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1. BEVEZETES

A tanulmany kiindulopontja az Alesina-Tabelli (Alesina-Tabelli, 1990) szerzOparos altal
megalkotott modell, amely az uj politikai gazdasagtan eszkozeivel, politikai-gazdasagi
szempontbol ad magyarazatot a fiskalis gazdasagpolitikai dontések meghozatalanak
mechanizmusara. Allitasuk szerint a fiskalis politikak stratégiai eszkozként allnak a
politikusok rendelkezésére, akik képesek a gazdasagilag racionalis dontések meghozatalara,
ugyanakkor sokkal inkabb sajat érdekeiket kovetve teszik ezt, mintsem a tarsadalmi jolét
maximalizaldsara torekedve. A modell ugyanakkor zart gazdasagot feltételez, tovabba a
végkimenetel eredményét meghatarozo érdekellentét dontéen az aktudlis €s a potencidlis
jovobeli kormanyzopart kozott fesziil.

A dolgozat célja kettds. A vizsgalddas soran egyrészt az Eurdpai Unid fiskalis
szabalyozasanak értékelésére toreksziink, majd az igy kapott eredmények alapjan a kiinduld
modellt kibovitésére tesziink néhany javaslatot. Ennek soran bemutatjuk, hogy — a jelenlegi,
globalizalod6é vilagban, amelyben a regionalis integracios folyamatok feler6sodése
tapasztalhatd — mar nem elég egy olyan modellt alkalmazni a fenti problémara, amelyben a
nemzetallami koltségvetési politikai dontések pusztdn a belpolitikai eseményeken,
szereplokon és érdekeken keresztiil elemezhetdek, kizarva minden egyéb kiilsd tényezot.
Eppen ezt a korabban be nem épitett tényezét, azaz az integracios szintii szabalyozast emeljiik
be gy a modellbe, hogy azt felhasznalva mindinkabb magyarazhatova valjanak egy
nemzetallam altal alkalmazott koltségvetési politikak.

A dolgozat elsd részében a relevansnak vélt tudoméanyos eredményeket és az Alesina—
Tabellini-modellt mutatjuk be roviden, kiemelve azokat az alapvetd feltételezéseket,
amelyekre az utobbi épiil. Ezt kovetéen pedig a modell kibévitésére helyezziik a fokuszt.
Ennek érdekében az Europai Unidban alkalmazott szabalyalapu fiskélis koordinacidval és
azokkal a piaci mechanizmusokkal foglalkozunk, amelyekbe agyazva a szabalyozas
alkalmazésa értelmezhetd. Ez alapjan tehat igyeksziink a modell azon elemeit meghagyni,
amelyek ezen vizsgalddasnak soran tovabbra is magyarazo valtozoként szerepelhetnek. Mivel
azonban a régi elemzési keret kiterjesztése a célunk, 0j valtozot is bevonunk. Arra toreksziink,
hogy egészében tarjuk fel azt a dinamikat, amely egy tagallamot eleinte a maastrichti
kritériumok teljesitésére, majd a Stabilitasi és Novekedési Egyezmény szigori betartasara

0sztondz (ha egyaltalan létezik ilyen automatikus 6sztonzo a rendszerben), majd a gyenge
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szabalyozasi keretnek koszonhetden lehetdséget ad azok megszegésére. A fokuszt tehat a
pusztan belpolitikai érdekellentétek dimenzi6jabol kiemeljiik és a nemzeti, illetve integracios
érdekek szintjére helyezziik at.

A dolgozat hipotézise a fentiek alapjan tehat az, hogy egy regionalis integracioban részt
vevo tagallam koltségvetési politikdjanak alakitdsa dontden tovabbra is a tagallami érdekeket
képviseli, am ennek hatart szabhat az integracios szintii fiskalis szabalyrendszer. Az eddigi
politikai gazdasagtani keretek tehat alkalmatlanok arra, hogy kizardlag a valasztoi — politikusi
— ellenzéki érdekellentétek torésvonalai mentén haladva magyarazzak a deficitfinanszirozas
tendencidjanak elSretorését egy integracion beliil. Eppen ezért végezziik el annak a
mechanizmusnak a teljes korli bemutatasat, amely egy tagallam integracidba torténd felvétele
soran fiskdlis fegyelmet indukal, majd a kritériumok teljesitése utan egyfajta
fegyelmezetlenséget okozhat a szabalyrendszer gyengesége esetén, ami viszont fenyegeti
maganak az integracionak, ezen belill is az egész Eurdpai Unidnak a miikodését, illetve
pluszkoltséget okoz a tobbi tagallam szamara. Ennek keretében foként az Eurdpai Unidon
beliili fiskalis szabalyozds intézményrendszerét tekintjiik a modellbe beépitendd uj
valtozonak, noha hipotézisiink szerint ez egyes tagallamok esetében endogén, masokéban
exogén tényezot jelent annak fiiggvényében, hogy az adott orszdg mennyiben alakitdja maga
is a szabalyrendszernek.

A dolgozat soran részben azt vizsgaljuk meg, hogy a tagallamok magatartdsa mennyiben
alakithat6 hatékonyan fiskalis szabdlyok haszndlatan keresztiil, illetve, hogy az eddigi fiskalis
szabalyozas jelenlegi atalakitasai milyen irdnyba mutatnak, mennyiben jelentenek majd
korlatozé tényezOt arra nézve, hogy egy tagidllam a koltségvetési politikat stratégiai
eszkozként alkalmazza, azaz mennyire alkalmas annak depolitizalasdra — fOként kisebb
gazdasagi erdvel bird tagorszagok esetében. Madsrészt arra keressiik a valaszt, hogy a
gazdasagilag dominans szereplék esetében mennyire jelenik meg az intézményi procedura
,korlatként”, ha feltételezziik az empirikus tapasztalatok alapjan, hogy sajat maguk képesek
alakitani a szabalyokat.

A napjainkban az Eurdpai Unidban zajld, a szigoribb gazdasagi korméanyzast megcélzo,
foként francia-német torekvések természetesen nem vonatkoztathatdoak el a 2007-ben
kibontakoz¢ vildggazdasagi valsdgnak az eurdzondra gyakorolt hatasaitdl, am annyiban
biztositja a valsag dolgozatunk aktualitdsat, amennyiben feltételezziik, hogy a vilaggazdasagi
rendszer miikodési rendellenességeit és — esetiinkben — egy regiondlis integracion beliili
szerkezeti €s intézményi visszassagokat, illetve tendencidkat a kordbbinal is jobban kiélezi a
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vilaggazdasagi valsag, ahogyan arra Szentes Tamas is utal (Szentes, 2010) —, és ezaltal az

intézményi keretek megvaltoztatasara valo torekvést indukal az érintett felekben.



2. ELMELETI ALAPOK

A kovetkezOkben a deficitfinanszirozasra magyarazatot add elméletek mutatjuk be.
Megvizsgaljuk, hogy milyen koriilmények okoztak az 0j politikai gazdasagtani elméletek
létrejottét és melyek a fobb iranyvonalak. Ezutan az Alesina—Tabellini-modellt mutatjuk be,

majd az integraciok esetében alkalmazott magyarazatokra tériink ki roviden.

2.1 AZ UJ POLITIKAI GAZDASAGTANI MAGYARAZATOK

Az 1970-es években a fejlett ipari orszagok jelentés mértékii deficitfinanszirozasba
kezdtek, amely jelenségre a hagyomanyos magyarazatok — azaz, hogy a novekvo
koltségvetési deficit és dllamadossag célja egyrészt a jovedelmek Ujraelosztidsa, masrészt az
addssag okozta holtteher-veszteségnek a minimalizalasa k6zjoszagok 1étrehozasan keresztiil —
¢s a keynesi gazdasagpolitikai irdnymutatds sem tudott megfeleld elméleti keretet biztositani
(Alesina—Tabellini, 1990). A nyolcvanas évek masodik felében kezdtek népszertivé valni azok
a politikai gazdasagtani magyarazatok, amelyek a politikai €s intézményi valtozokra fektettek
nagyobb hangsulyt.

A kezdeti irdnyvonalat azok az elméletek jelentették, amelyek ahelyett, hogy a véalasztoi
racionalitdst fogadtdk volna el alapvetésként, sokkal inkdbb a valasztopolgarok
sziiklatokortiségére alapoztak azon felvetéseiket, amelyek szerint a , fiskalis illuzio” tétele
lehet a magyarazat a koltségvetési kihagasok fokozodd tendenciara (Buchanan—Wagner,
1977). A késobbi tézisek ettdl a feltevéstdl elrugaszkodtak, azt allitvan, hogy a valasztok és a
politikusok egyarant racionalis magatartasi egyének. A feltevések tehat valtoztak,
ugyanakkor a koltségvetési hidny tartdssagat bizonyitd politikai gazdasagtani magyarazatok
tovabbra is a szlik nemzeti keretek kdzott mozogtak.

A politikai gazdasagtani magyarazatoknak tobbféle csoportositasa ismert, a
kovetkezokben Benczes Istvan (Benczes, 2008) nyoman mi harom csoportot kiilonitiink el.
Az elsébe tartozik a jelen dolgozat vazat biztositd Alesina—Tabellini-modell és a Persson—
Svesson—féle elmélet, amely gy kezelik a deficitfinanszirozast, mint a kormanyz6 part
szamara rendelkezésre allo stratégiai valtozot, €s amelyekben a {6 érdekellentét a jelenlegi €s
jovoébeni kormanyzdpart, vagy €ppen a konzervativ és szocialista partok koézott fesziil arra

vonatkozoan, hogy mely kozjavakba torténd beruhdzéas valdsuljon meg. Mig az el6z6 a
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kozjoszag Osszetételének kérdésére helyezi a hangstlyt, addig utobbi a kiadasok mértékére. A
masodik csoport a koltségvetés kiegyensulyozasat egy elodazott stratégiai jatékként kezeli
(,,kivarasi jaték™), amely soran a koalicios partok heterogenitasa és érdekellentéte okozza a
stabilizacios 1épések megtételének elhalasztasat, mig a harmadik csoportba tartozo elméletek
a valasztasi rendszerek eltérésébdl vezetik le a koltségvetési hidny nagysdganak és a

deficitfinanszirozas mértékének eltéréseit.

