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Azonossdgok és kiilonbségek
az eurdépai vdlsdgkezelésben

OsszerosLaLAS: A pénziigyi kozvetitérendszerek valsaga nemcsak a vildggazdasagi fejlédés sdlypontvéltozasanak kovetkezményeit s
vele az eurdpai gazdasdg szerkezetbeli gondjait hozta felszinre, hanem az allamhdztartsi gazddlkodas — a fiskalis politika — egyen-
stlyhidnyait is minden korabbinal élesebb megvildgitdsba helyezte. A gondok elsésorban azokban az orszagokban tértek eld, ahol
hosszabb ideje mar hidnyzott az 8sszhang a gazdasdg teljesitménye és a tarsadalmi szolgdltatésok, joléti rendszerek finanszirozasa
kozott, s a teljesitményhidny kovetkezményeit hitelekkel fedték el. A kialakult helyzetben nyilvanvaldva vélt, hogy a pénziigyi-gaz-
dasdgi valsdg elleni kilizdelem a fiskdlis politika alkalmazkodasa nélkiil reménytelen. A kdltségvetési gazdalkodds hatékonysaganak
javitasa stratégiai kérdés. A gazdasdg teljesitménye és az dllamhdaztartas altal finanszirozott szolgaltatdsokra forditott eréforrasok kozti
harmoniak fenntartasa, illetve megteremtése a tarsadalmi-gazdasagi stabilitds feltétele. A vdlsag korliiményei kdzott ez olyan j, bel-
és killgazdasagi adottsagokhoz, tarsadalmi realitdsokhoz igazod¢ finanszirozasi ,egyenletek” megoldasat koveteli, amelyek
megolddsa messze meghaladja a hagyomanyos ,koltségvetési szamtan” vilagat. Munkankban azt vazoljuk, milyen kéz0s vondsok,
cselekvési sémdk talalhatok meg a valsagkezelés allamhdztartasra irdnyitott I6péseiben. Bemutatjuk a fiskalis valsdgkezelés europai
gyakorlaténak jellemzdit, ennek tiikrében igyeksziink elhelyezni a hazai koltségvetési gyakorlat Iépéseit.

KuLcsszavak: fiskalis politika, valsdgkezelés, adossagkezelés
JEL-koD: E62, H12, H63,

dasigpolitikai kittkeresésekre koncentral.? Cé-

AZ 0SSZEFOGLALTAK MEGALAPOZASA

A 2008-ban kirobbant! gazdasigi vilsig téma-
koérének egyik sarkalatos pontja a kiilonb6z8
vilsagkezelési megolddsok elemzése, értékelé-
se. A vilsdg probléméjaval szdmos elemz8 fog-
lalkozik. E munkak tébbsége azonban a vilsig
eldzményeire, tiineteire, illetve az egyedi gaz-

“A tanulminy a TAMOP-4.2.1/B-09/1/KONV-
2010-0005 azonositd szimu, ,Kutatdegyetemi Kiva-
16sdgi Kozpont létrehozdsa a Szegedi Tudomany-
egyetemen” cimi projekt keretében késziilt, amely
az Eurépai Unié tdmogatdsaval, az Eurépai Szocialis

Alap tirsfinanszirozdsival valésul meg.

Levelezési e-cim: kovacs.arpad@eco.u-szeged.hu

halmosi@eco.u-szeged.hu

lunk rendszerezett és elemzett informacidkkal
a koltséguetési szféra, az dllambdztartds teriiletére
koncentrilva a nemzetkdzi szinten tett lépések
jellemzéinek, f6bb tendencidinak és kévetkezmé-
nyeinek megismerését segiteni s hozzdjdrulni a
honi fiskdlis dontések jobb megalapozottsdgihoz.

Munkankban* az Eurépai Unié orszigai él-
lamhéztartdsaira irdnyitott figyelemmel, az
adott terjedelmi korlitok kézott, vdzlatosan, a
tett lépések csoportositdsival, dgynevezett
scselekvési matrixokba” rendezésével mutatjuk
be a vilsigkezeléssel dsszefiiggd, a gazdasdgpo-
litika fiskdlis teriiletén alkalmazott kormdanyzati
lépéseket.

Természetesen az egyes intézkedések, intéz-
kedéscsomagok artikuldldsa egyszer(sitéseket,
dsszevondsokat kivant, amit a feldolgozott
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szakirodalombél kitting stlypontokat érvénye-
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sitve, a tiblizatban feltiintetett besoroldsokkal
oldottunk fel. Villaltuk annak 6diumit, hogy
még a legtébb tényezdre gondot fordité beso-
rolds is esetleges lehet, s mas hatdrok, osztilyo-
zasok kijelolése is lehetséges, mint ahogy az is,
hogy egyik vagy mésik intézkedésrsl (csomag-
rél) Ggy is lehet vélekedni, hogy az fiiggetlen a
véalsagtol, s ,csak” az illamhdztartisban érvé-
nyesiil§ 4ltalinos moderniziciés szandékot
tiikrozi. Ugy gondoljuk azonban, hogy az 6sz-
szefoglaltak — kényszer(, leegyszeriisit§en me-
chanikus voltuk ellenére — t4jékoz6d4st adnak.
A 2008-as vilsig kezdetén bevezetett [épéseket
és a 2010-2011. évi jellemz8ket &sszefoglald
tablazatok nemcsak a kiilonb6z8 1épések 1ds-
horizontjit, belépését, esetleges kivezetését
(életciklusdt) és hatdsait teszik kovethet&vé,
hanem az azonossigok és kiilonbségek stirtiso-
dése alkalmat ad az eltérd dllamhdztartasi pozi-
ci6k, modellek jellemz8inek azonositisira is.

Ennek megfelelSen a cselekvési matrixokban

foglalt, a szakirodalom, az EU-besorolisok fi-
gyelembevételével tett vilsigkezels lépéseket
nemcsak mint azonossigok és kiillonbségek
trendjeiként kiséreltiik meg bemutatni, hanem
abbél a szempontbdl is, hogy:

* mennyiben tekinthet8k proaktivaknak,
megel$z8 jelleglinek, mennyiben voltak
kapcsolatba hozhaték szilird, elméleti
megalapozottsiggal;

mennyiben alkalmasak el8segiteni a tarsa-
dalmi, gazdasigi szolgiltatisok 4tstruktu-
ralasit, a nagy ellitérendszerek hatékony
mikodtetését;

képesek-e id&tavlatot atfogni, olyan stabil,
harmonizalt szabdlyoz6 és vezénylési kere-
teket alkotni és érvényesiteni, amelyek
hosszabb tdvon is megfelel feltételeket és
Osztonzést teremtenek a tirsadalom és a
gazdasdg harmonikus fejlédése szamara.
Kovetkeztetéseinkben arra igyeksziink tehat
vélaszt adni, hogy az eddig tett, dllamhaztartas-
ra irdnyitott intézkedések miképpen jirulnak
hozz4 a vilsagh6l torténd kilabaldshoz, s képe-
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sek-e tartos, ) fejlédési perspektivit adni vagy
inkabb csak arra alkalmasak — s azt is kiilénbé-
28 eredményességgel —, hogy a gondok ne mé-
lyiiljenek annyira, hogy az eurépai integricio, a
kozos értékek és normédk alapjin miikéds tar-
sadalmi-gazdasigi modell fenntarthatatlanni

véljon.

ALLAMHAZTARTASI HIANY,
A POZICIOK ALAKULASA AZ EURGPAI
UNIG ORSZAGAIBAN, 2008-2011

A témaval foglalkozé kozgazdasigi szakiroda-
lomban egyetértés mutatkozik, hogy a kiala-
kult adéssagvilsig, a gazdasigi teljesitmények
visszaesése dnmagiban is nehéz helyzetet te-
remtett a koltségvetési politikak szdmara, de ez
csak raadasként jott a kordbban emlitett, régéta
érlel6ds kihivisok mellé.> A vilsig éltal legin-
kébb sajtott orszdgokban az dllamhaztartési ki-
addsok szerkezetének s f6leg megel6z3, fede-
zet nélkiili novekedésének alapvetd szerepe
volt az &llamhédztartds-finanszirozdsi problé-
mék eszkaldciéjiban. (OECD, 2010; Inotai,
2011) [A magyar koltségvetési hidny 9,2 sziza-
lékkal 2006-ban déntétt cstcsot, amikor a tdb-
bi orszigban éppen a litvinyos (tobbnyire 4t-
meneti) javuldsnak lehettiink tanti.]

