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1. BEVEZETES!

A politikai tizleti ciklusok (political business cycle — PBC) jelenségének igen gaz-
dag szakirodalma van. A téma irant érdekl6d6 olvasd kedvére bongészhet a csaknem har-
minc éve gyarapodo tanulmanyok koziil, hiszen a hipotézis elméleti hatterének megfogal-
mazasa a kozgazdasag-tudomany szamos miivel6jét foglalkoztatta, és foglalkoztatja mind
a mai napig. Az érdemleges kutatdomunka a hetvenes években kezd6dott el. A bazisnak te-
Kintett opportunista modell, melyet William D. Nordhaus 1975-ben publikalt, a kés6bbi
kutatasok alapjat képezi. Valamennyi, a jelenség egy adott részteriiletével, kérdésével fog-
lalkoz6 tanulmany e modell alapfeltevésein, illetve részeredményein probal finomitani, a
valésaghoz hiien valtoztatni. Az igy létrejott tanulmanyok eredményeit ujabb kritikak ér-
ték, ami tovabbi kutatdmunkara sarkallta a szerzOket. Ennek kovetkeztében érdemes vé-
gigtekinteni az egymasra épiild elméletek egyes kdvetkeztetéseit.

Ha a fent emlitett stratégiat koveti az olvasd, hamar eljuthat a kérdésig: mit tudunk
ma elmondani a politikai tizleti ciklusokrol az eddig ,,tanultak” alapjan? Dolgozatom alap-
kérdése hasonld logika mentén fogalmazodott meg. A témaval elsdként egy dsszefoglalo
cikk, a Benczes Istvan — Urdgdi Andras (2008) szerzparos tanulményéanak olvasasa sordn
talalkoztam. A cikk szinte tokéletesen koveti a tanulmanyok 1étrejottének kronoldgiai sor-
rendjét, mely az egymasra valo hivatkozasok kovetkeztében az dsszefiiggések erthetdségét
biztositja a laikus olvasé szamdra. Az esetlegesen felmeriild kérdésekre pedig tobbnyire
egyértelmii valaszt kaphatunk, ha felkutatjuk a cikk altal emlitett tanulmanyok eredeti, tel-
jes valtozatat. Esetemben sem tortént ez masképp, de a legtobb kérdésem koziil kiilondsen
egy ragadta meg a figyelmemet: ha a tanulmanyok tobbsége konszenzusra jut abban, hogy
a politikai tizleti ciklusok jelensége, annak mértéke a gazdasagpolitikai transzparencia erd-
sitésével, valamint a dontéshozoi kornyezet (szabaly-, intézményrendszer) szigoritasaval
visszaszorithatd, akkor mivel magyarazhatd, hogy a maastrichti kritériumok, valamint a
Stabilitasi és Novekedési Paktum szabalyrendszere altal korlatozott eur6zona tagorszagai-
ban is tapasztalhato fiskalis manipulacio?

Dolgozatom felépitését alapvetden a fent vazolt gondolatmenet, az érthetdség kove-
telménye, valamint az imént megfogalmazott alapkérdés megvalaszolasanak igénye alaki-

totta. Két 6 fejezetre osztom a téma targyalasat. Az elsé rész a meghatarozé tanulmanyok

! A fejezet dontGen a Benczes Istvan-Urdgdi Andras (2008) tanulmany alapjan késziilt.



eredményeit, az elméleti hattér bemutatasat, valamint az empirikus kutatasok kovetkezte-
téseit ismerteti. A tanulmanyok felvonultatasa a ,,jol bevalt” taktika, azaz a kronolodgiai
sorrend megtartasaval torténik, s szamossaguk nyoman csak az 6sszegz0 jellegiiek keriil-
nek felsorolasra. A masodik rész mar az alapkérdés sziikebb kontextusaval foglalkozik. A
kezdeti fejezeteit természetesen a koriilményekkel valo ismerkedésnek szentelem, ami je-
len esetben a maastrichti kritériumok, valamint a Stabilitasi és Novekedési Paktumnak a
Gazdasagi és Monetaris Uniora vonatkozo relevans kdvetkezményeit tartalmazza. Az 6sz-
szegz0 fejezetben megkisérelem a konkrét kérdés megvalaszolasat az erre a kérdésre foku-

szal6 tanulméanyok eredményeinek dsszefoglalasaval.