2.2 AZ ALESINA-TABELLINI-MODELL

A tanulmanyunk kiindulopontjanak a fenti elméletek koziil az Alesina-Tabellini modellt
valasztottuk, amely tehat politikai gazdasagtani magyarazattal szolgéal a kdltségvetési hidny
novekvd mértékére. A hagyomanyos elméletek a koltségvetési hidnyt tigy kezelik, mint az
adoratak folyamatos valtoztatdsdn keresztiil okozott holtteher-veszteség minimalizaldsara
alkalmas eszkozt, azaltal, hogy a deficit kvazi automatikusan igazodik a gazdasag igényeihez,
mig az adoratak valtozatlanok maradnak (Barro-féle adokisimitas-elv). Ennek az elméletnek a
gyakorlati igazolasat adja Robert J. Barro egy 1979-ben kozzétett tanulmanya alapjan,
amelyben az Egyesiilt Allamok els6 vilaghabort utani adatait vizsgalja (Barro, 1979). A
szerzOparos azonban azt hianyolja ebb6l a modellbél, hogy az nem ad magyarazatot arra,
miért novekedett a jO gazdasagi teljesitményt felmutatd iparosodott orszdgoknak az
allamaddssdga a nyolcvanas években, illetve, hogy mi magyardzza a hasonld gazdasagi
teljesitményt nyQjtd, hasonld gazdasagi szerkezetli orszdgok koltségvetési kondicidinak
jelentds eltéréseét.

Az Alesina-Tabellini-féle modell abbdl indul ki, hogy egy zart gazdasagban olyan
egyének vannak, akik fogyasztoként, valasztoként és munkaerdként (adofizetéként) vannak
jelen. Az egyének haszonmaximalizalasuk soran rendelkeznek magéanfogyasztasukrol, a
szabadidore forditott idejikr61 — amelyet azonban az adok és kozkiadasok mértéke
kozvetetten korlatoz — €s meghatarozott preferenciaval rendelkeznek a kozjavakrol. A
kozjavak halmaza ebben az esetben kételemii, ami igazodik ahhoz, hogy a modell az
atlathatosag érdekében két parttal kalkulal. Az egyik a korméanyzopart, a masik az ellenzék,
avagy a kovetkezé iddszaki potencialis kormanyzopart. Az 6 preferencidik eltérdek a
kozjavak tekintetében, és ezaltal feltételezziik azt, hogy a két part két kiilonb6zé tarsadalmi

érdekcsoportot reprezental, akik tehat egyik részrél fogyasztok és adofizetdk, masrészt
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viszont szavazok. A modellben részt vevd egyének és partok az adott periddusban
feltételezhetoek és mindegyik periddus esetén sor keriil a valasztasokra, amelynek kimenetele
elore nem meghatarozhat6. Az egyik part ,,p” valoszinliséggel, a masik part ,,1-p”
valoszinliséggel nyeri meg a valasztasokat.

A korményzopart feladata a kiinduld idészakban (tg), hogy az adok és a kdzfogyasztas
mértékét meghatdrozza, a koltségdeficit méretére vonatkozo dontésének kimenetele azonban a
kovetkezO idOperidodusban is érezteti hatasat, igy lehetdsége nyilik arra, hogy az 6t kovetd
korményzopartra héritsa at a ty idészakban altala preferalt kdzjoszag megvaldsitasabol fakado
koltségeket. A korményzopart hivatali idOszakaban tehdt egy intratemporalis és egy
intertemporalis dontést is meghoz (iddinkonzisztencia-probléma). A két partot feltételezo
modell kimenetelét a szerzok Osszehasonlitjdk azzal az esettel, amikor a ,,tarsadalmi tervezd”
— akit minden periddusban p=1 valoszinliséggel valasztanak meg, és akinek kozjavakra
vonatkozo6 preferenciaja megegyezik az allampolgéarok preferencidinak sulyozott atlagaval —
hozza meg a deficit nagysagara vonatkozé dontést, amely minden peridodusban a koltségvetés
kiegyensulyozéasat eredményezi. A két partot feltételezd modell azonban minden esetben a
tarsadalmilag optimalistol eltérd koltségvetési deficitet eredményez, mivel a modell integrans
része a valasztasok kimenetelére, illetve a medianszavazo altal preferalt kozjoszagra
vonatkoz6 bizonytalansdg. Ha egy kormanyzopart biztos lenne abban, hogy a kovetkezo
periddusban ujra valasztjak, vonakodna a koltségvetési deficit optimalis szintjétdl eltérni.

Az Alesina-Tabellini-modell tehat egy olyan jelenséget magyaraz meg az 10j politikai
gazdasagtan eszkozeivel — politikai és intézményi kondiciok figyelembevételével —, amelynek
elméleti megalapozasaban a korabbi tedridk kudarcot vallottak. Modelljiikk — mint ahogyan
fentebb emlitettilk — az egyének racionalis magatartasara épit, vagyis szakit a Buchanan-féle
iranyzattal. A szerzOk feltételezik azt, hogy a ,,josdgos tarsadalmi tervezd” hidnyaban a
deficitfinanszirozas pusztan egy stratégiai eszkdz a jelenlegi és a potencidlisan a jovében
megvalasztott kormanyzopart kezében. A jelenlegi kormédnyzopart érdeke tehat az, hogy
koltségeit ne internalizalja kormanyzati ciklusa alatt, hanem héritsa azt az 6t kovetd partra. Ez
alapjan minél nagyobb a valdszinlisége annak, hogy egy part a kovetkezd ciklusban képtelen
kozjoszagbol tobbet allitson el az 6t kovetd part kontdjara a tp idészakban, meghaladva
ezaltal a tarsadalmilag optimalis koltségvetési hianyszintet. A hidny és az ebbdl kovetkezd
allamadodssag szintjének nagysaga nem csak a jelenlegi kormanyzopart bukasi esélyeivel és
igy a politikai instabilitds mértékével mutat pozitiv korrelaciot, hanem a partok kozjavakra
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vonatkozo terveinek eltéréseivel és a kozottik 1€év0 polarizadcid nagysagaval, illetve
demokratikus berendezkedést feltételezve a valasztopolgaroknak a kozkiadasokra vonatkozd
véleménykiilonbségével is. Leegyszeriisitve tehat azt mondhatjuk, hogy a szerzéparos szerint
a fiskélis deficit tulajdonképpen a tarsadalom kiilonb6z6 csoportjainak politikai
konfliktusabol adodo aggregat kimenet (Alesina—Tabellini, 1990).

A modell tehat dontéen nemzetallami keretek kozott érvényes, noha a teljesség kedvéért
muszaj emlitést tenni arrdl, hogy Alesina mas-mas szerzotarsakkal nagy figyelmet forditott
tudoméanyos munkaja soran az Eurdpai Unionak €s az integracio intézményi, illetve politikai
mechanizmusainak. Ezen a kutatasi teriileten beliil vizsgalta a tagallamoknak egy
szupranacionalis, illetve nemzetallami alapokon nyugvé integracié megteremtésére vonatkozo
érdekeit és az Unido ebbdl fakadd érzékeny dinamikajat (Alesina—Perotti, 2004), az
intézmények miikodését és tevékenységik kiterjedését (Alesina—Angeloni, 2005), illetve
szamba vette Perotti segitségével egy esetleges fiskalis unié kockazatait politikai gazdasagtani
szempontbol (Alesina—Perotti, 1998). Ez utébbi kapcsan arra a kovetkeztetésre jutott
szerzOtarsaval, hogy noha a féaram hatdsosabbnak itéli a fiskélis uniét az externalidk
internalizalasa, illetve az esetleges gazdasagi sokkok esetén meglévd biztos addalap és a
kozjavak eldallitasa soran alkalmazhatdé méretgazdasagossag miatt, mégis tul sok az ellenérv
annak kivitelezésével szemben. Ezek kozott szerepel az indok, amely szerint a megnovekedett
1étszamn, igy egyre diverzifikaltabb érdekekkel fellépd orszagok a dontéshozatali procedira
koltségét novelik, illetve hogy éppen emiatt a gazdasagi szereploknek a fiskalis eszkdzokre
vonatkoz6 bizonytalansaga fokozddik. Emellett bekapcsolodott a fiskalis politika ,,kivanatos”
intézményi strukturajanak vitajaba is, amely sordn alapvetden azt elemezte, hogy — az 1990-es
években porondon 1évé — fiskalis konszolidacidos hulldmra milyen hatdssal vannak az
intézményes eljarasok bizonyos tipusai (Alesina — Perotti, 1996). Ennek vizsgalata soran talan
az a legfontosabb megéllapitasa, illetve kutatasi eredménye, hogy a koltségvetési politika
kialakitdsanak a normativ vizsgalatakor rdvid, illetve kozéptavon exogén valtozonak
tekinthetéek az intézményi keretek.

A dolgozat szempontjabdl relevansnak tartott tudomanyos eredmények attekintése utan
elérkeztiink oda, ahol a referenciapontként szolgaldo Alesina-Tabellini-modell kibdvitése
indokoltta valik. Ennek soran olyan 0j elemek vizsgalata sziikségszerii, amely az Eurodpai
Uniodn beliili koltségvetési politikai trendek mélyebb megértésére szolgalhat, ezaltal kijelolve
vizsgalodasunk irdnyvonaldt a tanulmany hatralevd részében. A modellnek az egyéni
szereplok racionalis dontéseire, illetve a koltségvetési deficitet stratégiai eszkozként torténd
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felhasznalasara vonatkozod eléfeltevéseit érintetleniil hagyjuk. Feltételezziik tovabba, hogy a
kozjoszagra — és ebben az értelemben a monetaris és fiskalis politikai egyenstly megdrzése
esetén elérhetd, egyre kedvezobb feltételek melletti hitelfelvételi lehetdséget is az integracion
beliili kozjoszagként kezeljik — vonatkozd belpolitikai dontéseket befolyasoljak olyan
tényezOk, amelyek kizdrélag az integracion belill vannak jelen az orszagok dontési
folyamataban mérlegelendd tényezdként. Ennek elérése érdekében az autondom
nemzetallamok bizonyos ideig hajlandoak, illetve kénytelenek a fiskalis konszolidaciot
kozéppontba allitva lemondani rovid tava személetiikrol. Ezéltal valik exogén korlatozé
tényezOvé a fiskalis politikai eszk6zok alkalmazasara vonatkozo6 intézményi keret, am nem az
Osszes tagallam szdmara.