A gazdasig teljesitménye és az allamhaztartas
miikddtetése mindenkor kolcséndsen meghati-
rozza egymist. Az allamhiztartdsi (cal)kol-
tekezés nagymértékben novelte azoknak az
orszigoknak a sériilékenységét, amelyek redl-
gazdasigi teljesitményeiktdl — szerkezetileg és
kiterjedtségben — elszakadé tirsadalmi szolgal-
tatdsokat finansziroztak. (Csaba, 2010) A krizis
ezért jobban stjtotta a periféridn elhelyezkeds
kelet- és dél-eur6pai dllamokat, mint az északi-
akat, annak ellenére, hogy a j6léti rendszereik
szdmos azonossdgot mutatnak, kérdésessé téve
azokat a megkozelitéseket, amelyek kozvetlen
Osszefliggést latnak az allamhaztartds mérete és
valsigra valé hajlandésiga kozote (Kovdcs,
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2011a; Murakézi, 2012). J6l mutatja mindezt az
allamhéztartdsok szerkezeti 8sszetétele a valsi-
got megel6z8 ,békeévek” egyikében és 2010-
ben. Az oszlopdiagrammokbdl (ldsd 1., 2. dbra)
kittinik, hogy az dllamhdztartisi szerkezetatala-
kitds — strukturdlis reformok — kevés ered-
ményt mutattak fel eddig, s hogy az dllamhaz-
tartisi szerkezet mennyire merev, s jelent8s val-
tozdsa csak rendkiviil er8s kényszerhelyzetben
és/vagy tirsadalmi tdimogatas mellett, s akkor is
oriasi fesziiltségeket kivaltva, az allam egész
miikddési modelljére kihat6 valtoztatdsokat és
megrazkédtatdsokat véllalva halad elére.

A korabbi évekhez képest 2009-ben a 27-ek
koéltségvetési hidnya — 6,8 szizalékos, GDP-
ardnyos értékkel kozel meghdromszorozédortt,
s ugyanez tortént az eur6zéniban is: a GDP-
ardnyos koltségvetési hidny mértéke elérte a 6,3
szdzalékot. A koltségvetési tobbletek vala-
mennyi orszigban elt{intek, a 3 szdzalékos hi-
dnykiiszob alatt csak Dania, Finnorszig, Svéd-
orszag, Luxemburg, Esztorszég és Németor-
szag teljesitett. Az 4tlag koriil volt a hidny
olyan orszagokban, mint Franciaorszdg, Olasz-
orszag, Hollandia, Szlovénia, Szlovakia és Len-
gyelorszdg. Magyarorszigot a 4,4 szadzalékos

1. dbra

AZ ALLAMHAZTARTASI KIADASOK SZERKEZETE AZ EU-15 TAGALLAMABAN 2001. EVBEN
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AZ ALLAMHAZTARTASI KIADASOK SZERKEZETE AZ EU-15 TAGALLAMABAN 2010. EVBEN
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Forrds: sajét szamitas
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2. dbra

AZ ALLAMHAZTARTASI KIADASOK SZERKEZETE AZ EU-12 TAGALLAMABAN 2001. EVBEN
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AZ ALLAMHAZTARTASI KIADASOK SZERKEZETE AZ EU-12 TAGALLAMABAN 2010. EVBEN
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hidnnyal az 4tlagnil jobbnak mindsithetjiik.
2009-re tébb orszag koltségvetési hidnya meg-
kozelitette vagy éppen meghaladta a 10 szazalé-
kos, mondhatjuk vilsigszintet. Az eurézéna
orszagai koziil ebbe a helyzetbe keriilt Gorog-
orszdg (15,4 szizalékos hiinnyal), Irorszig
(14,4 szazalékkal), Spanyolorszdg (11,1 szaza-
lékkal) és Portugalia (9,2 szdzalékkal). Hason-
l6an magas hidnyokat produkalt az Egyesiilt
Kiralysig (11,4 szazalékkal), Litvania (10,2 sza-
zalékkal), Lettorszdg (9,2 szizalékkal) és Ro-
ménia (8,6 szdzalékkal).
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A koltségvetési valsag 2010-2011-ben is foly-
tatédott, s a 27-ek 4tlaga tovabb emelkedett 7,3
szazalékra. 2011-ben egyediil Svédorszig pro-
dukalt (0,9 szizalék) koltségvetési tobbletet, s a
3 szazalékos szint alatt csak 6 orszdg (Bulgiria,
Esztorszag, Finnorszag, Luxemburg, Milta és
Németorszag) volt képes hidnyat tartani. Sa-
lyos hidnytél szenvedett Trorszag (10,5 szaza-
1ék), Gorogorszig (9,5 szazalék), az Egyesiilt
Kiralysig (8,6 szizalék) és Spanyolorszig (6,3
szizalék). Figyelemre mélt6 még Portugilia 5,9
szdzalékos, Franciaorszdg, Lengyelorszig és
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Szlovénia 5,8 szdzalékos hidnya. A magyar al-
lamhaztartds 3—4 szazalék k6zotti hidnnyal zart
a jelenlegi EU-szabilyokat figyelembe véve.*

A 2007-2011 kozotti id8szakban az dllam-
adéssig novekedésének okait kutatva az eurdpai
orszdgok t6bb csoportba sorolhaték. Svédor-
szig, Romdnia és Lengyelorszig GDP-hez vi-
szonyitott 4llamadéssiga 14,8 szdzalék pontos
novekedése teljes mértékben, Csehorszagnil a
14,6 szazalék pontos névekedésbsl 13,7 szdza-
1ék, Ciprusnél pedig a 9,3 szdzalék pontos néve-
kedésbsl 9,1 szdzalék volt magyarazhat6 a kolt-
ségvetés elsdleges egyenlegének romlasaval.
Irorszag, Gordgorszag, Portugilia, Szlovénia,
Litvania és az Egyesiilt Kiralysig dllamad6ssigi-
nak novekedése csak mintegy 50 szdzalékban
magyarizhaté az elsddleges egyenleg romlasa-
val. Ugyanakkor a finanszirozas kamatkondici-
6inak er&teljes romldsa, a gazdasagi teljesitmény
visszaesése és a kiaddscsokkentések ettdl elma-
radé iiteme’ is felel8s volt az dllamadéssdg no-
vekedéséért Olaszorszagban, Magyarorszigon,
mig mas orszigoknal az okok még szélesebb
spektruma &ll a héittérben. Mindez arra utal,
hogy az allamhaztartasi szerkezetek dtalakitdsa
nélkiil aligha lehet el6re jutni a finanszirozdsi
fesziiltségek csokkentésében, noha ez a teriilet
az, ahol — mint az abriak mutatjak, s mint utal-
tunk ri — szerényebb eredmények sziilettek.

A vilsagbol valé kilabalds lehet8ségei azokban
az orszigokban kiiléndsen boruasak, ahol a ko-
rabban felhalmozott hidny ad6ssdgszolgilati ter-
hei — a koltségvetés pozitiv nettd egyenlege és
eredményeket felmutat6 korrekciés mechaniz-
musok mellett is — rendre olyan mértékiek,
hogy elviselhetetlen finanszirozasi terhet jelen-
tenek, rontva az adott orszig cs6dkockazati be-
sorolasit, s abbdl adéddan a kiilss finanszirozas
forrisbevondsinak koltségét, az dgynevezett
CDS-felrat.® Az arfolyamok a bajba jutott or-
szdgokra nézve csak 6ridsi kilengéseken keresz-
till titkrozik a pillanatnyilag valés vagy inkébb
csak annak tartott értékeket.” (European
Commission, 2011; European Parliament, 2011)

A FISKALIS BEAVATKOZASOK MATRIXAI,
A BELOLUK LEVONHATO KOVETKEZTETESEK

Mar a gordg valsag elsd hullimanak kirobbani-
sat kovetBen szdmos vezetd kézgazdisz a gaz-
dasagpolitikdk harmonizaldsinak hidnyara és a
Stabilitasi és Novekedési Paktum ,,puhasigira”
hivték fel a figyelmet (Boefinger — Ried, 2010).
Ez a korilmény elSrevetitette, hogy varhatéan
egyedileg fogjak kezelni a tagillamok a gazda-
sigi valsag hatdsait. Igy is tortént. Lathatéan
inkabb meglehetds esetlegességekkel vezérelt,
mint kozgazdasigi-tirsadalompolitikai tudo-
manyos megalapozottsigra épiil§ ,cselekvési
mix” érvényesiilt, aminek azonban voltak
hosszabb tidvon érvényesiil, meghatirozé ele-
mei. Noha az alkalmazott nemzetkézi, illetve
kormanyzati lépésekben tobbé-kevésbé ad6za-
si, koltséglefaragisi, szolgaltataskurtitdsi, meg-
szoritasi, fogyasztiscsdkkentési és persze gaz-
dasigélénkitési eszkozoknek az elegye érvé-
nyesiilt, az ardnyok és az iitemezés azonban el-
tért, illetve az ,adagolis” dézisa is killonbszott
attdl fiiggden, hogy az adott orszdg mérete,
gazdasigi ereje, eladésodottsdga, tirsadalmi
tradiciéi, 4llapota mit engedett meg, illetve,
hogy mit gondolt errdl az adott kormény. Ter-
mészetesen az eredmény is kiilonbozott.
Ugyanaz az eszk6z — példaul szerényebb jove-
delemadé-kulcs alkalmazisa — névelte a belfsl-
di megtakaritisokat, mig mashol ezt felélték
vagy kiilféldre vitték. (Haan — Inklaar -
Sleijpen, 2002)