2. ELMELETI HATTER, EMPIRIA

2.1. APBCMODELLEK

,, Orszagok széles korében megfigyelt jelenség [ ...], hogy vdlasztdsok kézeledtével
a politikai hatalom birtokosai eldszeretettel lazitanak a makrogazdasagi politikan, azzal a
nyilvanvalo szandékkal, hogy az aggregalt kereslet bovitése és a gazdasagi teljesitmény
remélt dinamizalasa révén nyerjék el a valasztok joindulatat.” [Benczes és Kutasi, 2010,
217.0ld] A jelenség e konkrét, definicioszerli megfogalmazasabol kiindulva szeretném az
olvasot a logikus gondolatmenet vezérelte modellezési folyamat teriiletére kalauzolni. A
nemzetgazdasag aggregalt mutatoinak ily modon kialakult ciklikus, a valasztasok éveiben
tapasztalt ingadozasait a szakirodalom a ,politikai tizleti ciklusok™ (political business
cycle — PBC) névre keresztelte. A jelenség kutatasa nyoman sziiletett tanulmanyok, bar a
ciklust magyarazo tényezok hangsulyat eltéré modon értelmezik, ugyanazt az alaphipoté-
zist tesztelik: a valasztasi években tanusitott gazdasagi kilengés egyértelmiien a politikusi
dontéshozatal szandékolt kovetkezménye, avagy sem. Az elmélet fejlédésében a modellek
feltételrendszerének valtozasa szerint a szakirodalom harom generaciot kiilonboztet meg.

Ezt a felbontast koveti szakdolgozatom kovetkezé harom alfejezete.

2.1.1. Az opportunista modellek els6 generacidja

Mint ahogyan azt a bevezet6ben mar emlitettem, a politikai tizleti ciklusok modell-
jeinek alapjat lefektetd bazismodell William D. Nordhaus (1975) nevéhez fizédik. A mo-
dell szerint a kormanyzati pozicidban 1év politikus racionalis, vagyis legfobb célja, hogy
a soron kovetkezd valasztasok alkalmaval Gjra elnyerje a valasztok joindulatat. Ujrava-
lasztasat a monetaris politikai eszk6zok (inflacid szintjének megvalasztasa) segitségével
manipulalt redlgazdasagi teljesitménnyel probalja elérni. Siker esetén azonban a szavazast
kovetden kénytelen restriktiv politikat folytatni a gazdasag stabilizdlasdhoz. A modell mi-
kodoképességét a szigort feltételrendszere hivatott biztositani, melyet roviden igy Gssze-
gezhetiink:

1. feltétel: a gazdasag miikodése az tigynevezett keynesi keresletmenedzsment tor-
vényszerliségeivel irhat6 le, ahol tobbek kozt érvényesiil a rovid tavi, varakozasokkal kor-
rigalt Phillips-gorbe, vagyis a munkanélkiiliség és az inflacié kdzotti negativ atvaltas. To-

vabba fontos megemliteni, hogy a valaszto e két mutatd alapjan von le kovetkeztetéseket a



gazdasagi fejlettség allapotarol, és donti el, melyik gazdasagpolitikusra szavazzon. A va-
rakozésokkal korrigalt Phillips-gorbe képlete:

ye=y +a(m—m;)
Jelolések:

e . :a GDP novekedési liteme

v": a GDP természetes, azaz teljes foglalkoztatottsag melletti novekedési iiteme
e 1. :atiddbeli inflacid

¢ ratiddbeli inflacios varakozas

e @ : pozitiv, becsiilt egyiitthatd

A képlet alapjan megallapithato, hogy adott y* és w7 mellett a gazdasagpolitika novelheti
V-t T manipulalasaval.

A Phillips-gorbe képlete utal egy tovabbi, érdekes kovetkezményre: a gazdasagpo-
litikus nem valdsithatja meg egyszerre a szavazok szamara optimalis inflacios szintet, va-
lamint csokkentheti a munkanélkiiliséget. Tulajdonképpen valasztania kell, vagy az infla-
cids rata leszoritasara torekszik, vagy a munkanélkiiliség felszamolasat tiizi ki elsddleges
célként. A dontést els6sorban a part altal képviselt ideologia, és a partot tamogatd szava-
zocsoport preferenciai hatdrozzak meg. Ezt a kérdést jarja koriil a partos modellek cso-
portja, mellyel jelen tanulmany nem foglalkozik.

2. feltétel: A valasztok inflacios varakozasaikat adaptiv modon alakitjak ki, vagyis
a t idépontra vonatkozé inflacids varakozasaikat a t-1 idGszak inflacios szintje alapjan al-
lapitjak meg. Az elsd és masodik feltétel 6sszevonasabol adodik, hogy a gazdasagpolitikus
a vartndl magasabb inflacids szint meghatarozasaval novelheti a gazdasagi teljesitményt,
melynek eredményeként Gjravalasztasi esélyeit is javithatja.