A kiindulé modell magyardzatot ad arra, hogy a hetvenes években miért valt altalanossa
az iparosodott orszagok korében a deficitfinanszirozas tendencidja, dm arra kevésbé
alkalmazhat6, hogy — nem kizdrélag — az akkor még csak leendé eurdzona tagallamok
korében miért valt a kilencvenes években meghatdrozova a koltségvetési konszolidacio
tendencidja, majd pedig a csatakozds utdn miért ¢ledt fel a régi ,,magatartdsi minta”. Az
alabbiakban dontéen ez utdbbi a folyamatokra fokuszalunk. Megvizsgaljuk tovabba azt is,
hogy az utdbbi trend visszaszoritasara miért volt alkalmatlan a Stabilitdsi és Novekedési
Paktum (SNP), mint az Uni6é szabaly alapu koltségvetési politikai Osszehangolasanak
fenntartisat célzd torekvés a diszkreciondlis beavatkozéasok visszaszoritasara, illetve, hogy
milyen kiilsé piaci mechanizmusok idézték eld azt, hogy a zonabeli tagallamok szamara egyre
olcsobba valjon a deficitfinanszirozas. Ravilagitunk tovabba arra, hogy — foként a
vildggazdasagi valsag hatdsara — az integracion beliil a megfelelé szankcionalas hidnyaban
lehetdveé valo deficitfinanszirozas miért valt fenntarthatatlannd, és ez milyen vélaszlépéseket,
illetve szabalymodositd torekvéseket idézett eld a dontési folyamatok kimenetelét

meghataroz6 tagallamokban.



3. A FISKALIS POLITIKA SZABALYOZASA AZ EUROPAI UNIOBAN

A kovetkezO 6t alfejezetben az Eurdpai Unioban, illetve a Gazdasagi és Monetaris Unioban
érvényes, a fiskalis politikai fegyelmet célzo szabalyokat, azok eldnyeit, illetve hatranyait, a
kiils6 gazdasagi sokkok okozta valtozasait és az atalakitdsukra vonatkozd jelenlegi
tendenciakat mutatjuk be annak érdekében, hogy ezeknek az intézményi tényezéknek az
alapjan végiil képessé valjuk ajanlasokat megfogalmazni az Alesina-Tabellini modell

kibOvitésére.

3.1 A SZABALY ALAPU KOORDINACIO EVOLUCIOJA

Mint fentebb emlitettiik, a fiskalis politika Eurdépai Unidn beliili szabalyozasa kardinalis
kérdés abban a tekintetben, hogy az hogyan fosztja meg a tagallamokat ideiglenesen, vagy
akar megfeleld szankcionaldsi keret esetén, hosszu tavon egy sajat autoném fiskalis
iranyvonal kijeldlésében, illetve abban, hogy a monetdris politikai egyensulyt hogyan
tamogatja. Noha a pénziigypolitika monetaris- és arfolyampolitika melletti harmadik
teriileteként a fiskalis politika tovabbra is decentralizalt — amely ellenkez6 esetben egyes
vélemények szerint mar a politikai uniova valas kezdeményezésével lenne ekvivalens — mégis
kozel két évtizedre tekint vissza a kozosségi szabalyozas.

Dontden a stabil, kiegyensulyozott és legf6képp fenntarthatdé allamhaztartds gondolata
¢és jogi kereteinek rogzitése annak a paradigmavaltdsnak a gyokereihez nyulik vissza, amely
soran a Phillips-gorbének a megvalosithatosaga és a keynesianus, nemzetallami szinten
torténd keresletszabalyozas eszkozének hatékonysaga kérdésessé valt. Ehelyett egy olyan
koncepcid térnyerése lett a meghatdroz6 az Eurdpai Unidban, amely a kiegyensulyozott
arszinvonalat (az alacsony inflaciot), a szélsOséges arfolyam-ingadozasoktél mentes, stabil
nemzeti valutat és a strukturalisan kiegyenstlyozott koltségvetést egyszerre tartotta fontosnak
annak érdekében, hogy a nemzetgazdasigok folyamatos gazdasdgi ndvekedése biztositva
legyen. Utobbi pedig pozitivan hat vissza a foglalkoztatottsag szintjére és a szocialis mutatok
alakulasara (Benczes—Kutasi, 2010). Osszességében tehat egy olyan paradigma valt
iranyadova — a fiskalis politikdra vonatkoztatva — amely a diszkrecionalis, ad hoc
beavatkozasok helyett a hosszii tavon konzisztens és a strukturalis szerkezete altal a

fenntarthatosagot biztosito fiskalis politikat részesiti eldnyben.
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A cél az volt, hogy megvalosuljon a koltségvetési politika depolitizalasa, gatat szabva
ezaltal a politikai indittatasa talkoltekezéseknek, ¢és igy az allamadossag fokozodo
felhalmozodasanak, illetve, hogy a fiskalis politika szavahihetdsége novekedjen (Benczes,
2004). Ennek érdekében az Unio fiskalis szabalyokat' vezetett be. Az 1991-1999-ig® terjedd
iddszakban a Gazdasagi ¢és Monetaris Unioba vald belépés jegyében keriilt sor a fiskalis
konszolidacidra, a maastrichti kritériumok szdmszeriien megadott, az allamadossagra ¢és
koltségvetési hianyra vonatkozd célértékei mentén. 1999-t61 az eurdpai integracioban
tovabbra is a fiskalis szabalyok alkalmazasa jelentette a 6 irdnyvonalat — elmélyitve azt az
intézményesiilési folyamatot —, amelyet a Stabilitasi és Novekedési Paktum (SNP) 1997-es
elfogadasa® tikrozott és amelybe a maastrichti kritériumok koziil a koltségvetési deficit 3
szdzalékos célértéke 4toroklodott. Ez utobbi joganyag létrehozésanak célja az volt, hogy a
tagallamok az EMU-hoz valo csatlakozas utan is betartsak a célértékeket, illetve, hogy a
maastrichti szabalyozas altal nem konkretizalt teriileteket kiegészitse. llyennek bizonyult
példaul a toébboldalu feliigyeleti eljards pontositasa, a korai figyelmeztetd rendszer bevezetése,
vagy a szankcionalas aloli menteséget jelenté kitételek konkretizalasa®. Az SNP emellett
rendelkezik a szankciondlds form4jarol is, illetve a biintetés mértékérdl, a szankcid aloli
felmentést biztosito kivételekrdl és az atmeneti koriilmények pontos definidlasarol. Az eljaras
egy Uj eleme a fentebb emlitett korai figyelmezteté rendszer kialakitasa lett, amelynek a
szerepe az orszagok szamadra kidolgozott kozéptavu konvergencia- és stabilitdsi programok
monitoringjanak hatékonyabba tétele. Az eur6zona tagallamainak biintetése pénzbeli birsag
lehet, am ez kiilonboz6 fokozatokon keresztiil valésulhat meg. El0szor egy kamatmentes letét
elhelyezésére kényszeritik a szabalysértd tagallamot, am ha az tejesiti a pénziigyminiszterek

tanacsanak (ECOFIN) kitételeit, maradéktalanul visszakeriil a birtokdba a letétbe helyezett

' A 90-es években a fiskalis konszolidacio érdekében torténd intézményi atalakitasok masik iranya — a szabalyok
alkalmazasa mellett — a fiskalis eljarasok intézményi kereteinek atalakitasa volt, ahogyan az szamos OECD-
orszagban tortént (Benczes — Vigvari, 2007).

21999. 01. 01-¢én kezdddott meg a GMU létrehozasanak 3. szakasza a Romai Szerzédés Nizzai Szerzodéssel
modositott valtozata (121. cikk) alapjan (Szamado, 2003).

* A Stabilitasi és Novekedés Paktumot az 1997-ben Amszterdamban megrendezésre keriil§ csucstalalkozon
hagytak jova.

* Egy tagallam felmenthet az eljaras alol, hogyha a koltségvetési deficit tilzott hidnyat nem a folyé kiadasok,
hanem allami beruhdzasok jelentik, illetve ha az allamadossag mértéke megfeleld mértéki, csokkend
tendenciardl tesz tantibizonysagot (104. cikk; szamozas a Lisszaboni Szerz6dés szerint).
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Osszeg, amely maximalisan az érintett nemzetgazdasag GDP-jének 0,5 szazaléka lehet. A nem
eurdzéna tagéallamok ugyanakkor uniés forrasok megvonasaval szembesiilhetnek abban az
esetben, ha nem teljesitik a célértékeket és semmilyen atmeneti/kivételes koriilményre nem
tudnak hivatkozni (Szamado, 2003).

2004 szeptemberében az Eurdpai Bizottsag javaslatot fogadott el a SNP reformjara
vonatkozoan. Az egyezményt ugyanis mar kordbban tobb kritikai érte, foként rugalmatlansaga
miatt. Ahogyan Benczes irja, a Paktum egyik nagy eldonye — az egyszeriiségébdl fakado
transzparencia — az, ami egyfajta trade-off kapcsolatban van a rugalmassaggal. Minél
egyszeriibb a rendszer, annal kevesebb lehet6ség van arra, hogy eseti, diszkrecionalis
beavatkozéasokat alkalmazzanak a tagallamok. Emellett a szabalyokat ellenzdk legfébb érve
az, hogy a célértékek akadalyokat jelentenek abban az esetben, ha példdul egy tagallam
szerkezeti 4talakitdst kivan implementalni (példaul adoérendszer atalakitasa), amely
atmenetileg nagyobb deficitszinttel fenyeget, &m hosszu tavon éppen ennek az értéknek a
leszoritasahoz jarulhat hozza (Benczes — Kutasi, 2010). A reform mellett szolt emellett az az
érv is, hogy a szabalyok kikényszeritése a 2000-es évek elején sorozatban kudarcot vallott,
rdadasul a fejlett ipari eur6zdéna tagok korében is, akik koziil Németorszag és Franciaorszag
sem keriilt felelosségre vonasra az ECOFIN altal, noha a németek a fiskalis konszolidacio
érdekében alkotott szabalyok tdamogatoi koziil az egyik leglelkesebb csoportot képviselték.