A vilsig kirobbanisa 6ta eltelt id8 az elem-
zés tapasztalatai alapjin két részre bonthat6:
mig 2008-2010 kozott az elsd gazdasagpolitikai
reakcidk alapvet8en hasonlé képet mutattak az
egyes orszdgokban, a vilsigkezelés terén a leg-
fontosabb teend8nek az adéssignovekedés
megfékezését lattak — amelyhez megfelel§ 6sz-
tonzést (stimulusokat) is igyekeztek alkalmazni
—, addig 2011-t8l az Gjboli elmélyiilés a vilsdg-
kezelési stratégidk megujitisit eredményezte,
beleértve az ehhez hasznilt eszkdztdrat is.
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Ha a 27 EU-orszag vilsigkezelésében meg-
hatirozé stabil jellemzdket, illetve a két sza-
kasz kozott eltéréseket keresiink, akkor ezeket
a kovetkezd hét teriileten, nevezetesen

e az allamhaztartasi kiadisok mindkét sza-

kaszban (2008-2009, illetve 2010-2011) ér-
vényesiil§ csokkentésében,

az addk, vimok és jirulékok altalinos,
mindkét periédusban lithaté ndvelésében
(2008-2010 és 2011),

a munkaer8piacra irdnyitott, mindkét sza-

kaszban  érvényesilé  intervencidékban
(2008-2010 és 2011),

az adék, vimok és jirulékok meghataro-

zott teriiletekre irdnyitott, elsésorban az
elsé szakaszra jellemz6 szelektiv csdkkenté-
sében (2008-2010),

egyedi bankment8 akciékban az els§ sza-
kaszban (2008-2010),

az dllamhaztartds mikodési szabélyainak,

intézményrendszerének, szerkezetének,
dltaldnosan az els6 szakaszban érvényesiilt,
valtoztatdsaban® (2008-2010),

a pénziigyi szektorra irdnyitott, a vdlsdgke-

zelés mdsodik id8szakdra jellemz6, killon-
adékban (2011)
taldljuk meg.

A tovibbi intézkedések meglehet&sen ve-
gyes képet mutatnak. A vératlan helyzetek
megel6zésének legjobb eszkozét jellemz8en a
pénziigyi, gazdasigi folyamatok monitoringja-
nak er@sitésében, a nemzetek felett allé ellen-
8rzési és koordinaciés intézmények megterem-
tésében, illetve ezen intézmények korai figyel-
meztet§ rendszerként valé mikédtetésében
lattak. A kiépités alig halad. Szembetiing, hogy
az egyébként szakmailag iidvozolt vj, dllambdz-
tartdsi, gazdasdgpolitikai tandcsadd, illetve ird-
nyitd, kontrollfunkcidt betolts testiiletek, szervek
feldllitdsa nem vdlt gyakorlattd. (Moser, 2011)

Kittinik, hogy a vélsigkezelés intenziv szaka-
sza a 2008-2009 évekre esett mind az EU-15,
mind az EU-12 orszigcsoportokban, kivéve
Gordgorszigot, Olaszorszigot, Portugiliit,
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Spanyolorszigot és elssorban Magyarorszig
kivételével, ahol a beavatkozisok ellenére a val-
sag eszkaldlodasat latjuk. A vélsigkezeléssel
Osszefliggésbe hozhaté 1j, illetve fenntartott
1épések, beavatkoziscsoportok szdma — matri-
xaink szerint — a kozel 70-r8l valamivel t&bb,
mint 50-re (EU-15), illetve 60-rél 40-re (EU-
12), igen jelentésen csokkent.” Ez azonban
nem jelenti azt, hogy a vélsdg megsz{int volna,
hanem az EU éllamait igen nagy differencidlt-
saggal stjtja, ami az allamhédztartisi poziciéban
tikroz8dik.

A ,cselekvési matrixokban” foglalt beavatko-
z4si megolddsoknak, ha indokaikat tekintjiik,
természetesen kapcsolata van az dllamhéztartas
egyenlegével, a termelési, joléti rendszerekkel,
a gondok mélységével. Az is nyilvinvalé, hogy
ott ,aktivabb” — mind mértékét, mind kiter-
jedtségét tekintve — a kormanyzati cselekvés,
ahol a j6léti rendszer strukturilis dtalakitdsa, az
dllamhaztartisi kiaddsok mértékének csdkken-
tése, szerkezeti 4talakitdsa a finanszirozhat6sig
fenntarthatésiga szoritdsiban halaszthatatlan
kulcskérdéssé vilt.

Természetesen a hasonlé cselekvési mixek al-
kalmazdsinak — tirsadalmi, stabilit4si, politikai,
gazdasig, igazgatdsi stb. — mas és mds az adott-
sagbeli feltételrendszere és igy természetesen
hatdsmechanizmusok is orszigonként eltérd.
Mondhatjuk agy is, hogy megoldasaikat, tech-
nikaikat illet8en azonos vagy kozelesd receptek
és a ,gyogyszeradagolds” eltér§ eredményhez
vezethet.! Mindez az altalinosithaté kovet-
keztetések levondsit rendkiviil megneheziti.
A vizolt korlitok kozdte is megjegyezhetd
azonban annyi: a problémak mélysége és a val-
sigkezel lépésekben mutatkozé aktivitds
iigyében nem lehet egyértelmiien kijelentent,
hogy szignifikdns Gsszefiiggés van az dllamhbdztar-
tds mérete, finanszirozdsa és a vdlsdgra valé haj-
landésdg kézétt. Az észak-eurdpai orszagok és
(eddig) Szlovéniall sikeres vilsigkezelését —
vagy inkdbb vilsigmentességét — litva és figye-
lembe véve ezen orszigok szolgiltatisainak
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jelent8s kiterjedtségét, inkabb az a kovetkezte-
tés vonhaté le, hogy nem az a kérdés, milyen
modell (dllami szerepvillalds) mentén miikiod-
nek az elldtérendszerek, hanem az, hogy hatéko-
nyan mitkddnek-e, s finanszirozottsiguk harmo-
nizdl-e a gazdasdg teljesitményével.

A mitrixok 6sszevetése alapjan kitfint,
hogy az ad6csdkkentés a gazdasig bizonyos, a
termeld villalkozasok egyik vagy mésik terii-
letén — mint 8sztdénzd (stimulus) — differenci-
altan, az adéterhelés iltalinos névekedése s
kiillonadok alkalmazdsa mellett val6sult meg.
A Magyarorszigon bevezetett kiilonadék és
kedvezmények intézménye nem volt egyediil-
llo jelenség a valsigkezelésben. A mérték
(példaul a személyi jovedelemadé és a tarsasi-
gi adé igen jelent8s csokkentése), az alkalma-
zé4si eszkoztar (tal) sok szinG palettdja, s ma-
ginak az addérendszernek a toredékessége
lényegesen eltért, bonyolultabbi valt.!?

A bankadék tekintetében lényeges, hogy
magit a kiilonadé intézményét nemcsak az
eurédvezeti orszdgok (Ausztria, Franciaorszig
és Németorszig) alkalmaztik, hanem ezen ki-
vill is (Egyesiilt Kirdlysdg, Magyarorszdg és
Svédorszdg). Ugyanakkor az is tény, hogy a
koltségvetési egyensily érdekében a bevételi
oldalon forristobbletet (és részben teherelosz-
tas-korrekeidt) igy végrehajté orszdgok bank-
rendszerének teljesitményét, méretmutatéit, il-
letve allamhéztartdsainak bevételi f6dsszegér te-
kintve a Magyarorszdgon alkalmazott megoldds a
tobbinél osszebasonlithatatlanul radikdilisabb, s
olyan mértékdi, ami a bankrendszer finanszirozi-

s 2

si aktivitdsdt s vele a gazdasdgi novekedés bein-

duldsdt veszélyezteti.?

