti Osszefliggések. Ennek azonban szamos lehetséges elvi és modl
szertani magyarazata van (Gerson [1998]). Ezeket a tényezGket érdemes kicsit részletell
sebben megvizsgalni, hiszen altaldnosabb forméban arra vilagitanak ra, hogy a keresztll
metszeti regressziokbol nyert barmilyen informaci6 csak fenntartdsokkal alkalmazhat6
az atalakulé gazdasagok esetében. (Hosszu idGsorok hidnyaban ugyanis elsd kozelitésben
kézenfekvének tiinne, hogy a kiilonb6zdé rugalmassidgok, paraméterek becsléséhez ezekl
re az informacidkra tdmaszkodjunk.)

Az eredmények el6szor is erésen fliggenek attél, hogy az orszdgok milyen korére terjed
ki a vizsgélat. Ugyanaz a vizsgalat ellentétes eredményhez vezet, amennyiben a fejlett vagy
fejl6ds orszagok csoportjara 0sszpontosit. Ez abbdl kovetkezhet, hogy az alkalmazott kel
resztmetszeti regressziok implicit modon azt feltételezik, hogy a vizsgalatba bevont orszal
gok csak bizonyos valtozokban térnek el egymastdl. A fejl6dS orszagok esetében a gazdall
sag mikodésébe az allam az ar és bérszabalyozas, importkorlatozasok és egyéb eszkdzok
révén is beavatkozhat, ebben az esetben viszont a bevételi-kiadasi szerkezet novekedési
hatdsa dnmagaban relative kisebb, vagy akdr mds irdnyud is lehet. A fejlett orszagokban
ezzel szemben a meghatirozé allami eszk6z az ad6- és kiadasi politika. Az atmeneti gazdall
sagok esetében ez azt jelenti, hogy az dtmenet id6szakdban a korabbi, erdsen torzitd hatasi
eszkozok elhagyasa és az ado- és kiadaspolitika elGtérbe keriilése — még ha ez utébbi nem
is igazan hatékony - pozitiv hatdssal van a gazdasigi ndvekedésre.

Maisodszor: nem allithat6 fel egyértelmii 6sszefiiggés az dllamhaztartds meghatirozott
kiadasai (példaul egészségiigy tdmogatdsa) és az elért — a novekedésre kozvetlentil hatdsO
sal lev6 - eredmények (példaul a lakossag egészségi allapota) kozott. Az allam ugyanis
nem a kiad4asok nagysdga, hanem azok hatékonysdga révén befolydsolja az elérni kivant
eredményt, tovabba igen lényeges szerepe lehet a kiadasokat kiegészit§ allami szabélyol
zas (példaul jarvanyiigyi szabélyok stb.) eredményességének is.

Végiil probléma lehet az adatok mindségével is, tovabba azzal, hogy a funkciondlis
kiadasok csoportositdsa sem feltétlentil megfelels. Példa erre az, hogy az oktatast és
egészségligyet a vizsgélatok dltaldban homogén kiadasként kezelik, igy a feltételezhet§
hatékonyséagbeli kiilonbségek ellenére nem tesznek kiilonbséget annak egyes szintjei kol

Py

zOtt (alap-, kozép- és fels6foku oktatds, gyogyitd és megeldzd tevékenységek).

A fiskalis politika rovid tavi hatasa

Mint lattuk, a vagyon alapi megkdzelitésben a gazdasig szerepldi kiilonbséget tesznek a
tartos és atmeneti hatdsok kozott. Ezzel is magyarazhat6, hogy a fiskalis politika makrol
gazdasagi volumen- és arfolyamatokra gyakorolt hatdsa a tapasztalatok és az elmélet
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szerint nagymértékben fiigg att6l, hogy a kereslet szikitése vagy bdvitése milyen bevétel
li és kiadasi szerkezetben valdsul meg, illetve hogy adott évben a gazdasag milyen kiilsé
és belsd egyensilyi helyzetben van. A kiaddsoknak ebben az esetben nem a funkcionalis
megoszlasa lényeges, hanem a kozgazdasagi osztalyozdsa (beruhdzés, bér, dologi kill
adas, transzfer stb.). Ez a szerkezeti felbontds, tovabba a makrogazdasagi kolcsonhatall
sok, illetve a tovagylrizé hatdsok szamszerdsitése olyan modell alapi megkozelitést
igényel, ami szakit a hagyomanyos jelzGszdmokra épiil6 elemzéssel. Az MNB-ben erre a
vilagszerte hasznalt NIGEM makrogazdasagi modell segitségével tortént kisérlet.”! (A
NIGEM modell fiskélis céld alkalmazdsanak legf6bb elénye, hogy szimultin rendszerl
ként képes figyelembe venni tovagytirizd hatasokat is. (A modell leirdsarol lasd Jakab-
Kovdcs [2002].)

A modell a kiadasi és bevételi szerkezet megbontdsa szempontjabol kevesebb lehetGsél
get kinal a kiilonbségtételre, azonban modot nyujt arra, hogy a részletesebb kiadasi és
bevételi csoportokbdl a modell altal megkiilonboztetett kategoridk alapjan dsszevontabb,
homogénebb viselkedésd egységeket képezziink. Ehhez a besorolasnal figyelembe kellett
venni, hogy az egyes kiadasi és bevételi tételek feltételezhetGen milyen modon érintik a
makrogazdasagi folyamatokat, és ennek megfeleléen a modell melyik kategdridjanak
viselkedéséhez allnak legkozelebb. Kiilonbséget kellett tenni példaul e tételek kozott aszel
rint, hogy a keresletre kozvetleniil hatnak (példdul a beruhdzasi kiadasok), vagy csak
attételes hatastak, eldszor a lakossag rendelkezésre all6 jovedelmét befolyasoljak (példal
ul az allami alkalmazottak bére, személyi jovedelemadd).

Két év (2001-2002) eltér szerkezetben megvaldsuld keresletbdvitése a modell alapjan
erdsen eltéré makrogazdasigi hatdssal jar. A magasabb beruhdzasi kiadds, illetve aru- és
szolgaltatasvasarlas formajaban torténd keresletbdvités (2001) fele részben a GDP-t, fele
részben a fizetési mérleg hidnyat noveli. Ezzel szemben az allami bérek novekedésével
jellemezhet6 keresletbdvités (2002) a GDP-re mar inkabb csokkent§ hatasi a modellben,
és meghatarozdan a fizetési mérleg deficitjében csapddik le. Az eredmények szerint a
realvaltozokra gyakorolt hatdshoz képest mindkét esetben viszonylag kisebb az inflaciés

hatas.
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