A reform eredményeképpen a megel6z0 €s kiigazitd szabalyozas kertilt eldtérbe, illetve
a rugalmassadgnak nagyobb teret biztositd kozéptavl, orszagspecifikus célkitlizések. A
modositas értelmében a tagallamoknak arra is lehetdségiik nyilik, hogy dtmenetileg eltérjenek
a rajuk vonatkoz6 célkitlizésektdl abban az esetben, ha strukturalis 4talakitasok végrehajtasat
szeretnék megvalositani. Véleménylink szerint azonban ezek az intézkedések a szankcionalas
aloli felmentési lehetdségek szamat novelik, noha valdban redlisabb és nagyobb
valoszintiséggel teljesithetd célok vallalasat teszik lehetdvé az orszagokra szabott kozéptava
tervek miatt. A szabalyozasi mechanizmus atlathatosadga igy azonban — a mar fentebb emlitett
trade-off kapcsolat kovetkeztében — csokken.

A Stabilitasi és Novekedés Paktum a Lisszaboni Stratégiat helyettesitd Europa 2020
gazdasagi-stratégiai tervezetben is kiemelt helyet kapott a gazdasagi valsagbodl valo kilabalasi
stratégia mellett, pontosabban fogalmazva, inkabb azzal 6sszhangban. Nagy hangsuly keriilt a
fiskalis konszolidacidra: az adossagallomany ¢és a koltségvetési deficit szintjének
csoOkkentésére. A 2010-es Bizottsadgi kiadvany szerint az SNP-re tovabbra is a fiskalis
konszolidacio alkalmazand6 keretszabdlyozasaként tekintenek. Emellett azonban a régio
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versenyképességének novelésére iranyuld szandék Osszhangban kell, hogy élljon a
koltségvetési kiadasok szerkezetével, vagyis ez utdbbinak tlikroznie kell azokat (K+F
kiadasok, oktatas, stb.). A bevételi oldalra vonatkozé instrukciok egyik eleme tovabbra is a
fenntarthato koltségvetési szerkezet megteremtése (adérendszer, nyugdijrendszer atalakitasa),
amely hossza tdvu megoldasként szolgaltathat (Eurdpai Bizottsag, 2010a). Az SNP 2005-6s
reformjdnak koszonhetden — mint ahogyan fentebb ismertettiik — lehetdsége nyilik a
tagallamoknak az orszagspecifikus kozéptavi célokhoz vald alkalmazkodasra és akar a
referenciaértékektol valo ideiglenes eltérésre a koltségvetés szerkezeti atalakitasa esetén.

Az egyes tagorszagok gazdasdgidhoz igazodo célorientaltsdg az Eurdpa 2020 esetében
tehat tovabbra is érvényben marad, ugyanakkor az intézményi procedura az ugynevezett
»europai szemeszter” keretében keriil lebonyolitasra. Ahogyan a bizottsagi kiadvanyok
megallapitjak, a fiskalis konszolidacioé az Eurdpai Union beliil mindezidaig sikerteleniil zajlott
(Eurdpai Bizottsag, 2010c), amely tényt a vilaggazdasagi valsag egyértelmiivé tette. A
kovetkezOkben a szabalyozasi keretrendszer értékelésére tériink ki, és arra vallalkozunk, hogy
az intézményi folyamatok, illetve a tdkepiaci tényezOk ¢és mechanizmusok vizsgdlatin
keresztiil megallapitsuk azt, milyen méodon bovithetd ki az Alesina-Tabellini-modell a

fentiekben bemutatott intézményi tényezokkel.

3.2 ASZABALY ALAPU KOORDINACIO HATEKONYSAGA A GYAKORLATBAN

Bar a kovetkezOkben nem az integracidhoz vagy azon beliill az eurzéndhoz vald
csatlakozas Osszes varhatd hasznat kivanjuk bemutatni, hanem a szabaly alapi koordinalés
erdsségeire ¢€s gyengeségeire, illetve ezen keresztil az intézményesitett folyamatok
hatékonysagara keressilk a valaszt, mégis sziikséges ismertetni azokat az eldnyoket is,
amelyeket az integraciohoz valo tartozas biztosit, illetve azokat a tékepiaci mechanizmusokat,
amelyek tdmogatd, vagy éppen hatraltatd 0sztonzoként jelennek meg a rendszerben.

Amikor egy tagallam kormanyzata dontést hoz arrdl, hogy a betartsa-e a konvergencia
kritériumokat, illetve a Stabilitasi és Novekedeési Paktum célértékeit vagy vallalja a
szabalyszegéssel jaro kovetkezményeket, egyrészt a referenciaértékek tallépésébol kdvetkezd
szankciok okozta koltségeket, masrészt a szabalykovetésbol fakadd hasznokat (ez esetben

dontéen a kamatkonvergencia és igy az olcsobba valo allamadossag elényeire gondolunk) kell
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figyelembe vennie, ha tovabbra is kitartunk a racionalis dontéshozatalra vonatkozo
alapfeltevésiink mellett.

A szankcidk értékelésekor 1étezik azonban egy nem elhanyagolhatd tényezd is: a
mérlegelés soran az Europai Unidban valoban a biintetés mértéke jelenti a fegyelmezetlenség
okozta koltségeket, vagy sokkal inkdbb a piac visszajelzései jelennek meg fenyegetd
tényezOként a rendszerben? Tovabbda, ha a piaci visszajelzések is meghatdrozoak a talzott
deficit-felhalmozas eszkézének alkalmazasakor, az allamadossag és a koltségvetési deficit
esetében mi az a hatar — mar amennyiben 1étezik ilyen limit —, amelyet atlépve a tagallamok
mar nem részesililhetnek a kamatkonvergencia, vagyis az olcsobba valo allamaddssagok
jelentette eldnyokbol, illetve egybeesik-e ez a hatdir a SNP altal meghatarozott harom
szdzalékos referenciaértékkel?

Az Amsterdami EK-szerz6dés tiltja az egyes tagallamoknak az Europai Kozponti Bank
¢s mas tagallamok altali kisegitését, azaz masképpen fogalmazva, kizardlag az
allamadossagot felhalmozd orszag viseli az adossagszolgalat esetleges megtagadasabol
fakado kockazatokat, amelyet elvileg a kamatnagysagok tiikr6znek — legalabbis abban az
esetben, ha tokéletesen informalt és megfeleléen diverzifikalt tokepiacokat feltételeziink. Ez
azonban altalaban nem jellemz6 a gyakorlatban. Ugyanakkor alig valoszinisithetd, hogy egy
eurdzoéna tagallam allamcsddjét tétleniil nézze végig az Unio, hiszen az az egész monetaris
unié hitelességét rombolna, nem beszélve a gazdasagi kovetkezményekrdél. Ez azonban egy
rendszer szintli erkolesi kockazat jelenlétére utal, ami a jelenlegi valsag soran is egyértelmiivé
valt. Raadasul, ahogyan azt Benczes irja, egy tagallam talzott eladdésoddsa az integracion
beliili tobbi tagdllam kamatlabait is emelné (pontosan a tOkepiaci tokéletlenségek miatt),
éppen ezért sziiletett meg a fiskalis szabalyozas 6tlete a 90-es évek masodik felében (Benczes,
1999).

Az eurdzonahoz vald csatlakozas egyik legnagyobb eldnye kétségteleniil az, hogy a
tagallamok szamara olcsobba valik az adossagfelhalmozas a kamatkonvergencianak
koszonhetden, S €z a zona nyljtotta biztonsag miatt alacsonyabb kamatlabakat eredményez.
Az EMU 16 orszaganak kamatkonvergenciajat bemutatd abra (Melléklet, 1. &bra)
egyértelmiien jelzi azt, hogy mar az 1998-as években erdteljes igazodas allt be az akkori tagok
tizéves lejaratu allampapirjainak kamataban. A konvergencia utan annak csokkend trendje is
megfigyelheté (ECB, 2011). A kés6bb az EMU-hoz csatlakoz6 Malta, Ciprus, Szlovakia,
Szlovénia mar a valutaunidhoz valé felkésziilés soran részesiilhetett a valutaunid elényeibdl,
természetesen nem ,,ingyen”. A nem eurdzona tagallamok esetében a kamatkonvergencia
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ennél kevésbé diagnosztizalhatdo (Melléklet, 2. abra), igy érthetd az egyes tagallamok
eurézona tagsagba valo felvételének igénye. Erdemes azonban megvizsgalni az eur6zéna

tagallamaiban a koltségvetési hidny a szintjét a 2001 és 2005 kozotti recesszios periodusban.

1.Tablazat: A kéltségvetési deficit mértéke az EU12-ben (2001-2005)

(% of GDP)

2001 2002 2003 2004 2005
Eurozona 12 -1,8 -2,6 -3,1 -2,9 -2,5
Ausztria 0 -0,7 -1,4 -4,4 -1,7
Belgium 0,4 -0,1 -0,1 -0,3 -2,8
Finnorszag 5 4 2,4 2,3 2,7
Franciaorszag -1,5 -3,1 4,1 -3,6 -29
Gorogorszdg -4,5 -4,8 -5,6 -7,5 -5,2
Hollandia -0,2 2,1 -3,1 -1,7 -0,3
frorszag 0,9 -0,3 0,4 14 16
Luxembourg 6,1 2,1 0,5 -1,1 0
Németorszag -2,8 -3,7 -4 -3,8 -3,3
Olaszorszag -3,1 -2,9 -3,5 -3,5 -4,3
Portugalia -4,3 -2,9 -3 -3,4 -5,9
Spanyolorszag -0,6 -0,5 -0,2 -0,3 1

Forras: Eurostat (2011); Megjegyzés: sajat szerkesztés

A tiz éves lejaratd allampapirok kamatai tovabbra is egyiittmozgast mutattak az
adott idészakban — enyhébb novekvo vagy csokkend tendenciat mutatva —, bar az eurdzoénan
beliil kozel sem mindegyik tagallam teljesitménye romlott olyan mértékben, amellyel
sértették volna a Stabilitdsi és Novekedési Paktum célértékét. Ez két tényre vilagit ra.
Egyrészt arra, hogy a tOkepiacok képtelenek a megteleld diverzifikalasra befektetési dontések
soran, vagy legalabb is nem kizarolag az unios szabalyokban meghatarozott referenciaértékek
jatszanak szerepet kockazatértékelésiik soran, masrészt pedig arra, hogy az fiskalis
referenciaértékek nem esnek egybe a piac altal veszélyesnek vélt hatarokkal, amely ezaltal
nagyobb mozgésteret biztosit a potyautas taktikat kedveld tagorszagok szdmara.