A VALSAGKEZELES ELSO IDOSZAKA:
2008-2010

Ha az els8 id8szak reakciéit megnézziik, alap-
vet8en klasszikus médon torténtek a vilaszlé-
pések. A redlgazdasigi terhek csokkentésére, a

fejlddés motorjai beinditdsira helyez8dott a
kormanyzati cselekvés. Altalaban mérsékeltebb
lett a jovedelemkoncentricié. Az dllamhiztar-
tds joléti kiaddsainak noévekedési dinamikdja
csokkent, s6t esetenként abszolat mértékében
is kevesebbet koltttek e célokra. Altalanos ki-
indulé feltételezés volt, hogy a villalkozékat
terheld adék szelektiv csokkentése/ndvelése
mellett/ellenére is t6bb jut fejlesztésekre, inno-
véacids tdimogatdsokra, ami a novekedés megin-
duldsihoz nélkiilszhetetlen.

A teljesitmény visszaesése miatt is valtozds
kovetkezett be az adok dsszetételében: a hang-
stly a tirsadalombiztositasi jarulék felé tolédott
el a kozvetett adéktél, a tirsadalombiztositisi
jarulékbevételek novekedésével parhuzamosan
pedig csokkentek a személyijévedelemads-
bevételek. Ezek a hatdsok automatikusan ma-
gukkal hoztik a legtobb orszigban az llami ki-
adasok visszafogisit, illetve a gazdasdgélénkits
Osztdnzés (stimulus) bevetését (beleértve az
adérendszeren keresztiill nydjtott kedvezmé-
nyeket és célzott allami kiaddsnéveld intézke-
déseket). Meg kell azonban jegyezni, hogy
ezek mértéke és hatdsa szerény maradt.

A legnagyobb aktivitdst a valsigkezelésben
az EU-15 tagillamainak meghatdrozé stabil
gazdasigi hatalmai (Egyesiilt Kirdlysig, Fran-
ciaorszdg és elsGsorban Németorszag) tanisi-
tottak, illetve azok, amelyeket a valsig a legsu-
lyosabban érintett (Gorégorszdg, Irorszdg,
Olaszorszag, Portugilia, Spanyolorszig) a
pénziigypolitika ismertetett, tdbbé-kevésbé ti-
pizalhaté teriiletén. A bevételek és kiaddsok
véltoztatdsa Irorszégban és Gorogorszagban a
t6bbi orszdgéhoz képest komolyabb kéltségve-
tési 4talakitdst takart, mintegy visszatiikrozte
valsiguk stlyossigat.

Ha a koltségvetés bevételei és kiadasai 6ssze-
fiiggésében a pénziigyi kozvetitd szektorra
tekintiink, akkor azzal az ellentmondissal talal-
kozunk, hogy mig az elsd reakcidk a bankok 4l-
lami, koltségvetési eszkz6kbdl torténd men-
tésére, feltSkésitésére irinyultak, a misodik
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szakaszban ennek ellenkez&jét tapasztaljuk,
példaul rajuk hiritjak a gordg vilsdg oldasa ter-
hének egy részét.!*

Természetes, hogy minden valsigban, ahol
munkahelyek sztinnek meg, az dllam igyekszik
aktivan 6sztdéndzni a munkavallalist, ehhez ti-
mogatist, képzést biztositani, igy megfigyelhe-
t6k voltak a kiilénféle munkaerd-piaci progra-
mok. A valsigkezelés sorin alkalmazott egyik
lényeges 1épés volt az olyan ,kedvezmények”
jelent8s leépitése, megsziintetése is, amelyek
joléti jellegitk miatt korlitoztdk az egyének
munkaerd-piaci aktivitdsit (Danidban csak
2011-ben csékkentették a munkanélkiili-segély
foly6sitasanak idejét 4 évrdl 2 évre, az Egyesiilt
Kirdlysigban pedig szintén ekkor mérsékelték
a munkanélkiili-segélyt a jovedelem 95 szazalé-
karol 70 szizalékra).

2009-2010-ben kezdtek kimeriilni az &sztén-
28 programok a fiskalis mozgastér besziikiilése
miatt (European Commission, 2010a). Az ered-
ménytelen munkaerd-piaci beavatkozisok azon-
ban arra is utalnak, hogy a kormanyzatok nem
megfelelen ismerték fel a vilsig elmélyiilésének
dinamikajit s ennek hatdsit a munkaer8piacok
szerkezeti médosuldsira. A cselekvés ellent-
mondésaiban azonban révid tiva, a tarsadalmi
béke megdrzésével kapcsolatos kormanyzati ér-
dekek is kdzrejatszottak. (Ldsd 1. tiblizat)

NEHANY JELLEMZO VALSAGKEZELES
A MASODIK SZAKASZBOL

Bebizonyosodott, hogy a koribbi 6szténzd
tevékenységek a globalis valsig szoritdsiban, a
viligpiac egyenstlyhidnya terhei alatt, érdemi
névekedést nem tudnak indukalni. Igy a reakci-
6k, az intézkedések tobbnyire az események
mogott kullognak, s a gazdasdg élénkitésének
dllamhaztartasi forrdsokbél térténd segitése
elgidézte azt is, hogy a piaci kockizatok is a
kozszféraba keriiltek, s egy 1d6 utan az Gjabb és
Gjabb megszoritasokkal egyenstlyban tartott
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allamhaztartas, a redlszféra tehercsokkentése
igazabol médr nem indit be kedvez8 folyamato-
kat a redlgazdasigban. (Farkas, 2009, 2010)
A legtobb orszagban a GDP 0,1-0,5 szazalék
kozotti deficitndvekedéssel jart a gazdasig
élénkitésével torténd kisérletezés, ami ezért
2011-re szinte teljesen eltlint a valsigkezelés
eszkozpalettdjarl. (European Commission
2010a; 2010b; 2010¢; 2011)

Paldnkai Tibor és mis szerz8k szerint a jelen-
legi eurévalsig gyakorlatilag elsGsorban mint
koltségvetési és dllamaddssig-vilsig, vagy mas
sz6val: mint szuverén addssdgvdlsdg jelenik meg,
de az is csak a z6na egyes (déli) orszdgait érin-
ti. (Carmoy — Combes, 2011; Palankai, 2011)

A valsigbol kikeveredni nem képes mediter-
rin allamok (Gordgorszag, Olaszorszig, Por-
tugdlia, Spanyolorszdg), valamint Romania és
els@sorban Magyarorszdg kivételével, ahol az
dllamhaztartisra irinyitottan széles, kdzvetlen
beavatkozasokkal operdlé intézkedéssor ta-
pasztalhat6, 2010-2011 kozott tébbnyire visz-
szafogottabb kormanyzati aktivitist mutaté
vélsigkezelést lathatunk. Harom olyan 4llam is
talilhat6 (Malta, Svédorszag, Szlovénia), ahol
lényegében nem keriilt beavatkozasra sor. Egy-
egy korabbi intézkedés fenntartdsival ezek a
gazdasidgok — elsésorban Mélta és Svédorszag —
stabil, névekvd palyara léphettek.

Az Eur6pai Uni6 més 4llamai is képesek vol-
tak helyzetiik konszolidaldsira, amit az is mu-
tat, hogy a korabbival szemben t6bbnyire 2-3
vélsigkezeléssel 6sszefiiggésben tett 1épést 14-
tunk, jellemz8en megmaradtak az adéterhek,
ezek éltaliban az energidhoz, illetve 4ltalinos-
sagban a fogyasztashoz kapcsolédtak, valtozat-
lanul érvényesiilt a koltségvetési szigor, illetve a
munkaer&piac védelme. (Ldsd 2. tdblizat) Pél-
daértékii megszoritisok torténtek Esztorszag-
ban, aminek eredményeként komoly fejlédés
indulhatott meg 2010 utin.