3. feltétel: A valasztokon kiviil maguk a gazdasagpolitikusok is homogének, egyet-
len céljuk Ujravélasztasuk biztositasa, melyet a szavazok altal érzékelt gazdasagi fejlettsé-
gi mutatdk javitdsaval (manipulalasaval) érhetnek el. (A modell a szavazokat is homogén-
nek tekinti.)

4. feltétel: A valasztokra jellemzé a midpia (rovidlatd gondolkodasmod), vagyis
csak a a jelenlegi gazdasagi koriilményeknek tulajdonitanak jelentdséget, a gazdasagpoli-

tika jovObeli hatasait (megnovekvo inflacio, késébbi szigoritas) figyelmen kiviil hagyjak.



5. feltétel: A diszkrecionalis gazdasagpolitika azonnali hatast gyakorol az aggregalt
kereslet alakulasara, a makrogazdasag realvaltozoi befolyasolhatoak.

6. feltétel: A valasztasok id6pontja exogén adottsag.

Ezen feltételek teljesiilése esetén tekinthetd miikodoképesnek Nordhaus opportu-
nista modellje, melyet késdbb szdmos kritika ért. A modell feltételrendszerének néhany
eleme nem igazan életszerti. A legkomolyabb sebet a Phillips-gorbe doktrina Lucas-kritika
néven elhiresiilt tagadasa ejtette. Tovabba manapsag azt a feltételezést sem tekinthetjiik
valosaghtinek, miszerint a gazdasagpolitika kdzvetlen befolyassal birna a monetaris politi-
kara (igaz, a hetvenes években nem volt még ilyen erdteljes a jegybanki fliggetlenség).
Végiil, de nem utolsé sorban, nem szabad megfeledkezniink a valasztéi racionalitas hia-
nyarol, vagyis arr6l, hogy a fogyasztok csak a jelennel térddnek, vagy varhaté hasznossa-
gukat maximalizaljak. Ezzel egyiitt az inflacids varakozasok adaptiv modon torténd kiala-
kitasa azt eredményezné, hogy a hatalmon 1év6 gazdasagpolitikus minden egyes valasztas
el6tt sikeresen manipulalhatnd valasztoit. Racionalis szavazok azonban egynéhany valasz-
tas tapasztalata utan felismerik a politikus manipulaciora vald hajlamat, és — okulva az
el6zményekbdl — a konkurens jeloltre szavaznak. E kritikak mentén vett G} iranyt a politi-

kai tizleti ciklusok modellezésének folyamata.

2.1.2. A PBC-modellek masodik generacidja

A politikai tizleti ciklusok masodik generacioja tehat az alapmodell fobb kritikai-
nak kikiiszobolésére valo torekvés nyoman sziiletett meg. A korai masodik generacids
modellek (példaul Persson-Tabellini [1990]) tovabbra is felhasznaljak a Phillips-gorbe al-
tal sugallt negativ atvaltasi kapcsolatot az inflacid és a munkanélkiiliség kozott, ami a mo-
netaris politika vizsgalatat helyezte el6térbe. Késdbb, empirikus igazolas hianyaban, ezt a
feltételt is elvetették, a monetaris politika kulcsszerepét pedig atvette a koltségvetési poli-
tika kdzponti szerepének hangsulyozésa (Rogoff [1990], illetve Rogoff és Sibert [1988]) .
racionalitds modellbe torténd beépitése jelentette. A fiskalis manipulacié tovéabbra is az
alapjat képezi a modellnek, a megtévesztés lehetéségét azonban mar nem a valasztoi raci-
onalitas hidnya, hanem az informacids aszimmetria teremti meg, mely a valasztok és a ha-
talmon 1év6 gazdasagpolitikus kozott fesziil. Rogoff modelljét egyébként a szakirodalom
,.koltségvetési ciklus” névre kereszteli, melynek egy definicidja lehet a kovetkezo: ,, rend-
szeresen visszatérd, a valasztasok adltal eldideézett idészakos fluktuacio a kormanyzati fis-

kalis politikaban.” [Benczes és Kutasi, 2010, 224.0ld.] A fiskalis manipulaciéra valo haj-



lam, illetve annak kovetkezményei elsésorban a koltségvetési hiany és az allamaddssag
nagysagaban, valamint a kiadasok és bevételek szerkezetében mutathato ki.