Németorszag 2003-ban 3,7 szézalékos, 2004-ben pedig 4 szdzalékos koltségvetési
hianyt realizalt, mig Franciaorszagban ugyan ezek az értékek 3,1 és 4,1 szazalékot tettek ki az
emlitett két évben. 2003 novemberében az ECOFIN ennck ellenére hatarozatot hozott arrol,

hogy a Stabilitasi és Novekedési Paktum harom szdzalékos koltségvetési hianycéljat tallépd
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Franciaorszaggal és Németorszdggal szemben nem indit tilzott deficit eljarast, bar utdlag a
Bizottsag ezt a dontést semmissé tette. A SNP legfobb kritikajara mutat ra ez az eset, mert
ahogyan irja Orban Gabor és Szapary Gyorgy, a Gazdasagi és Pénzligyminiszterek Tanéacsa
egy politikusokbol allo testiilet, amelynek dontéseiben elsésorban nem a gazdasagi
megfontolasok jatszanak szerepet (Orban-Szapary, 2004). Az is fontos megallapitas a fenti
eset értékelése soran, hogy ha Németorszag és Franciaorszag megteszi azt, hogy eltekint a
szabalyok betartasatol, akkor azt az informacidt kozvetit a piac szdmara, hogy az Eurdpai
Unioban alkalmazott fiskalis konszolidacié nem megbizhatd (még akkor sem, ha a SNP
egyszerii célérteke éppen a befektetok bizalmanak novelését segiti a transzparencidn
keresztiil), illetve megfontolandé az is, hogy milyen magatartdsra Osztonzi ez a tobbi
tagallamot.

A fent bemutatott adatok arra engednek tehat kovetkeztetni, hogy a piaci visszajelzések
nem konzisztensek az Uni6 fiskalis politikai szabalyainak legfobb célértékeivel. A tokepiacok
tokéletes miikodése feltételezi a teljes informacioellatottsagot €s a racionalis dontéshozatalt az
allampapirokba befektetok részEérdl, noha egyértelmiien rajzolodik ki a tékepiacok elégtelen
deficit-értékelési és kockazat-felmérési mechanizmusa. Az eurézoénahoz vald tartozas egyfajta
garancia a befektetok szamara, csokkentve igy kockazati prémium mértékét.

Ahogyan arra az adatok utalnak, a kozel sem tokéletesen mitkodd tékepiacokrol érkezd
visszajelzések fegyelmezetlenségre adnak okot az eurdzona tagjainak korében, legalabbis
abban az esetben, ha a konkrét referenciaértékeket vessziik alapul. A piacok szamara a nem-
teljesitéstdl sokkal fontosabb az, hogy egy célértéket atlépd tagallam kozeledése mennyire
hiteles a szabalyok kovetelményeihez (Csaba, 2006), ami miatt a talzott deficit eljarasnak
maga a ténye, illetve a nyilvanos figyelmeztetés az integracio altali biintetés egy sokkal
hathatosabb eszkoze lehet. A piaci visszajelzéseket kivaltd ,,potyautas” magtartas
megfékezésére szolgalhatna emellett egy olyan szabalyrendszer, amely szankciondlasi
mechanizmusa megfeleld mértékben rettenti el a tagallamokat a felelStlen fiskalis politika

alkalmazasatol. A szankcionélds azonban mindig is az SNP egyik leggyengébb pontja volt.
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3.3 AFISKALIS SZABALYOZAS ERTEKELESE: ,, KENYSZERZUBBONY”,
»KIRAKAT-SZABALYOZAS”, VAGY A ,,MASODIK LEGJOBB MEGOLDAS”?

Kopits és Symansky a fiskalis szabalyok alkalmazasanak hatékonysagardl irt
tanulmanyaban kifejti, hogy azok alkalmazasanak legf6bb céljai altalaban a makrodkonomiai
stabilitds megteremtése, a hossza tavi fenntarthatosag biztositdsa, a negativ ,,spill over”
(tovagylrtizé) hatdsok kisziirése és a koltségvetési politikdkkal szembeni bizalom
megteremtése. Ezeknek a céloknak a legtdbbje ugyanakkor diszkrecionalis politikdkon
keresztiil is megteremthetd, &m a szabalyok is tokéletes ,,second best” megoldast jelenthetnek
erre abbdl az okbdl kifolyolag, hogy a fiskalis politikat megszabaditjak a politikai nyomastol.
A szerzOparos kiemeli, hogy a szabalyok alkalmazéasanak legfébb elonye politikai
gazdasagtani alapon magyardzhatd, amennyiben azok képesek kiszilirni a demokratikus iton
megvalasztott kormanyok azon torekvését, hogy a politikai céljaik érdekében adossag- és
koltségvetési hiany felhalmozasan keresztiil szolgéaljak sajat érdekeiket, atharitva igy a
terheket a kovetkezd generaciora (Kopits — Symansky, 1998). A fenti megallapitas tehat a
rovid tavu szemléleten alapulo politikai dontések és a tarsadalmi jolét szempontjabol a hossza
tavon hathatos 1épések kozott fesziild 1iddinkonzisztencia kikiiszobolésére tartja a
legalkalmasabbnak a fiskalis politikai szabalyok alkalmazasat. Ehhez azonban megfeleld
eszk6zok alkalmazésa és hathatos szankcionalas sziikséges.

A Stabilitasi és Novekedési Paktum politikai gazdasagtani értékelésekor Csaba
Laszl6 arra keresi a vélaszt a szabalykovetd fiskalis intézményi keretekkel kapcsolatban, hogy
lehetséges-e az, hogy ez a célértékek betartasara kényszeritd mechanizmus akadéalyozza az
orszagok novekedési potencialjat (a ,.kényszerzubbony” kifejezése éppen erre utal). ,,Az a
tény, hogy a felsorolt orszagok rendre Osszelitkozésbe keriiltek az egyezmény altaluk dnként
vallalt elbirasaival, pusztan annak a jele, hogy az allamhaztartasi politika talzott szigorusagat
biztosan nem lehet karhoztatni az elégtelen novekedési teljesitményért.” — irja Csaba LaszI0.
(Csaba, 2006:10). Ezek szerint az emlitett tagallamok gazdasagi novekedésének lassulasat
kozel sem a szabalyok betartasara valo torekvés okozta, hiszen az emlitett id6szakban atlépték
ezeket a célértekeket, hanem egy altalanos versenyképesség-romlast volt diagnosztizalhato az
emlitett id6szakban, amely a gazdasdgi ndvekedés lassulasat eredményezte.

Losoncz Miklds szintén felhivja a figyelmet a gazdasagi recesszio esetén szigoruan vett
fiskalis szabalyok alkalmazédsaval kapcsolatos aggalyokra (Losoncz, 2003). Ezzel

kapcsolatban az egyezmény egyik gyenge pontjat emeli ki, mégpedig azt, hogy gazdasagi
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recesszi0 idején az automatikus stabilizdtorok (adok automatikus csokkenése és joléti
kiadasok novekedése) érvényesiilésének szabhat gatat a rendszer, hiszen ezek érvényre jutasa
esetén a célérték megsértésére keriilne sor.

Racz Margit ennek kapcsan teszi fel azt a kérdést, hogy a harom szazalékos
célérték dekonjunkturalis idészakban egyaltalan teljesithet6-e, vagyis realis-e a maastrichti
kritériumokbol atoroklott deficithatar (Racz, 2004). Ennek a kérdésnek a mérlegelése soran
tehat mar nem a célérték, vagy egyaltalan a fiskalis szabaly hasznalatanak 1étjogosultsaga a
kérdés, hanem a referenciaszamok gyakorlati alkalmazhatésagara tolddik el a hangsuly. A
2000-es évek elejétdl kezdve ugyanis egyre tobb eurdzona tagallam 1épte at az SNP-ben
meghatarozott koltségvetési keretet a gazdasagilag dominansabb tagallamok mellett. A mar
korabban hasznalt tdblazat (1. Tabldzat) a 2001-ben 12 tagot szamlald valutaunio orszagaiban
realizalt koltségvetési deficit szintjét mutatja meg a GDP szazalékos aranyaban. Ahogyan az
adatok mutatjak, mig 2002-ben harom, addig 2003-ban mar 6t, 2004-ben pedig hat tagorszag
mulasztotta el a célérték betartasat. A helyzet a 2004-2005-6s évektél kezdett
konszolidalodni.

Benczes Istvan arra a kovetkeztetésre jut az integracids szintli, szabdlyalapl
koltségvetési korlatozas értékelésekor, hogy az Eurdpai Unidban ez a diszkrecionalis
koltségvetési eszkOzOk visszaszoritasara alkalmazhato legmegfelelobb eszkoz a jelen
koriilmények kozott — hasonléoan Kopits véleményéhez —, bar kozel sem az optimalis
megoldas (Benczes, 2004). A célértékek kijelolése nem sok mindent tartalmaz a konkrét
megvalositas 1épéseirdl vagy az arra vonatkozo szigort rendelkezésekrol, illetve az athagas
esetén alkalmazandd mentesség nélkiili szankciokrol®. A foként a célértékekre kiterjedo
szabalyozas egyik kétségtelen elénye azonban az, hogy a gazdasag szerepldi altal konnyen
atlathatd a rendszer, és hogy a szubszidiaritds elvének alkalmazédsa és a transzparencia
novekedése altal fokozodik a koltségvetési politika megbizhatosagaba vetett hit. A 2005-6s
reform utani szabalyok az orszagspecifikus ajanlasokon keresztiil ugyan rugalmasabbd tették
a rendszert, az atlathatosagot azonban csokkentették a mar korabban emlitett trade-off
kapcsolat miatt. A reform ugyanakkor az integracion kiviili és beliili szereplok szdmara

egyarant hordozhatja azt az informéciot, hogy a megel6z6 években pontosan a szabalyalkotas

® Ha ezt az érvet elfogadjuk, rd kell jonniink, hogy a SNP reformjanak legfobb érveként alkalmazott
rugalmatlansag ebbdl a nézépontbol itélve kozel sem jogos megallapitas.
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mellett ldndzsat tord gazdasagilag és politikailag domindns orszdgok hajlandoak ismét
visszatérni a felelds fiskalis politika alkalmazasahoz.