Az allamhéztartdsi kiaddsok megkurtitdsa
terén a legjelent8sebb lépések az Egyesiilt Ki-
rilysdgban, Spanyolorszigban, Roménidban,
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2. tdbldzat

A VALSAGKEZELESBEN ALKALMAZOTT JELLEMZO LEPESEK,
2010-2011

Tett intézkedés/Iépés

Ado-, vam-, jdrulékemelés
Ado-, vam-, jdrulékcsokkentés
Nemzetkozi szervezetektdl a valsag kényszerei
nyoman sziikséges hitelfelvétel
Banki kiildnaddk bevezetése
Szolgdltatasi szektorra irdnyitott kiilonaddk
Egyéb bankmentd akciok
it6 és/vagy kontrollszervek az
allamhdztartdsi gazddlkodasban
Munkaer6-piaci intervenciok
(Gazdasag- (fogyasztas-) élénkitd programok
Egyéb, egyedi I6pések (pl. privatizacio,
magannyugdij-pénztari vagyon felhasznéldsa
Allamhéztartas mikodési szabalyainak
atalakitdsa

Jelentds, folyo fin
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Ausztria

Belgium X X X X X

Dénia X X

Egyesiilt Kiralysag X X X X

Gorogorszag X X X X X X X

Finnorszag X X

Franciaorszdg X X X

Hollandia X X

frorszag X X X X

Luxemburg X X

Németorszag X X X

Olaszorszag X X X X X X

Portugalia X X X X

Spanyolorszag X X X X X

Svédorszdg Nincs érdemi, valsagkezeléssel dsszefiiggésbe hozhatd intézkedés
-------------

Bulgaria

Ciprus X X X

(Csehorszdg X X X X

Esztorszag X X

Magyarorszdg X X X X X X X X X X X X

Malta Nincs érdemi, vélsdgkezeléssel dsszefliggésbe hozhatt intézkedés

Lengyelorszag X X X

Lettorszag X X X

Litvania X X X

Roménia X X X X X X

Szlovdkia X X X

Szlovénia Nincs érdemi, valsagkezeléssel Gsszefiiggésbe hozhatd intézkedés X X

Forrds: sajat szerkesztés

18



m FOKUSZBAN A VALSAGKEZELES ES A FEJLODES FENNTARTHATOSAGA =

Olaszorszagban, Gérdgorszigban és Ausztria-
ban kovetkeztek be. Gyakori volt az dllami al-
kalmazottak bérének befagyasztisa, illetve
cs6kkentése, a szolgaltatidsok finanszirozisi-
nak korlitozasa. Szembetling a katonai kiadi-
sok igen jelent8s visszafogdsa a nagy orszdgok-
nal (Németorszig, Franciaorszdg). (European

Commission, 2010c)

AZ EURGPAI UNIO VALSAGKEZELG
MECHANIZMUSAI A TAGORSZAGOK
KOLTSEGVETESI GAZDALKODASABAN

Az EU dontéshozé férumai 4ltal hozott intéz-
kedések el8bb-utébb a tagorszdgok alkalmaz-
kodasaval konkrét nemzeti 1épésekben oltenek
testet, ezért érdemes kiilon is foglalkozni ezek-
kel az intézményrendszeri, k6z6s kockazatke-
zelésre vonatkozé lépésekkel. Ezek a 1épések
két csoportba oszthaték: egy adott orszigra
irdnyitott 1épések — nemzetkozi ,ment&progra-
mok” — és az EU egészére (és természetesen az
EMU-orszigokra) vonatkozok.

Mind az eurdédvezet és maga az Eurdpai
Unié6 kockdzatkézdssége szolidaritdsa érvénye-
siiléseként, mind az integrici6 egésze verseny-
képessége globilis fenntarthatésiga érdekében
egy adott orszigra irdnyitott ,ment8progra-
mokra” volt, van és lesz szitkség. Az elmult
években az EU szintjén szdmos ilyen intézke-
désre keriilt sor el&szor a gérég, majd az ir és
utdébb a portugil valsdg kapcsin. A mentd me-
chanizmusok sikere ma még nem itélhetd meg.
Annyi azonban litszik, hogy az dllamhéztartdsi
finanszirozds fenntarthat6sigit illetSen még
nem sikeriilt 4tiit§ eredményre jutni.

Nyilvinvalé, hogy a gazdasigi vilsig az eddi-
ginél er&teljesebb gazdasigi kormanyzist és
gazdasagpolitikai koordiniciét — normativ 1é-
péseket — igényel, ami egyben az unié jovEké-
pével, fejlédési palydjaval is kapcsolatban van.

Ennek a kozos vélsagkezelési folyamatnak a
részeként, meglehetds késéssel, az EU gazdasd-

gl kormdnyzdsdnak 4j épitményérsl a dontést a
tagorszdgok 2010. szeptember 7-én hoztik
meg, s az Eurdpai Szemeszter nevet kapta.15 En-
nek lényege, hogy hathénapos titemezésben az
EU és az eur6zona gazdasigi és koltségvetési
politikdjat, a Stabilitdsi és Novekedési Paktum-
mal, valamint az Eurépa 2020 programmal
dsszhangban mir elézetesen koordinilni kell.
A folyamat jelent8sége, hogy mind a kormi-
nyok, mind a nemzeti parlamentek fontos in-
formaciokhoz jutnak. Az eljirds dGgynevezett
kényszer{t§ mechanizmusokkal egésziil ki: az
EU pénziigyi szankciékat alkalmazhat a tagor-
szdgokkal szemben (a strukturilis és a kohéziés
alapokbol torténd 4tutalisok felfiiggesztése),
ha eltérnek az ajanlisoktdl és vallalt kotelezett-
ségeiket tartésan nem teljesitik.

Tovabblépést jelent az Eurd Plusz Paktum,
amit az Eurépai Tandcs 2011. mércius 24-25-1
ilése hagyott j6va. El8zményének az ugyneve-
zett Versenyképességi Paktum (paktum) te-
kinthets. A paktum megerdsiti és hatdrozot-
tabban fogalmazza meg az Eurépai Szemeszter,
valamint az Eurépa 2020 céljait, s az eurdpai
kormanyzis javitisa mellett foglal 4llast. A pak-
tumot az eur6zéna tagjai, valamint hat mésik
tagorszig (Bulgaria, Dania, Lettorszdg, Litva-
nia, Lengyelorszig és Romania) fogadtik el, s
abbdl mindéssze négy orszdg (Csehorszig,
Egyesiilt Kiralysig, Magyarorszag, és Svédor-
szag) maradt ki. Az aldirék kotelezettséget val-
laltak, hogy a kévetkez8 12 hénapra intézkedé-
seket dolgoznak ki, f6ként versenyképességiik
javitisa érdekében.!®

Fontos dontés volt az adéssigvilsig elleni
kozos fellépésben az Eurdpai Stabilitdsi Mecha-
nizmus (European Stability Mechanism — ESM)
felallitasa, amely dllandé ment8alap a pénziigyi-
leg bajba jutott kormanyok szdmara. A mecha-
nizmus valtand fel az European Financial
Stability Facility (EFSF-) egyezményt, hitel-
nyujtasi kapacitdsit 500 millidrd euréra emelve.
Az ESM-hez nem eur6zénatagok is csatlakoz-
hatnak. Az ESM szigoru feltételek mellett ro-
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vid és kozéptdvi tdmogatist biztosit az
eur6zéna pénziigyi nehézségekkel kiizds tagjai
szdmara.!”

Nemcsak a nemzeti koltségvetési politikdk
érdemi (el6zetes) ellen8rzése szempontjabol
fontosak a fiskalis uni6 koncepcidjival dssze-
fiiggd dontések, hanem ezek messzebb mutato,
az uni6 tovabbi sorsit érint8 kérdésekre is el8-
revetitddnek. A 2011. december 8-9-1 EU Ta-
nicsiilésen fontos dontések szillettek a vélsig
kezelése szempontjabol. Ezek tallépnek az ed-
digi, gyakorlatilag nyomon kovetésnek tekint-
het8 eljirdsokon, s mar vétdlehet8séget biztosi-
tanak az uniénak (Bizottsignak) a tagorszagok
koltségvetési tervezeteivel szemben. Hatdro-
zottabbd valnak az irdnyszdmok, aminek alapjdn
a strukturélis hidny nem haladhatja meg a GDP
0,5 szdzalékit, s a tagorszdgoknak dontéseket
kell hozniuk az dllamadéssig novelésének tilal-
mér6l. A kdzos szabalyok hatékony érvényesii-
lése érdekében betartisukat az Eurépai Birésig
jogosult lesz ellendrizni. Lényeges, hogy a ko-
rabbi lehetséges szankcidk (amiket végiil nem
alkalmaztak) automatikussi vilnak, s azoktél
csak tobbségi dontéssel lehet eltekinteni.

A pénzigyi kritériumok szigora koriilhata-
roldsa az EU meghatdroz6 déntéshozéinak azt
a szandékit tiikrozik, hogy a tagorszigok kolt-
ségvetés-politikai man8verezési terét ugy szl-
kitsék, hogy teljesitményjavulast lehessen elér-
ni a redlszférdban.!® A koltségvetési fegyelem
kikényszeritéséhez fontosnak tartottik, hogy a
kormanyzatok ne szdmithassanak semmiféle
kozosségi ment8dvre, a kozdsségi versenypoli-
tika akadilyozza meg, hogy a nemzeti korma-
nyok tdmogatisokkal siessenek vallalataik se-
gitségére, s az Eurépai Kézponti Bank se segit-
se a koltségvetési hidnyok finanszirozasit.