Rogoff és Sibert (1988) munkassaga nyoman létrejott modell a politikusok kompe-
tenciaszintjére vonatkoz6 informacios aszimmetriat tartja a politikailag motivalt tizleti cik-
lusok elofeltételének. A kompetens gazdasagpolitikus eldnye, hogy adott adobevétel mel-
lett tobb kormanyzati beruhazast képes megvalositani, mint a nem kompetens politikus. (A
modellben, az egyszeriiség kedvéért két politikus kompetenciaszintjét hasonlitjuk 6ssze, a
kompetensét, és a nem kompetensét.) A valasztok természetesen arra a jeldltre szavaznak,
akit kompetensebbnek tartanak. Mindezen feltételek egyiittese, valamint annak figyelembe
vétele, hogy a politikusok célfiiggvényében szerepel a tarsadalmi jolét is, eredményezi azt,
hogy a hatalmon 1évé kompetens gazdasagpolitikusnak érdekében all fiskalis expanzioba
kezdenie, hogy ezzel is jelezze hozzéaértését a valasztok felé. A nem kompetens gazdasag-
politikus szamara azonban nem lesz ajanlott fiskalis manipulacioba kezdeni, mivel a kom-
petencia hidnyaban, a koltségvetési hidny orvoslasat kevésbé hatékonyan, magasabb ha-
tarkoltséggel tudna kivitelezni, mint a ,,hozzaért6” politikus. A modell tehat egyfajta pozi-
tiv kapcsolatot feltételez a kompetenciaszint €s a fiskalis manipulacidra valé hajlam ko-
z0tt, a koltségvetésben megfigyelhetd ciklus pedig informacioként szolgél a valasztéknak.
Ok tehat arra a politikusra adjak le szavazataikat, akit kompetensnek tartanak, melyre a

cres

tetnek.

2.1.3. A harmadik generaciés modellek

A politikai tizleti ciklusok mésodik generacidés modelljének legfobb kritikdja a
kompetenciaszint mérhetdségét kérddjelezi meg. Shi és Svensson (2002) irasaban olvasha-
to modell mar nem csak a vélaszto(k) és a hatalmon 1évd politikus kozotti informécios
aszimmetria 1étét hangstlyozza, hanem maguk a politikusok is bizonytalanok sajat kompe-
tenciaszintjiiket illetden. A politikusok tehat nem csak egymasrdl, hanem sajat magukrol
sem tudjak, hogy hozzéaértésiik megfelel-e az elvarasoknak, avagy sem, haté¢konyan képe-
sek-e felhasznalni a kozponti koltségvetésbe befolyt forrasokat, avagy sem. A harmadik
generacios modell valasztoi tovabbra is racionalisak, vagyis a szamukra nagyobb varhato
hasznossagot biztositd politikusra adjak le szavazataikat, a dontéshez sziikséges informa-
cidkat pedig tovabbra is a koltségvetési egyenleg alakulasabol szerzik. Tekintettel arra,
hogy az éppen korményzati pozicidban tevékenykedd politikus mindezzel tisztdban van,

érdekelt lesz a talzott koltekezés megvaldsitasdban. A 1ényeg, hogy teljesen mindegy,



kompetensnek szamit-e a hatalmon 1évé gazdasagpolitikus, vagy sem, mindenképpen arra
fog kényszeriilni, hogy tulkdltekezzen a valasztasok eldtt. A koltségvetési ciklus igy min-
den egyes valasztas soran kimutathato lesz az egyes makrogazdasagi mutatokban.

A mechanizmust leir6 kiilonb6z6é modellek jelentdsége, hogy elméleti hatteret biz-
tositottak egy, a kozgazdasagtudomanyt mar régota foglalkoztato hipotézisnek. A masodik
¢s harmadik generdciés modellek hangsulyozzak, hogy a manipulacid lehetdségét a mone-
taris politika helyett immar a fiskalis politika biztositja. Mindezek ellenére nem art to-
vabbra is szkeptikusnak maradnunk. Ha az egyes orszagok politikusait homogénnek te-
kintjiik, vagyis egyt6l-egyig racionalis, onérdekkdvetd egyéneknek, akiknek egyetlen cél-
juk a szavazatok maximalizalasa, akkor elméletileg minden orszagban felbukkan a kolt-
ségvetési ciklus. A témaban még jaratlan olvasé is sejtheti, hogy ez az allitas nem felel
meg a valosagnak, és szamos orszagban ,,kudarcot vallottak” a koltségvetési ciklus kimu-
tatdsan faradozé empirikus kutatdsok. Joggal meriil fel a kérdés: vajon melyek azok a ko-
rilmények, amelyek eltéré mértékli fiskalis manipulaciot eredményeznek az egyes orsza-
gok esetében? E kérdés nyoman vett 0ij fordulatot a politikai tizleti ciklusok jelenségének

tanulmanyozasa, melyek tobbségéhez empirikus felmérés, elemzés is tarsul.