Altalanossagban elmondhatd, hogy a szabaly alapt koltségvetési politika hatékonysaga
a szankcionalas fliggvényében valtozik. Amennyiben — ahogyan a Stabilitasi és Novekedési
Paktum esetében is — a tilzott deficit eljarasra vonatkozé dontés meghozatala egy politikailag
nem fliggetlen szerv hataskorébe van utalva, nagyobb mozgastér adodik arra, hogy a
koltségvetést politikai célokra hasznaljak. Ebben az esetben a dontéshozok idészemléletbeli
eltérésébol adodo kockazat nagyon magas. Raadasul, amennyiben maguk a szabalyok
alkalmazasat legintenzivebben siirgetd orszagok szegik meg az 6nmaguk altal szorgalmazott
¢s foganatositott szabalyokat — mint ahogyan azt Németorszag tette — a jogbiztonsag
hianyaban az erkolcsi kockazat a rendszer integrans részévé valik, amelyet azonban tokéletlen
miikodésiik ellenére a piaci mechanizmusok képesek enyhiteni.

Visszautalva a dolgozat kiinduldépontjat jelentd modellre, az Alesina-Tabellini
kooperacio produktumara, az integracios szintl fiskalis szabalyozéds annyiban alkalmazhat6
magyarazd tényezOként egy kibdvitett modellben, amennyiben korlatot jelent a
nemzetallamok szamdra az allami koltségvetési politika eszkdzeinek alkalmazasakor azok
politikai-stratégiai célti felhasznalasanak soran. Ez véleményiink szerint kétféleképpen
torténhet. Egy tagdllam az unidhoz, késobb pedig az eur6zénahoz vald csatlakozéas soran
explicit korlatként keriil szembe a maastrichti kritériumokkal, majd ezt kdvetden a Stabilitasi
és Novekedési Paktum célértekével. Mivel azonban bizonyitasunk szerint a szabalyok
mindezidaig nem tarsultak megfeleld szankciokkal, ezen referenciaszamok megszeghetdek,
bizonyos szintig. A piaci visszajelzések ezt a hianyossagot kikiiszobolhetik abban az esetben,
ha megfelelden diverzifikalnak. Noha a tékepiacok konkrét célértékek tekintetében — mint
ahogyan lattuk — nem képesek hatékony visszacsatolasra, am a hiteles koltségvetési politika
szamukra kardinalis informaciot hordoz.

A modell szempontjabol a szabalyozas hidnyossagait igy a tOkepiacok mechanizmusai
is kiegészithetik. Ebben az esetben a fiskalis fegyelem betartasat célzé koordinacid exogén,
azaz kiils6 valtozoként jelenik meg egy olyan nemzetallam szempontjabol, amely elfogadta a
csatlakozasi feltételeket. Az intézményi tényezé megitélése a modellben azonban nem ennyire
egyértelmii. A gazdasagilag és politikailag egyarant dominans tagallamok (Franciaorszag,
Olaszorszag, de legfoképpen Németorszag) szempontjabdl a szabdlyrendszer endogén
tényezéveé valik, amennyiben képesek sajat akaratukat érvényesitve meghatdrozni azt.
Németorszag a Stabilitasi és Novekedési Paktum létrehozasakor képes volt sajat érdekének
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érvényesitésére. Arra, hogy tovéabbra is birtokaban van korabbi alkuerejének, mi sem utal
jobban, mint a kdzelmult eseményei (1asd 5. alfejezet) a fiskalis koordinacio atalakitasa soran.
Németorszag ugyanis a valsag hatasara érzékenyebben reagald tékepiacok jelentette
kockéazatnovekedés terheit és a tagallamok eladosodasabol fakadd tobbletkoltségeket nem
kivanja egyediil viselni, ezért egy szigorubb irdnyvonal mellett kotelezte el magat, amely
szandéknak a jelei mar 2010-ben megmutatkoztak. Vagyis a piaci események a dontéshozok
szamara is exogén tényezOt jelentenck, am hozzajuk nagymértékben képesek alkalmazkodni

azaltal, hogy az Union beliili fiskalis koordinacio iranyvonalat képesek meghatarozni.

3.4 A VILAGGAZDASAGI VALSAG HATASA AZ UNIO TAGALLAMAINAK
KOLTSEGVETESI TELJESITMENYERE

A 2007-ben kibontakozé és 2008-ban kirobbané vilaggazdasagi valsag azt a helyzetet
eredményezte az Eurdpai Unidban, hogy az eddigi szabaly alapt fiskalis koordinécio
,hasznalhatosaga” megkérddjelez6dott. A tagallamok a valsag eredményeképpen az 6nallo
gazdasagélénkitd csomagok alkalmazasanak gyakorlatadhoz tértek vissza (azaz a keynesi
gazdasagpolitikai recepthez), a maastrichti kritériumok és a Stabilitdsi és Novekedési
Paktumok referenciaértékeit6l pedig hatalmas tavolsagra keriiltek. Az alabbi tablazat mutatja
meg a valsag elmélytilésének iddszakdban az Unid tagorszagaiban az allamaddssag mértékét

és koltségvetési deficit szintjét.
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2. Tablazat: A koltségvetési deficit és az dllamadossag mértéke az EU27-ben
(2008-2009)

Koltségvetési hiany | Allamaddssag (%of
(% of GDP) GDP)

Orszag/Ev 2009 2008 2009 2008
Belgium -6,0 -1,3 96,2 89,6
Bulgaria -4,7 1,7 14,7 13,7
Csehorszag -5,8 -2,7 35,3 30,0
Dania -2,7 3,4 41,4 34,2
Németorszag -3,0 0,1 73,4 66,3
Esztorszag -1,7 -2,8 7,2 4.6
irorszag -14.,4 -7,3 65,5 44,3
Gorodgorszag -15,4 -9,4 126,8 110,3
Spanyolorszag -11,1 -4,2 53,2 39,8
Franciaorszag -7,5 -3,3 78,1 67,5
Olaszorszag -5,3 -2,7 116,0 106,3
Ciprus -6,0 0,9 58,0 48,3
Lettorszag -10,2 -4,2 36,7 19,7
Litvania -9,2 -3,3 29,5 15,6
Luxemburg -0,7 3,0 14,5 13,6
Magyarorszag -4.4 -3,7 78,4 72,3
Malta -3,8 -4,8 68,6 63,1
Hollandia -5,4 0,6 60,8 58,2
Ausztria -3,56 -0,5 67,5 62,5
Lengyelorszag -7,2 -3,7 50,9 47,1
Portugalia -9,3 -2,9 76,1 65,3
Romania -8,6 -5,7 23,9 13,4
Szlovénia -5,8 -1,8 35,4 22,5
Szlovakia -7,9 -2,1 35,4 27,8
Finnorszag -2,5 4,2 43,8 34,1
Svédorszag -0,9 2,2 41,9 38,2
Egyestlt
Kiralysag -11,4 -5,0 68,2 52,1

Forras: Eurostat (2011)

2008-ban frorszag, Gordgorszag, Franciaorszag, Spanyolorszag, Lettorszag, Litvania,
Magyarorszag, Malta, Lengyelorszag, Romania és az Egyesiilt Kiradlysag Iépte 4t a harom
szazalékos koltségvetési deficit célértekét. A 2009-es évre a tizenegyrdl huszonegyre boviilt
azon tagdllamok szama, akik megsértették a fenti referenciaértéket, igy ebben az évben az
EU27 kéziill Dania, Németorszag, Esztorszag, Luxemburg, Finnorszag és Svédorszag volt az a

tagallam, amelyik eleget tett a Stabilitasi és Novekedési Paktum célértékének (Melléklet, 3.
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abra). Ezek koziil dsszességében harom® orszag tagja az eurozonanak. A koltségvetési deficit
atlagos értéke az EU16-ban a 2000-es évi 0 szazalékrol 2009-re -6,3 szazalékra valtozott, mig
az EU27 esetében ugyan ez az érték a vizsgalt években 0,6 és -6,8 szazalék (Melléklet, 4-5.
Abra).

Az allamaddssag mértékét illetéen 2008-ban az EU27-bdl Belgium, Németorszag,
Gorogorszag, Franciaorszag, Olaszorszag, Magyarorszag, Malta, Ausztria és Portugalia, azaz
kilenc tagallam lépte at a 60 szazalékos GDP-aranyos hatart. 2009-ben tizenkettdre
emelkedett ezeknek az orszagoknak a szama (Melléklet, 6. abra). Osszességében elmondhato,
hogy a vizsgélt két évben Ot orszdg volt képes eleget tenni mindkét koltségvetési
referenciaértéknek’: Dénia, Esztorszag, Luxemburg, Finnorszag és Svédorszag. Csak a 2009-
es ¢év folyaman kilenc 0j tagorszaggal szemben (Belgium, Csehorszdg, Németorszag,
Olaszorszag, Hollandia, Ausztria, Portugalia, Szlovakia és Szlovénia) indult talzott deficit
eljarast (Tanacs, 2009), noha 2009-ben hatarozat sziiletett arrdl, hogy a 2009-es év folyaman
1,5-2 széazalékos tobbletdeficitet okozo raforditassal élénkithetd a gazdasag. Az EUIL6 és
EU27 allamadossaganak atlagat a 2000 és 2009 kozotti idéperiodusban a melléklet 7-8. abrai
mutatjak.

Az eurdzoénabeli kamatkonvergencidk alakuldsat mutato abra (Melléklet, 1. abra), amely
a 2011-re vonatkozo eldrejelzéseket is tartalmazza, szemléletesen mutatja meg, hogyan
kezdenek 2009-ben a tiz éves lejarat allampapirok kamatai elvalni egymastol. 2010.
harmadik negyedévében a szuverén adossagvalsagban szenvedé Gorogorszag GDP-aranyos
allamadossaga 140,1 szazalék (Eurostat, 2011). Kamatai jelenleg joval eltérnek a tobbi
tagallamétol, noha 2007-ban még egyiittmozgast tapasztalhattunk, amely évben
allamadodssaganak szintje szintén meghaladta a 60 szazalékos hatart. A tékepiacok ugyanis a
valsag hatasara érzékenyebben reagalnak, jobban diverzifikalnak.