Az Eurépai Stabilitdsi Mechanizmus (ESM)
ugyan mar 2012. jalius 1-jével életbe léphet, de
alapjainak b&vitésérsl nem sziiletett dontés.!”
A tervek érdemiek. Kérdés azonban, hogy
mennyire Oltenek testet tényleges lépések-

ben.20
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KOVETKEZTETESEK

Arrdl, hogy a valsigkezelésben az azonossigok
vagy a kiildnbségek voltak inkibb a jellemzsk,
egyértelmten ki lehet mondani, hogy t6bb volt az
azonossdg, mint a kiilonbség. Eltérések inkibb a
beavatkozisok mértékében, a beavatkozasi terii-
letek szdmaban, ,aktivista”, egyedi megoldisok-
kal operal6 vagy inkabb normativabb, 6vatosabb
jellegében voltak és vannak. Az integrici6 épit-
ményének befejezetlensége kedvez&tleniil befo-
lydsolta a vélsigkezelést, amelynek lényegében
nem volt meg az intézményrendszere. (Carmoy
— Combes, 2011) Az EU-27 orszigai és az EU
maga, bar mint littuk, nem volt képes megel5z3
jellegli, proaktiv, elméletileg megalapozott val-
sagkezelésre, s ha az események utdn kullogva is,
a 2008-2011-es id&szakban tébbségében képes
volt stabilizalni helyzetét, s egyel&re érvényesiil a
szolidaritds a bajba jutott, tirsadalmi-gazdasagi
modelljeik meggjitisira nem képes, illetve ados-
sdgcsapddban verg6ds orszagokra nézve.?!

Egyetértés van abban, hogy a vilsig elmélyii-
lésének egyik {6 oka annak nem kielégits keze-
lése volt. Ugy tiinik, a tirsadalmi-gazdasigi fej-
16dést forgatdkdnyvekben kezel§ kormanyzati,
globalis és régiés intézményrendszeri gondolko-
dds ma szinte sehol sem jellemzd. Hidnyzik az
EU ,mediterrin” és a ,.kontinentalis” csoportja-
ban a problémak koncepciondlis és stratégiai
kezelése.”? Gyakran egymadst kizaré lépésekre,
olyan félmegoldasokra keriilt sor, amelyek hosz-
szabb tdvon inkibb mélyitik, mint megoldjik a
valsdgot. A fenntarthaté névekedés és monetris
stabilitds nem lehetséges az dllamhaztartis szer-
kezetét érint8 reformok kovetkezetes végrehaj-
tisa nélkil. (Kovécs, 2011c) Kozfeladatokkal
kapcsolatosan alapvets, koncepcionélis kérdés
az 4llami feladatok tjragondoldsa. Erre mind
nemzeti, mind unids szinten sziikség van.
A koltségvetési megtakaritisoknak is fenntart-
haténak, tartés hatidstaknak kell lenniiik.

Az Eurépai Uni6, f6ként déli és keleti kibdvii-
lése kovetkeztében az integricié sokszintisége
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nagymértékben megnovekedett. Ez a fejlettségi
szintek, a gazdasigi és tirsadalmi szerkezetek
vagy a hagyomanyok és értékrendek eltérésében
egyarant kifejez8dik. A jelenlegi eurdpai valsig
tobb szilon is kapcsolédik ezekhez a kiilonbsé-
gekhez, s a megoldasa ezért kordntsem csak 4j in-
tézményeken és politikdkon mulik. (Kiss, 2011)
A redlgazdasigi konvergencia, a regionaliza-
ci6 nem jelentette, hogy az Eur6pai Unié
orszagai hasonl6 gazdasigi vagy szocidlis politi-
kit folytattak volna. Hidnyzott a konvergencia
a pénziigyl rendszerekben vagy a szocialis mo-
dellekben. A kiilonbségek keriiltek ttlstlyba a
krizis el&tt. (Darvas, 2011) Mindez azonban
nem jelenti azt, hogy egyenl&en kivinatos lenne
minden pénziigyi rendszer és modell, vagy ezek
egyformin fenntarthaték lennének. Ugyanak-
kor hangsulyozni kell: a vilsig koriilményei
nyilvdnvalé tették, hogy a modellek egy része —
itt most a koltségvetési forrasoldalt helyezve
elétérbe — fenntarthatd, masik résziilk viszont
nem. Napjainkban a j6v6 fejl6désének fenntart-
hat6siga a legkevésbé sem csak a megszorité és
lazité intézkedések ad6zisi és mas (elvondsi
vagy éppen timogatdsi) szdmaival jellemezhet8
gazdasigi-racionalizalasi 1épésektdl fiigg, hanem

a kevésbé szamszerfisithetd kiilss és bels® tarsa-

dalmi alkalmazkodasi képességeket is magiban
foglalja. Nagy onfegyelemre, visszafogottsigra,
tiirelemre és konszenzuskészségre van sziikség
ahhoz, hogy a véltozdsokhoz valé alkalmazko-
dis torekvése, az azonnali beavatkozasok refle-
xe ne vigye a vélasztott megoldadsokat a régton-
zés irinyiba. Nem lehetséges j6 célokat akkor
megval6sitani, ha az eszk6zok rosszak, egymas-
nak ellentmondanak, az adott tirsadalmi-gazda-
sagi milidben elfogadhatatlanok, esetleg nyiltan
szembe mennek a gazdasigi realitdsokkal.
Ugyanakkor az, hogy mi a megvalésithatatlan,
eredménytelen, destabilizilé és mi az, ami he-
lyénvald, biztonsignével§ és fenntarthaté ér-
tékteremtést jelent, az a pillanatrdl pillanatra
véltozo, rendkiviili egyensalyproblémakkal ter-
helt, s a pénziigyi-gazdasigi valsig megoldidsit a
,sorok zardsiban” keres§ Furdépiban korint-
sem egyszerd.

Az EU-tagsig bizonyos (korldtozott) védel-
met jelentett a valsig kozvetlen, rovid tava
kovetkezményeivel szemben. A tirsadalmi-gaz-
dasidgi miikddés fenntarthatésigit szolgdltdk a
tett intézkedések, s megmaradt az esély, hogy a
hatékonysag javitisa, a fejl6dés meginduldsa
nemcsak az unié egyes orszdgcsoportjaira, ha-

nem egészére nézve valosig lesz.

JEGYZETEK

! Mint ismert, a Lehman Brothers Holdings Inc. a
gazdasigtorténet legnagyobb cs8djét 2008. szep-
tember 15-én jelentette be. Tobbnyire ezt a ditu-
mot tekintik a pénziigyi kdzvetit6rendszerek val-

siga kezdetének.

2 Osszefoglalé szakirodalommal csak 2011 mésodik
felében taldlkoztunk, a tett lépések tablizatos, dsz-
szehasonlité sszefoglalisit mellszve. (Austerity

measures, 2011)

3 A XXI. szizad misodik évtizedében négy, egymas-
bél kdvetkez8, egymasba kapcesol6dé kihivas kere-

si a vilaszt. (Murakdzy, 2012) Nevezetesen

* az optimalis méretd, finanszirozhaté 4llami szol-
galtatdsok hidnya jelent8s novekedési vesztesé-
geket okozhat, ami

* neheziti a tarsadalmi modellek és a globélis gaz-
dasdg versenyében valé helytillast. Ehhez paro-
sul a kovetkez évtizedekben

* a2 megvaltozé demogrifiai helyzet, valamint
szdmos eurdpai orszagban, koztiik nilunk, az al-
kalmazkod4s halogatisa miatt bekovetkezett, a
kordbbi id&szakok belsé forrasokbél nem finan-
szirozhat6, gazdasigi teljesitményekkel nem ari-
nyos tirsadalmi fogyasztisihoz kapcsol6dé hitel-
felvétel, s az ebbsl kovetkez6, differencialt

* adéssigvalsig, amely azonban az Eurépai Unid
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(Cipriani, 2010) kockizatkdzdsségében nem

csak a kdzvetleniil érintetteknél okoz sulyos, ki-

labalast nehezitd terheket.
Koziilik az ad6ssdgvalsig kezelése és a demografi-
ai trendek altal generilt feladatok fogjik a legna-
gyobb hangstlyt kapni a kévetkez8 évtizedekben.
Igy nyilvinvalé, hogy nincs lehetéség a kozgazda-
sagi szakirodalom hagyomanyos, gazdasigi-fejlesz-
t6, illetve tdrsadalmi-kohézié megtartdsit elStérbe

helyez8 cselekvési forgatékonyvek alkalmazisara.