2.2. EMPIRIA

A koltségvetési ciklusok empirikus irodalma a nyolcvanas, féleg a kilencvenes
években bontakozott ki. Azon orszagspecifikus tényezdket probaltak feltarni, melyek don-
téen befolyasoljak a fiskalis manipulacio kialakulasat az egyes orszagokban. E munkéak
kovetkeztetéseibdl sajnos nem allapithatunk meg altaldnos érvényii konszenzust a politikai
tizleti ciklusokra vonatkozoan, hiszen valamennyi tanulmany részben, vagy teljesen eltérd
eredményre jutott. A kutatdsok eredményeit azonban — ahogyan a modellalkotas folyama-
tanal is megtettiik — néhany, hasonld eredményt felvonultatd kategoria szerint csoportosit-

hatjuk. Ezt az osztalyozast tartalmazza a kovetkez6 néhany alfejezet.

2.2.1. Fejlett vs fejlodo orszagok

Az empirikus kutatasok elsé ,,kézzelfoghatd” eredménye a fejlett és a fejlodo or-
szagok kozti kiilonbségtétel volt. Szamos tanulmany arra a tobbé-kevésbé hasonlo ered-
ményre jutott, miszerint a koltségvetési manipulacio elséként a fejlédd orszagok jellemzo-
je.

Els6ként Ames (1987) nevét érdemes megemliteni, aki 17 dél-amerikai orszag fis-
kalis manipulaciora vald hajlamat vizsgélta az 1947-1982 kozott mért adatok alapjan. Ta-

nulméanya egyértelmiien kimutatta, hogy a vizsgalt régioban és iddszakban ¢l a ciklus.



Schuknecht (1998) 24 fejlodo orszagra végzett kutatast (1973 és 1992 kozott mért adatok
alapjan), mely a ciklus 1étezésének megerdsitése mellett egy tovabbi érdekes informacidra
hivja fel a figyelmiinket, nevezetesen arra, hogy a valasztasok éveiben jelentkezo fiskalis
expanzid elsésorban a koltségvetés kiadasi (kozberuhazas, szocialis tamogatas) oldalat
érinti. Block (2002) 44 fekete-afrikai orszagot vizsgalt, melyek esetén egyértelmiien iga-
zolhat6 a monetaris és fiskalis ciklus jelenléte.

A fent emlitett harom példa a fejlodé orszagok helyzetét vette célpontba, érdemes
azonban megemliteni néhany, a fejlett vilaggal foglalkoz6 tanulmany eredményét. A Gol-
den—Poterba szerzéparos (1980) altal vizsgalt Egyesiilt Allamok igen csekély mértéki ta-
nubizonysagot adott a fiskalis manipulaciora hajlamrol. Alesina, Cohen és Rubini (1992)
OECD orszagokra végzett tanulmanyéaban szintén nem talalt bizonyitékot az opportunista
fiskalis ciklusra.

Ezen eredmények miatt valt népszerivé az a hipotézis, miszerint a fiskalis manipu-
lacié leginkabb a fejlédd orszagok sajatossaga. A 2000-es években megjelent tanulma-
nyok hatasara azonban ez a feltevés is megddlt. A hirtelen fordulatot Shi és Svensson
(2002) 91 orszagot elemz6 munkaja jelentette. A tanulmany mind fejlodé és fejlett orsza-
gok mintaba torténd bevonasaval mondta ki az itéletet, miszerint a ciklus univerzalis je-
lenség. A koltségvetési egyenleg mindkét tipus esetében romlik a valasztas éveiben, bar
hozzatették, a koltségvetési egyenleg kilengése a fejlett orszagok esetén lényegesen ki-
sebb. Egy masik szerzdparos, Persson és Tabellini (2002) 60 orszagra (1960-1998 kozotti
adatok felhasznalasaval) szilikitette le a vizsgalat targyat képezd orszagok korét, melyek
mindegyike demokratikus berendezkedésti allam volt. A tanulmany tanulsaga szerint erés
fluktuacio jelentkezik a koltségvetés bevételi oldalan.

Az egymassal ellentmondésos eredmények feloldasara kétféle megkozelités is szii-
letett. Az egyik a demokracia korat, mig a masik a demokracia mindségét helyezi eldtérbe.
Miel6tt megismerkednénk a kétféle megkozelités eredményeivel, fontos leszogezniink,
hogy mindkét irany ugyanazon kérdés mentén probal uj eredményeket felvonultatni: me-
lyek azok az orszagspecifikus tényezok, amelyek feleldssé tehetdk a fiskalis manipulacio-
ra vald hajlam kialakulaséért? Ha egy pillanatra visszatekintiink a masodik és harmadik
generacios modellek részeredményeire, akkor egy 1épéssel kozelebb keriilhetiink a valasz-
hoz. Az informacids aszimmetriat tekintve a manipulaciora vald lehetéség forrasanak,
koézvetve megvalaszolhatjuk a kérdést: annak mértéke magyarazza az eltéréseket az egyes
orszagok kozott. Mar csak arra kell valaszt kapnunk, mi okozza az informaciohoz valo

hozzatérés kiilonbozdségét.