Mint ahogyan a dolgozatban mar korabban is utaltunk arra, a harom szazalékos
deficithatar atlépése nem egyediil a vilaggazdasagi valsag kovetkezménye, hiszen kordbban is
volt mar j6 néhany precedens ra. Ebben az értelemben a valsag csupan még ¢élesebben rajzolta
ki a mar kordbban bemutatott kételyeket a maastrichti kritériumok és féleg az SNP

vonatkozédsaban, vagyis a referenciaértékek teljesitése altal felvetett problémakat. Raadasul —

® Esztorszag 2011 januérjatol csatlakozott az eurdzénahoz, igy a vizsgalt évben még nem tagorszag.

7 A két referenciaérték koziil csak a deficitkritérium szankcionalhaté a tulzott deficit eljaras keretében, 4m ez
valoszinisithetéen valtozni fog (1asd: 5. alfejezet).
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nyilvan a valsadg hatdsaitdl nem elvonatkoztatva — az a tendencia rajzolodott ki, hogy a
tagallamok az egyezmények kritériumait ,,kollektive” nem teljesitik, azaz negligdljak azokat.
Mindannak ellenére, hogy a Bizottsig rendre kezdeményezte az elmult idészakban a
szabalysértok elleni tulzott deficit eljarast.

Mindezek a tények jarultak hozza ahhoz, hogy az Uni6 eljusson arra forduldpontra,
amikor is dontést kell hozni arr6l, hogy a decentralizalt fiskalis politika szabalyalapu
koordinalasanak politikaja folytatddjon tovabb, vagy térjenek vissza a tagallamok a keynesi
gyokerli egyéni gazdasagpolitikdk folytatasdhoz, aldasva ezaltal a gazdasagi kormanyzas
erdsitésére vonatkozo terveket és az EMU-n beliil eddig uralkodé — a kiegyensulyozott

koltségvetési €s makrogazdasagi politikara épiild — paradigmat.

3.5 A FISKALIS SZABALYOZAS TENDENCIAJA NAPJAINKBAN

Az Eurdpai Bizottsag 2010. szeptember 29-én egy hat kiemelt pontot tartalmazo
reformcsomagot® nyljtott be az Eur6épai Unidon belili gazdasagi kormanyzas
megreformalasanak érdekében (Bizottsag, 2010b). A dokumentum célja egy 6sszehangoltabb
gazdasagpolitikai koordinacié megteremtésének elérevetitésére iranyult, amelyben kiemelt
szerephez jutott a fiskalis politika kozosségi koordinacionak elmélyitése és a makrogazdasagi
egyensuly megreformalasa ugy, hogy a tervezet igazodik a Lisszaboni Szerzddés kereteihez,
iranyvonalait is.

A hat pontbdl négy koltségvetési kérdéseket érintett. A Stabilitdsi és Novekedési
Paktum a javaslat értelmében még inkabb szabaly alapuva valna, tovabba a szankcionalasi
keret aloli kiskapuk szdma csokkenne. A négy pont koziil az els6 a SNP preventiv, azaz
megeldzd szerepét szeretné novelni azaltal, hogy az eurdzdna tagallamait recessziomentes
idészakban olyan tartalékok képzésére szodlitja fel, amelyet valsag sujtotta idokben a
koltségvetés kiegyensulyozasara lehet majd felhasznilni. A mdasodik pont az egyezmény
kiigazitd szerepét igyekszik ndovelni azaltal, hogy a deficitszint mellett a tagallamok GDP-

aranyos allamadossaganak mértéke is szigoru feliigyelet ald keriil €és a tulzott deficit eljaras

8 A Bizottsagi kiadvany egy 2010. majus 12-i (IP/10/561) és egy jinius 30-i (IP/10/859) kiadvany tartalméahoz
igazodik.
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keretében ezen értéknek a visszaszoritasa IS szerepel. A harmadik javaslat a
referenciaértékektdl vald eltérés szabalyozasdra vonatkozik az eurdzona tagallamaira
vonatkozoéan. Amennyibe egy tagallam a preventiv szakaszban eltér a kiegyensulyozott
fiskalis politika alkalmazasatol, kamatozo betét elhelyezésére van kotelezve. Amennyiben a
korrekcids periddusban torténik mindez, a GDP 0,2 szdzalékat kitevd kamatmentes Osszeg
befizetésére van kotelezve, amely a kiigazitod tervezetek nem teljesitése esetén nem téritendd
vissza a Szabalysérté tagallamnak. Emellett a ,,forditott szavazasi mechanizmus” (,,reverse
voting mechanism”) is bevezetésre keriilne. Ez azt jelenti, hogy automatikusan
érvényesitendok a szankciok egy tagallam esetében, hacsak a Tandcs tagjai mindsitett
tobbséggel meg nem szavazzak a szankcionalastol valo eltekintést®. Emellett a biintetés
Osszegebdl szarmazo kamatbevételek az kiegyensulyozott allamaddssagot és allamhaztartast
felmutatd tagallamokhoz keriilnének. A negyedik fiskalis célkitlizés tartalma pedig azt
iranyozza eld, hogy a tagallamok nemzeti koltségvetési szabalyaikba agyazzak be az SNP
rendelkezéseit.

Anélkiil, hogy az aktualis és a még teljes mértékben le nem zarult jogszabaly alkotasi
folyamatok részleteibe bocsatkoznank, sziikséges emlitést tenniink a kdzelmult eseményeirdl,
amelyek kapcsan a fiskalis szabalyozas Uj iranyvonalara vonatkozoan vonhatunk Ie
kovetkeztetéseket. A fentiekben ismertetett reformcsomag tobb pontjat is tartalmazo hatos
jogszabaly tervezetérdl kotott megallapodést a 17 eurdzonatag, amely 1épést korabban német
¢és francia kezdeményezés10 elézte meg. A hat jogszabalyt tartalmazé javaslatcsomagot az
ECOFIN elfogadta (Tanacs, 2011a), am az Eurdpai Parlamentnek is jova kell hagynia azt. A
jogszabalyok a Stabilitasi és Novekedési Paktum atalakitasat (egy un. ,,Eur6 Plusz Paktum”™
kiegészitésével) célozzak tigy, hogy a szankciok a mar fentebb kifejtett, az eddiginél nagyobb
mértékll biintetést vonjanak maguk wutdn, rdaddsul mar az dallamaddssag mértékére

vonatkozodan is.

% Korabban a Tanacsban arrol kellett szavazni, hogy érvényesitsék- e a szankciot. Erre utal a jelenlegi szavazési
procedura elnevezésében a ,,reverse” (forditott) kifejezés.

YA reformcsomag benytjtasa ellenére egészen 2011. februarjaig nem lehetett elore vetiteni azt, hogy az Eurdpai
Union, illetve a GMU-n beliil milyen valtozasok varhatoak a fiskalis szabalyozast illetden, azaz a maastrichti és
a Stabilitasi és Novekedési Paktumra nézve. Februar 4-én Németorszag és Franciaorszdg az egyezmény
megreformalasanak tervével hozakodott elé. 2011. marcius 11-én kizarolag az eurdzona-tagok Németorszag
vezetésével Osszeiiltek egy informalis csucsértekezlet keretében, hogy egyeztessenek a gazdasagi kormanyzasrol
$z016 1j jogszabaly-javaslatok értelmezésérdl (Tanacs, 2011D).

! A kiegészit paktumhoz (angol elnevezése: ,,Pact for the Euro™) elvileg barmelyik tagallam csatlakozhat.
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Mivel a végleges jogszabaly elfogadasara nem keriilt még sor, 6sszegezziik a szamunkra
relevansnak tartott informaciokat, majd tovabbra is a politikai gazdasagtani modellbe torténd
bevonasra toreksziink. A vilaggazdasagi valsag hatdsara szamos tagallam Iépte tul a
maastrichti kritérium, illetve a Stabilitasi és Novekedési Paktum célértékeit. A 2011-es év
els6 negyedében tortént események arra engednek kovetkeztetni, hogy Németorszdg —
ahogyan 1997-ben is, gy most is magahoz ragadva az iranyitast — tovabbra is a szabaly alapu
(,,rule based”) fiskalis koordinacié mellett all ki. A jelen dontési folyamatok iranyvonalat
tehat 1jbol Németorszag jelolte ki, noha az eurdzdéna tobbi tagja is részt vett a szabalyok
értelmezésérdl folytatott diskurzusban, am mar kész tények elé allitva. A szigoritott fiskalis
politika varhatoan tehat az Eurdpai Unio tagjai szamara még inkabb korlatozo tényez6t jelent
majd a deficitfinanszirozas gyakorlataban, illetve a koltségvetési politikai eszk6zok stratégiai

felhasznalasaban.
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4. AZ ALESINA-TABELLINI-MODELL KIBOVITESENEK EGY LEHETSEGES
IRANYVONALA

Tanulményunk célja kettés volt: egyrészt az Eurdpai Unio, illetve a Gazdasagi ¢€s
Monetaris Unid fiskalis szabalyozasanak értékelése, masrészt viszont az, hogy mikozben
annak gyenge pontjait, vagy éppen erds vonatkozasat vizsgaljuk, megértsiik azt, hogy egy
tagallam szdmara mit jelent az integracidhoz vald tartozas fiskdlis politikai autondmidjat
tekintve. Vagyis hogy ha alapvet6en egy autonom, zart gazdasagbdl indulunk ki — mint
ahogyan a referenciapontunkat jelentd modell is —, amelyen beliil a fiskalis politika a politikai
partok stratégiai eszkdze egymas ellen, milyen 0j elemek vizsgélata sziikséges, ha a zart
nemzetgazdasagunkat egy regiondlis integracidba agyazva vizsgaljuk, azaz végsd soron
feloldjuk a gazdasagi-politikai izolacidra vonatkozo alapfeltevést.

Az Alesina-Tabellini-modell azon feltevését elfogadjuk, amely szerint egy
nemzetgazdasdgon belill a deficitfinanszirozas eszkoze stratégiai célokat szolgdl, am
allitasunk szerint ennek az alkalmazasnak korlatot szab egy olyan szabaly alapu koltségvetési
koordinacid, amely ellenére alapvetden ugyan decentralizalt a fiskalis politika, a tagallamok
mégis kdtelezve vannak bizonyos célértékek teljesitésére. A legtobb tagillam szaméra ez a
modellben egy exogén, azaz kiilsé tényezot jelent, mivel a szabalyokkal vagy
,késztermékként” szembesliltek, vagy az azokat 1étrehozé politikai alkuk folyamataban nem
bizonyultak elég erdsnek. Azon tagallamok esetében azonban, amelyek kozvetleniil is
beleszolhatnak a jogalkotasba (fokét a politikai alkuk folyamataiba), ez egy endogén
tényezoként értelmezendd a modellben.