* A kedvez8 magyar hidnymutatékat az elemz&k tobb-
sége azért fogadta szkepticizmussal, mert a nyugdij-
pénztiri vagyon 500 millidrd forintot meghaladé
részének felhasznaldsival és mas egyszeri intézkedé-
sekkel teljesiilt. Jelenleg a strukturalis egyenlegre vo-
natkozéan semmilyen szabaly nincs, a maastrichti
kritériumok csupédn azt mondjék ki, hogy a GDP aré-
nydban nem lehet 3 szdzaléknil nagyobb a hiiny.
A maastrichti hidny és a strukturélis hidny kozott je-
lent8s a kiilonbség. Utobbit ugyanis korrigalni kell az
tgynevezett ciklikus és egyszeri tételekkel, s igy ese-

tiinkben 6-7 szdzalék kozotti hidny alakulna ki.

5 Természetesen a kiaddscsokkentés lehet8ségei sem
véglegesek és az allamhaztartdsi szerkezet dtalaki-
tdsa is kezdetben inkabb kiadisnévekedést mutat.
A cikk, mar csak terjedelmi okokbél sem vallalko-
zik arra, hogy ezeket a tirsadalmi 6sszefiiggéseket
(cselekvési fékeket a kormdnyzasban), a kéltségve-

tés-politika mozgasterét elemezze.

62012. januir elején 670, mikdzben 2011. nyir elején
még 255 bazispont kériili magyar CDS-4razasokat
mértek. A megel6z8 csics 2009 marciusiban — a
Lehman Brothers amerikai nagybank 2008. &szi
bukdasa utin indult globalis pénziigyi valsig kitelje-
sedésének idején, az orszdg cs8dkozeli helyzetében

— volt, 630 bazisponttal.

7 Ervényesiil a Soros Gyorgy altal propagilt reflexi-
vitds. Szerinte ugyanis a piaci egyensuly a piaci sze-
replk szubjektiv déntései és a piaci fundamentu-

mok egymast folyamatosan befolydsolé koleson-
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hatdsa Gtjan alakul ki, tagadva azt az elméleti és a
nemzetkdzi pénziigyl rendszer irdnyitdsa sordn
gyakran — hallgatélagosan — elfogadott tételt,
amely szerint a pénzpiacok mindig az egyensulyi
helyzet felé tartanak. A vilsdg sorin leleplez&dtek
a befektetdk és piaci elemz8k, mint 6nmaguk érde-
keit szolgalé, a folyamatokat befolydsolni igyekvd
kommentitorok. A viliggazdasig sodrédik, s ma
még a térsadalmi problémdkra nem mer vagy nem
tud valaszt adni, ugyanakkor az egész eurépai gaz-
dasigvezénylési rendszer — a ,mentsiik, ami ment-
het8” jelszavaval — csendesen kuszik a centralizicié

és a protekcionizmus irdnyédba.

8 Az Eurépai Bizottsig egy 21 tagillamra kiterjeds

2009-es felmérése a kovetkez8ket emelte ki
(European Commission, 2010b).

» A vilaszadé orszdgokbol 19-ben a koltségveté-
si eljards — a kiaddsok 4ltalinos megkurtitdsa, a na-
gyobb tartalékképzés és differencidlt szerkezeti
dtalakitds — volt a leggyakrabban hasznélt fiskalis
eszkoz.

» Uj numerikus fiskalis szabalyt 13 orszag vezetett
be, 1j fiskélis keretekrdl 13 orszag adott jelentést.

» Jellemzd volt ebben az id&szakban a kéltségve-
tési eljdrds 4talakitdsin beliil a transzparencia no-
velése, a program és teljesitmény-koltségvetés al-
kalmazasa.

» A fiskélis fegyelem er8sitése (példdul koltség-
vetés centralizldsa, top-down koltségvetés-készi-
tés) alig jelent meg.

» A 21 vilaszad6 orszagbdl 19 teljesen 1) sza-
bélyt alkotott, két orszdg pedig a meglévé fiskalis
szabilyok 4talakitisit végezte el.

» Nyole tj szabily foglalkozik a kiaddsok nove-
kedésének korlatozasaval, hat szabily a koltségve-
tési egyenstllyal, 6t szabily pedig az adéssig-
szinttel.

» A kdzéptivi pénziigyi tervezés terén mind a
meglévs szabilyok 4talakitdsira, mind pedig gj
szabdlyozisok bevezetésére sor keriilt, 8sszesen
tiz orszag esetében.

» Harom orszig vezetett be a valsagbdl valé kili-

balds érdekében elsSként kozéptavi pénziigyi ter-
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vezési rendszert, igy jelenleg az EU 25 tagéllama-
ban létezik ilyen.

» Bar tobb orszdg vezetett be 4j fiskélis szabalyrt,
az el8z8 évi tandcsi ajanlisok nagyrészt még nem
koszontek vissza; minddssze hét esetben tortént
el8relépés.

Az Eurépai Bizottsig véleménye a témédban az,
hogy kiegészits fiskilis 6sztonzdkre, kezdeménye-
zésekre van szitkség. Minddsszesen csak 6t orszdg-
ban tlintek elég erésnek a fiskalis szabalyok, amibgl
az a kovetkeztetés is levonhat6, hogy az dllamhiz-
tartds strukturdlis 4talakitdsit mindaddig halogat-

jak, amig a régi szerkezet finanszirozhaté.

9 Természetesen arrél nincs hasznilhaté informicié,
hogy a beavatkozési mixek végrehajtisival dssze-
fiiggésben hany intézkedésre, kozjogi, térvényal-
kotdsi, allamigazgatasi lépésre keriilt sor. Ovatos
becslés szerint is orszigonként valahol ezer és tiz-

ezer kozott lehet ez a szam.

10 Ezeknek a kérdéseknek a megvalaszoldsa, vagyis,
hogy az azonos allamhaztartis vezénylési megol-
dasok, vélsigterapidk miért vezetnek mas és mas
eredményre az EU kiilénb6z8 orszagiban, s a mo-
dellalkotdsnak e tekintetben milyen korlitjai van-
nak, tovabbi, igen sok szélon futé, tirstudomdnyi:
igy jogtdrténeti, hagyomany- és politikai tradicié
elemzését, igazgatisi tradicidkutatist, nemzeti ka-
raktervizsgalati stb. kutatdsokat igényel. Messze
tdlmutat tanulmdnyunk keretein.

11 Az ut6bbi id8ben Szlovénidrél ellentmondisos in-

forméciék lattak napviligot, mondvin sok megol-

datlan problémit halmoztak fel, talftitstt volt a

gazdasig a vilsdg el8tt, most jon késleltetve egy

korrekcié, ami az ,éltanul” szerep atértékelését

is maga utdn vonhatja.

12 E7 pedig a behajtds feltételrendszerét is nehezitve,
a koltségvetés bevételeinek alakuldsira eldnytelen.
A lakossig megcélzott kozéprétegeinél maradd
nagyobb jévedelem pedig részben a stlyos eladé-

sodottsdg terheinek csokkentése, részben biza-

lomhidny miatt nem jelentett érdemi meg-

takaritistobbletet.

13 Magyarorszig — a bankment& akcidk kivételével —
2008-2011 kozodte lényegében a fiskdlis politika
mindegyik, néha szdz szdzalékos fordulatot jelen-
t6 1épésével megprébalkozott, nagy dézisokban,
sokkol6an adagolva a beavatkozist. Nyilvinvalé
az 1s, hogy a megszokottdl, az éltalinosan elfoga-
dottél (ortodoxtdl) eltérd, kiprébalatlan, érdek-
harmonizaciéval keveset t6r8d8, kreativ megoldi-
sok sorozatos valasztdsa esetén — kiiléndsen egy
instabil kérnyezetben — a kivant eredmény megva-
16suldsdnak kockizata is nagyobb. Egyrészt, mert
a valsigkezelés nemzetkozi terhét és felelsségét
visel§ intézményrendszer, tartva az ilyen innova-
ciok egytittmtikodést szétfeszits elterjedésétdl,
bizalmatlan és szankciondl. Masrészt az igen gyor-
san véltozé feltételek 6nmagukban is az alkalmaz-
hat6sdg kockdzatt vonjdk maguk utdn. A kreativ
tletek, ha nem alljdk ki az alkalmazhat6sdg pro-
bajat, elébb utébb kontraproduktivva vilnak, a vé-
lasztott forgatokonyvtdl valé eltérést, a célok el-
érhetetlenné vilasit von(hat)jdk maguk utdn, an-
nak minden tirsadalmi, gazdasigi kovetkezmé-

nyével egyiitt.