2.2.2. Uj vs régi demokraciak

A kérdésre tobben probaltak valaszt adni, melyek koziil az egyik leghiresebb Allan
Drazen (2000a, 2000b) hipotézise, miszerint a fiskalis manipulaciora vald hajlam legin-
kabb az 0j demokraciak jellemzje. Az 4j demokraciak féként abban kiilonboznek a régi-
ektdl, hogy valasztok még nem ismerik a rendszer miikodési mechanizmusat, valamint
nem latjak at a politikusi célokat szolgalo fiskalis eszkdzrendszert. Néhany valasztasi év
tapasztalata utan azonban felismerik az Gjra és ujra felmeriilé, politikai motivacié okozta
manipulativ szandékot, és a konkurens politikusra szavaznak (vagy el sem mennek sza-
vazni).

Brender és Drazen (2003) két fazisban is bizonyitotta az imént targyalt hipotézist.
Elséként a 68 demokratikus orszagbol csak az OECD orszagok keriiltek a vizsgalat foku-
szaba. Drazenék kategorizalasa alapjan négy orszagot (Torokorszag, Spanyolorszag, Go-
rogorszag ¢s Portugalia) soroltak az ,,4j demokraciak” csoportjaba. A teljes mintan lefutta-
tott regresszid egyértelmiien kimutatta a ciklust a koltségvetés kiadasi, és bevételi oldalan.
Miutan kivontdk a mintabdl az emlitett négy 0j demokraciat, a ciklus is eltlint. A méasodik
fazis mar mind a 68 orszdgot bevonja a kutatds mint4jaba, majd az 1j demokracidk kivo-
nasaval ugyanarra az eredményre jut, mint az els6 fazis esetén, vagyis a ciklus eltlinik.

A tovabbi vizsgalatok finomitottak a feltételeken: a demokracia korat kontrollaltak
a fiskalis valtozokban, s kizarélag arra koncentraltak, vajon e kikotés mellett szignifikdns
marad-e a demokracia mindségét jelz6 valtozok kore. Az eredmény természetesen egybe-
cseng a korabbiakkal, vagyis a demokracia minéségét mar nem talaltak szignifikansnak a
kontrollalas utan. Ennek egyfajta nyilvanvalé magyarazata szerint az ,,uj demokracia” ka-
tegdria valamelyest megegyezik a ,,gyenge demokracia” kategoriaval. Drazen munkassa-
ganak jelentdsége, hogy feloldotta a politikai {izleti ciklus kutatasat zsakutcaba juttato el-
lentmondast, vagyis azt, hogy a valasztok nem azért szavaznak a szamukra sem elényds,
gyengébb kompetencidju gazdasagpolitikusra, mert nem racionalisak, hanem azért, mert
tapasztalat és megfeleld mennyiségii €s mindségli informacid hianydban nem képesek ra-
cionalis, szamukra is optimalis dontést hozni. Drazen tanulmanyanak masik jelentsége a
,learning by doing”, vagyis a ,.cselekedve tanulas” fogalmanak bevezetése, melynek 1¢-
nyege, hogy a valasztok sajat tapasztalatukbol okulva ismerik fel, hogy az adott, hatalmon
1év6 politikus a legkiilonfélébb eszkdzok bevetésével igyekszik novelni Gjravalasztasanak
esélyeit. Mérései alapjan koriilbeliil négy ciklus sziikséges ahhoz, hogy egy atlagos valasz-

to kiismerje a gazdasagpolitikai dontéshozatal manipulativ oldalat.



2.2.3. Kontextusfiiggoség

Annak ellenére, hogy Brender és Drazen tanulmanya elsésorban a demokracia ko-
raval magyarazza a fiskalis manipulacié mértékét, egyre tobb kutatd forditotta figyelmét a
demokracia mindségének politikai tizleti ciklusokat befolyasolo szerepére. Fontos megje-
gyezni, hogy maga Drazen sem tagadta a minéségi tényez6 szerepének jelentdségét, mivel
szerinte egy Uj demokraciaban még nem alakulhatott ki olyan intézményrendszer, mely
biztositana a szavazok szamara a racionalis dontéshez sziikséges informaciok elérhetdsé-
gét. A politikai tizleti ciklusok szakirodalmanak legijabb tanulményai tehat a demokracia
mindsége, a politikai-intézményi kdrnyezet, a gazdasagpolitikai dontéshozatal kontextus-
fliggdségének vizsgalatat helyezi elemzése kozéppontjaba.