Tehat ha feltételezziik azt, hogy a to idészakban egy kormany dontést hozhat az adok és
a kozkiadasok szintjérdl, illetve meghatdrozhatja a koltségvetési deficit mértékét ugy, hogy a
jelen iddperiddusban az altala preferalt kozjavakra torténd kiadasok terheit — azaz a generalt
koltségvetési deficit mértékét — atharithassa az 6t potencidlisan kovetd kormanyzopartra,
akkor allitasunk szerint egy integracion beliili fiskalis szabalyok hatart szabhatnak ennek.
Minél erételjesebb egy szabalyhoz tartozd szankcionaldsi mechanizmus, illetve a to
peridduson beliili monitoring rendszer, az anndl jobban csokkenti a jelenlegi korméanyzdpart
mozgasterét abban, hogy a jelenlegi idOperiddusban a deficitfinanszirozds eszkozét
alkalmazza.

A dolgozat soran ugyanakkor azt is vizsgaltuk, hogy sok esetben a tékepiaci

mechanizmusok egészithetik ki a hianyos szankcionalasi keretet, éppen azaltal, hogy
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értekelésiikben megjelenik a magas allamhaztartasi deficit, illetve allamaddssag jelentette
kockézat. Amennyiben a tOkepiac negativ varakozésait az integracidé egészére Kkiterjeszti
tokéletlen miikddése miatt, még nagyobb valdszintiséggel szigorodnak a szabalyok az azokat
alkot6 orszagok kezdeményezésére.

A fiskdlis szabalyok alkalmazéasanak legfobb célja a koltségvetési dontések
depolitizalasa. Allitasunk szerint ez a torekvés a szankciok eredményességének fiiggvényében
jarhat sikerrel, azaz korlatozhatja egy nemzetgazdasagon beliil a politikai partoknak azt a
mozgasterét, amelyen belil a kiindul6 periddusban  dontést hozhatnak a
deficitfinanszirozasrél. A kiindulé modellben az allam kizarolag rogzitett kamatozasu
allamkdotvényeket bocsathat ki egy perioduson beliili lejarattal. Amennyiben a zart gazdasagra
vonatkozo6 feltételezést feloldjuk, azt kell allitanunk, hogy a korméanyok hosszu lejaratu
allampapirok kibocsatasara is képesek, amelyek kamatratdja a piaci megitélések
fliggvényében valtozik. Minél erdsebb a szankcionalasi mechanizmus, minél hitelesebb egy
integracion  belill a kiegyensulyozott fiskalis koltségvetés melletti  elkotelezodés
kommunikalasa — még ha a szabalyok altal meghatarozott célértékek nem is esnek egybe a
tOkepiacok 4altal veszélyesnek tartott mértékkel —, anndl alacsonyabb a kamatrita. Ez
elviekben lehetdséget adna a nagyobb mértéki allamadossag felhalmozasara, de valojaban —
éppen a szankciok miatt — ez nem jarhato at. A szigoritott fiskalis szabalyok ugyanakkor
azaltal is csokkentik a kamatratakat, hogy a tobbieket azok betartasara Osztonzik. Ezaltal
csokkentik a potyautas magatartas lehetOségét és a tobbi tagallam  fiskalis

fegyelmezetlenségébdl adodo pluszkoltségeket.
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5. OSSZEFOGLALAS

A kiinduld hipotézis feltevése az, hogy noha az Eurdpai Unioban a fiskalis politika
decentralizalt, a szabalyok alkalmazasa (még azok megszegése esetén is), korlatot jelent egy
tagallam szamara az 6nallo koltségvetési eszkdzok politikai-stratégiai célu alkalmazasa soran.
Ezt a hipotézist bizonyitottnak véljik, vagyis a kiindulé modelliinkbe beilleszthetének, am a
kiils6 korlatnak a mértéke a szankcionalas, illetve a piaci reakciok hatékonyaganak
fliggvénye. Ezen feltevés bizonyitdsa mogott rejlett az a szandék, hogy a koltségvetési
politikéra, mint stratégiai eszkozre tekintd, politikai gazdasagtani alapokon nyugvd Alesina-
Tabellini-modell alkalmazasat ki tudjuk terjeszteni az Unid tagorszagainak esetére is.

A tanulmany els6 részében a relevansnak vélt és a koltségvetési politikdval foglalkozo
politikai gazdasagtani magyarazatok ¢és modellek rovid bemutatasara torekedtiink, majd a
referenciapontunkként  szolgalé  Alesina-Tabellini-modell  részletesebb  ismertetésére
vallalkoztunk. A dolgozat kovetkezd vizsgalodasi teriilete az Eurdpai Unidn beliili fiskalis
szabalyok alkalmazasanak gyakorlati megvalosulasa volt, mint egy olyan mechanizmusé,
amelynek a tékepiaci beagyazottsagatol nem lehet eltekinteni. Ennek soran igyekeztiink utalni
annak gyengeségeire, erdsségeire, potencidlis kikényszeritd hatdsaira. Ezt kovetden a
vilaggazdasagi valsdg hatasat elemeztiik a szabalyokban foglalt referenciaértékek
betartasanak, illetve megszegésének szempontjabol. Azok ,,tomeges” negligalasa a 2009-es év
soran alapvetden felvetette azt a problémat, hogy a tagallamok visszatérnek-e 6nallo keynesi
tipusu gazdasagpolitikdk alkalmazdsdhoz (ami azt az eredményt implikélta volna, hogy
modelliinkben a szabalyok nem feltétleniil jelennek meg kiils6 korlatozo tényezdként), vagy a
szabaly alapi k6zosségi szintli szabalyozas er6sodik fel Ujra, még komolyabb szankcionalasi
mechanizmusok beiktatasaval.

A jelenlegi jogszabaly-alkotasi folyamatok kezdeményezése arra a tendenciara utal,
hogy az eur6zona tagallamai — a tobbi tagallam Onalld dontésen alapuldé bevonasaval —
Németorszag vezetésével az utdbbi torekvés mellett allnak ki. Ez azt jelenti, hogyha
elfogadjuk a koltségvetési szabalyok beillesztését a nemzetallami fiskalis politika politikai
gazdasagtani modelljébe, akkor azok exogén korlatot jelentenek. A szankciok ugyanis mar a
modell altal vizsgélt kiinduldsi periodusban is a koltségvetési kiadasokra vonatkozo
megszoritd intézkedésekkel jarnak. Vizsgalodasunk soran ugyanakkor azt is megallapitottuk,

hogy az integracié dominans szerepldjének — Németorszagnak — a szempontjabdl ez a korlat
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endogén tényezdként jelenik meg, ugyanis gazdasagi-politikai sulyanal fogva képes
meghatarozni az integracioban alkalmazott fiskalis iranyvonalat, ahogyan azt mar 1997-ben
bizonyitotta a Stabilitasi és Novekedési Paktum kikényszeritésekor.

A dolgozat befejezo részének keretében tehat megfogalmaztuk ajanlasainkat az Alesina-
Tabellini-modell kibdvitésére. Ha a fiskalis politikai szabalyozas képes lenne teljes mértékben
a tagallami koltségvetési politikdk depolitizalasara, azaz centralizalt lenne, valdszintileg egy
teljesen 1) modell hasznalata valna sziikségessé. Mi azonban feltételezziik, hogy egy
tagallamnak a k6zosségi koordinalas ellenére is marad dontési jogkore a fiskalis eszk6zok
alkalmazésara vonatkozoan. Ezért dontottiink az Eurdpai Unidn beliili szabalyozéas, mint
exogén tényezd, alkalmazasa mellett. A szabalyokrdl vald kozosségi dontéshozatal szintjén
azonban ugyan ugy diagnosztizdlhaté egyfajta politikai hatalomjatszma, mint ahogyan
nemzetallami szinten a kormanyok kozott. Eppen ezért jelent Németorszag szamara endogén
tényezO6t az intézményi keret. A modell igy nem kizdrélag a partok kozotti konfliktus
eredménye, hanem a tagallamok kozotti érdekek kifejezddése is egyben azaltal, hogy egy
orszag a szabalyok betartdsan keresztiil pozitiv hatdst gyakorolhat az egész integraciora, mig

forditott esetben plusz koltség indukalasara képes.
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MELLEKLET

1. Abra: Kamatkonvergencia az EU16-ban

(Tizéves dllampapirok hozamdnak alakuldsa, 1993-2012)
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2. Abra: Kamatkonvergencia az eurozondn kiviil

(Tizéves dllampapirok hozamdnak alakuldsa, 1993-2012)

15 15
145 145
14 14
135 135
13 13
125 125
12 12
115 15
1 T
105 105
10 10
95 a5
o Ah g
85 1 85
3 . 8
75 .' 75

\.
7 - 7
6.5 ! B5
.(\-

8 i B
55 55
5 5
45 45
4 4
35 5
3 1 3
25 25
2 2

1993 1004 1995 1006 1997 1008 1990 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2008 2007 2008 2000 2010 2011 2012

— Bulgaria, Bulgarian lev (Percent) — Czech Republic, Czech koruna (Percent) —— Denmatk, Danish krone (Percent)
United Kingdom (GB), UK pound sterling (Percent )
Latvia, Latvian lats (Perzent ) Paland, Palish zlaty (Percent )

Hungary, Hungarian forint (Percent ) Lithuania, Lithuanian litas (Percent)

Ramania, Ramanian leu (Perzent ) Sweden, Swedish krona (Percent)

Forras: ECB (2011)

-33-



égvetési deficit mértéke az EU27-ben (2009)
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5. Abra: A kéltségvetési deficit dtlaga az EU27-ben (2000-2009)
(% of GDP)
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7. Abra: Az dllamadéssdg dtlaga az EU16-ban (2000-2009)
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8. Abra: Az dllamadéssdg dtlaga az EU27-ben (2000-2009)
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