4 Az EU-15 orszdgaiban koltségvetési forrasok fel-
hasznilasaval beindultak a pénziigyi szektort ti-
mogat6 intézkedések, amelyek minden varakozist
meghaladtak, hiszen a globalis GDP kériilbelil 40
szdzalékdnak megfeleld t8keinjekcid 97 szizaléka
a bankrendszerek meger8sitésére irdnyult. Mis
orszagok — s maga az EU is — a gorog valsdg olda-
sa érdekében ennek ellenkez8jét tették a terhek j6

részének pénziigyi szektorra torténd dthéritdsival.
15 Ezt megel6z8en az Eurépai Pénziigyi Stabilitdsi
Eszkozt (European Financial Stability Facility —
EFSF) az eurézéna 16 orszdga 2010. méjus 9-én
hozta létre, luxemburgi kézponttal. Az EFSF {8
célja a monetdris unié pénziigyi stabilitdsinak biz-
tositdsa, dtmeneti pénziigyl segitség nyujtisin

keresztiil az eur6zéna bajba keriilt tagjai szdmara.
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Beavatkozisi lehet8sége van az elsédleges és mi-
sodlagos piacokon, de az utébbi az EKB elemzése
alapjan lehetséges, amely elismeri a kiilonleges
piaci helyzetet és felméri a kockézati tényez8ket.
Az EFSF mogott a tagorszdgok 780 millidrd eurds
garanciavéllaldsa 4ll, a hitelezési kapacitdsait 440
millidrd euréban hatdroztik meg. Az alap eszko-
zeinek felhasznildsa talkomplikélt, s hosszadal-
mas egyhangt déntéshozisi folyamatot igényel.
Az EFSF dtmeneti ment8alap, ami 2013-ig lenne
érvényben. (Paldnkai, 2011)

16 Magyarorszdg a tirsasigiadé-harmonizildssal
egyet nem értve, a célokat timogatja. Mivel az 4lta-
lanos adéharmonizéldsnak nincsen kiilondsebb re-
levancidja, csak a tdrsasigiadé-alapok harmonizaci-
6jarol lenne sz6 (a ratakrdl nem, amitdl igazabol a
versenyképesség fiiggne), ezért ebb6l val6 kimara-

dasunknak nincsen kiiléndsebb jelent8sége.

17 Az ESM hasonlit az IMF, valamint az amerikai
kormany 2008-ban elfogadott 700 millidrd dollar
pénziigyi kerettel rendelkez8 Troubled Asset Relief
Program (TARP) programjihoz, aminek célja a
pénziigyi rendszer &sszeomldsinak megel6zése
volt. Az Eurépai Uni6 2013 kozepére tervezi feldl-
litani az ESM-t, felviltva a European Financial
Stability Facility-t. Az ESM egyik feladata az adés-
sig-fenntarthat6sigi elemzés (debt sustainability
analysis) készitése lesz a likviditési és fizetésképte-
lenségi valsigok elkiilonitése érdekében. A jovE-
ben a likviditasi eredeti vilsigokat maga az ESM
fogja kezelni, elvdrva a tagillamtdl egy kiigazitdsi
program végrehajtdsit. Amennyiben az elemzés a
fizetésképtelenség kialakuldsinak veszélyét valos-
nak tartja, a tagorszdgnak egy még dtfog6bb tervet
kell majd készitenie az IMF Gtmutatdsaival 6ssz-
hangban, egyiittmikodve hitelez8ivel. Az ESM
keretében bevezetésre keriils Kozos Cselekvési
Klauzuldt (Collective Activity Clause) 2013 janiu-
sat6l minden eur66vezeti dllamkotvény-kibocsatis
soran alkalmazni kell. Ez a klauzula hivatott szabi-
lyozni az ad6s és hitelezsk kozdtti egyeztetéseket,

mindsitett tobbség esetén lehet&vé téve a fizetések
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feltételeinek minden hitelezére kiterjedd kotelezs

érvény(i megvaltoztatasit.

18 Az alapszerz8dés tervezett médositisa egyebek
mellett azt is jelenti, hogy keményedne a fiskalis
szabalyozis. A cél az, hogy szerte az uniéban
meginduljon az 4llamadéssigok leépitése. Az
egyik legfontosabb valtozis az lehet, hogy minden
dllamnak ugy kellene térekednie a koltségvetés
egyensilydra, hogy strukturélis hidny csak gazda-
sagi visszaesés mellett alakulhasson ki. Ha tehit
nd a gazdasig, akkor az eddig megengedett 3 szé-
zalékos hidny helyett egyenstilyban kellene tartani
a nemzeti koltségvetéseket, mert az adéssig csak
igy csokkenhet. Briisszel legtjabb fiskélis szaba-
lyozdsa kimondana, hogy alapesetben az eurépai
koltségvetések strukturilis egyenlegét nullszaldo-
val vagy tobblettel kellene elfogadni. Az alapeset
nyilvin azt jelenti: a gazdasigok névekedési pa-
lydn vannak, recessziéban ugyanis nem nagyon
lehet (és nem is érdemes) nagyon szigort koltség-

vetést késziteni.

19 A dontési mechanizmusokat nem javitottik, a
déntéseket ugyan mar meg lehet 85 szazalékos
»szupertobbséggel” hozni, de az csak a kis orszi-
gok (példdul Szlovikia) vétéjanak lehet8ségét zar-
ja ki. A mechanizmus nem m{ikédhet bankként,
de még a ,valutaalap” 6nill6sagat is nélkiilozi. Az
eurézéna tagorszigai elkotelezték magukat az
IMF alapjainak 200 millidrd eurés b&vitése mellett
(150 millidrd eur6 az eurézdénatagok kolesdneibsl
szdrmazik), de sokak szerint helyette inkdbb az
Eurépai Valutaalap tervén kellene gondolkodni.
Igaz, azt feltételezik, hogy az IMF-hez csatlakoz-
hatnak mis kiils§ orszdgok is (példdul Kina), de
ugyanakkor nincsen garancia, hogy az alapot kizi-
rolag csak az eur6zona bajba jutott orszdgainak a

megsegitésére lehet hasznélni. (Paldnkai, 2011)

20 Az angol vété miatt az EU-szerz6dések médosita-

sa nagyrészt lehetetlenné vilt, de nyitva maradt a
kapu az eur6zéna-tagorszagok valsigkezels donté-

sel el6tt, s ehhez a nem eur6zénatagok is csatlakoz-
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hatnak. Andor Liszl6 szerint: ,Maga a folyamat
nem ideilis, ezért érthets, ha kdosznak hat. Nem
tudom, hogy be lehet-e vezetni a fiskalis paktumot
alapszerz8dés-modositas nélkiil. Valészintileg nem.
A kérdés azonban az, hogy mit kell tenni az elhatal-
masodott pénziigyi vilsig megfékezésére. Rovid
tavon — hiszen ez egy akut probléma — a szerz&dés-
moédositds nem jelent megoldast. Hosszabb tivon
viszont a fiskalis paktum énmagéban nem lehet ele-
gendd — hozzitenném: nem lehet Snmagaban legi-
tim — megoldds. Ki kell egésziteniiik a gazdasigi
névekedést minden tagorszdgban lehet&vé tevd, a
kohéziét er6sitd, a szolidaritast intézményesits 1é-

péseknek.” www.stop.hu, 2011. december 27.

21 A megsegitett orszigok rendre az unié koribbi

tagjai. S, hogy a kockizatkdzosség érvényre jut-

tatdsiban mennyi volt a politikai és a gazdasigi
érdek diktituma, és mennyi az unié tavlati
fejlédését szem el6tt tartd, perspektivikus meg-
gondolds, arrél alig van irodalom. Megjegyezziik,
hogy ilyen kériilmények kozott igen nagy ered-
mény — bir meglehet: ebben a tirsadalmi szolgl-
tatdsok relative alacsonyabb szintje is szerepet
jitszik —, hogy ilyen helyzetbe egyel6re az 1j
tagillamok egyike sem keriilt.

22 Az sllamhaztartisi talkoltekezés relativ fogalom:
inkdbb tdgy ragadhaté meg, hogy a kormdnyzis
mennyire képes folyamatosan gy fenntartani a
harmoénidt a rendelkezésre 4116 forrasok és a finan-
szirozott szolgaltatdsok kozott, hogy a novekvd
tarsadalmi igényeket kielégitve, illetve ki nem

elégitve a szociilis kohézié fennmaradjon.
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