Els6ként Robert Franzese (2002) tanulmanya hivja fel a politikai tizleti ciklusok
kontextus-fiiggdségére a figyelmet. A Franzese és Jusko (2005) szerzéparos altal irt ta-
nulmany mar konkrétan megfogalmazza a fiskalis manipulaciét meghatarozé kontextus-
fiiggdség dimenzioit: (1) nemzetkdzi és hazai kornyezet eltérései, (2) a politikai és gazda-
sagi kiilonbozdségek, (3) az intézményei, szerkezeti és stratégiai kontextus differenciai.
Shi és Svensson (2002b) tanulméanyukban azt talaltdk, hogy minél nagyobb a hatalmon 1¢-
vok szamon kérhetdsége, annal kisebb a valasztasi gydzelem utani jaradékhoz vald hozza-
jutas valosziniisége (mivel kialakult az ezt a fajta cselekvési politikat korlatozé intézmény-
rendszer), ezéltal egyre kisebb a motivacio a koltségvetés manipulalasara. Erdemes kitérni
Gonzales (1999) irasara, amely 43 orszag adatait vette szemiigyre az 1950-1997 kozott
mért adatok alapjan. Osszhangban a fent emlitett allitissal, Gonzales is megerdsitette a
demokratikus intézményrendszer donté szerepét a ciklus kialakulasaban. Emellett egy
ujabb, érdekes kovetkeztetést von le empirikus felméréseibdl a tanulmany, mely szerint a
politikai iizleti ciklusok azon orszagokra jellemzoek leginkabb, ahol a demokracia er6ssé-
ge kozepes mértékii. Hallerberg (2002) tanulmanyéaban kifejti, hogy véleménye szerint
ahol alacsony intenzitdsu a politikai verseny, ott inkabb monetaris eszkdzokkel, mig a ma-
gas intenzitasu politikai versennyel jellemezhetd orszagokban fiskalis eszk6zokkel kisérlik
meg a valasztok joindulatat elnyerni. Persson és Tabellini (2003) egy 0j iranybol probalja
megkozeliteni a fiskalis manipulécio kérdését, a politikai és valasztasi rezsimek kiillonbo-
z6ségére helyezve a hangsulyt. Tanulmanyukban amellett érveltek, hogy az elndki tipusa
berendezkedés nagyobb valdszintiséggel eredményez koltségvetési ciklusokat, mint a par-
lamentaris berendezkedés.

Végiil, de nem utolsésorban, emlitést kell tennlink a kontextusfiiggdség témajat

boncolgatd tanulmanyok legujabb eredményeire, melyek a transzparencia hianyat teszik
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feleléssé a ciklus kialakulasaért. Errdl olvashatunk bévebben Alt és Lassen (2006) tanul-
manyaban, akik 19 OECD-tagorszag elemzését kdvetden vontak le kovetkeztetésiiket. De
mit is jelent a transzparencia? A gazdasagpolitikai dontéshozatal mechanizmuséaban a fe-
gyelmet és a szamon kérhetdséget hivatott biztositani. ,, 4 transzparencia megteremtése dl-
tal a valasztok, a média és a pénziigyi piacok felmérhetik a kormanyzat gazdasagpolitikai
dontéseinek kovetkezményeit, amivel nyilvanvalo kapcsolat létesiil a gazdasagpolitikai
eredmény és a dontésh0zo személye, illetve cselekedetei kozott. Az atlathatosag erdsitése —
azaltal, hogy az aszimmetrikus informaltsagot mérsékli — egyszer s mind csokkenti a jara-
dékvadaszat lehetoséget is, és igy kevésbé teszi vonzova a dontéshozok szamara a fiskalis
manipulaciot.” (Benczes és Urdgdi [2008], 273. oldal)

A transzparencia kérdése elsdésorban nem az aszimmetrikus informaltsag kapcsan
mertiilt fel, hanem annak az egyre népszeriibb gondolatnak kdszonhetéen, hogy a politikai
dontéshozatal kornyezetét biztositd intézményrendszernek dontd szerepe van. Tehat a leg-
frissebb tanulmanyok konszenzusa alapjan a koltségvetés tervezési, elfogadasi és kivitele-
z¢si folyamatanak keretet biztositd intézményrendszer felépitésében keresendd a koltség-
vetési ciklusok mértékében tapasztalt, orszagok kozotti eltérések oka. Ez a tézis képezi az
alapjat szamos, a témaval foglalkoz6 kutaté altal megfogalmazott kérdésnek. Ha ugyanis
elfogadjuk a hipotézist, miszerint az intézmények formaljdk a gazdasagpolitikai dontésho-
zatalt, akkor érdemes szemiigyre venni azon orszagokat, vagy orszagok csoportjat, ahol (a
kozelmultban) jelentés valtozasok voltak az intézményi kornyezetben. E pontbol kiindulva
szamos orszagban megvizsgalhatnank a fiskalis transzparencia szigoritasanak kovetkez-
ményeit, vagy a kontextus-fliggdség kiilonb6z6 mas dimenzidit, és azok érdemleges valto-
zasanak kozvetlen, a koltségvetésre gyakorolt hatdsait. Az én érdeklédésem a globalis
gazdasagi rendszer egyik kiemelt szerepldjének, az Eurdpai Unidnak a témat érintd rele-
vans kérdése felé iranyul: a Gazdasagi és Monetéris Unidhoz valod csatlakozas feltételeit
lefekteto maastrichti kritériumrendszer, valamint a Stabilitasi és Novekedési Paktum kove-
telményeihez valo konvergalas mennyiben jarul hozza a fiskalis fegyelem megteremtésé-
hez, a fiskalis manipuléaci6 visszaszoritasahoz? A kérdés megvalaszolasa a kovetkezo feje-

zet témajat képezi.
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3. FISKALIS MANIPULACIO A GMU TAGORSZAGAIBAN

3.1. A GAZDASAGI ES MONETARIS UNIO SZABALYRENDSZERE

Az 1999. janudr 1. ota fennalld6 Gazdasagi és Monetaris Unio sajatossaga a pénz-
igypolitika két szegmensének eltéré modon vald szabalyozdsa. Mig a monetaris politika
iranyitasa egyetlen kézben, az Eurdpai Kozponti Bankban (EKB) dsszpontosul, addig a
fiskalis politika nemzeti keretek kozott marad. Az egyes tagallamok kormanyai tehat vi-
szonylag szabadon rendelkezhetnek a kdltségvetési politika eszkoztaraval, am sajat, nem-
zeti érdekeik tdmogatasa mellett kotelesek eldsegiteni az egységes monetaris politika mii-
kodtetését, minél szélesebb korben vald alkalmazasat. Ezt az dllamhéztartas ,,fegyelmezé-
sével” érhetik el, mely a gyakorlatban a koltségvetési politika szabaly-alapuva tételét je-
lenti. Ezen szabalyokat testesitik meg a Gazdasagi és Monetaris Unidhoz valo csatlakozas
feltételeit tartalmazo maastrichti szerz6dés fiskalis kritériumai, valamint az azokat ponto-

sito Stabilitasi és Novekedési Paktum iranyelvei.

3.1.1. A konvergenciakritériumok

Az 1992. februar 7-én alairt maastrichti szerz6dés értelmében csak azok az EU-
tagallamok csatlakozhatnak az eur6zéna kozos valutat hasznald tagorszagaihoz, melyek
eleget tesznek az ugynevezett konvergenciakritériumoknak. Ezek a kovetkezok:

1. A fogyasztoi arszinvonal emelkedése, vagyis az inflacid, a targyévben legfeljebb
1,5 szazalékponttal haladhatja meg a harom legalacsonyabb inflacios rataval rendelkezd
tagallam inflacios ratajanak atlagat.

2. A hosszu lejarati kamatlab az adott évben legfeljebb 2 szazalékponttal haladhat-
ja meg a harom legalacsonyabb inflacioval rendelkezd tagorszag hosszu lejaratu kamatla-
bainak atlagat.

3. A harmadik konvergenciakritérium a nemzeti valutaarfolyam stabilitdsanak ko-
vetelménye. (Az arfolyam akkor tekinthetd stabilnak, ha a vizsgalt évet megel6z6 két év-
ben nem Iépett ki az ERM-II. + 15 sz4zalékos savjabol.)

4. A fiskalis stabilitas kritériuma két szamszerli korlatot fogalmaz meg. Az egyik a
targyév koltségvetési hianyanak megengedhetd szintjét maximalja a GDP 3 szazalékaban,
a masik az allamadossag mértékének szab hatart: a targyév allamaddssaga nem haladhatja

meg a GDP 60 szazalekat.
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A nemzeti valutat hasznalo tagallamok kotelesek konvergencia-programot kidol-
gozni annak érdekében, hogy bizonyitani tudjak felkésziiltségiiket és gazdasaguk stabilita-
sat az unids dontéshozatal elott.

A Stabilitasi és Novekedési Paktum (Stability and Growth Pact), melyet 1997 juni-
usaban fogadtak el, ,,csak” néhany 1j elemet, a maastrichti kritériumokat kiegészito ren-
delkezéseket tartalmaz. Pontos Gtmutatast nydjt a konvergenciakritériumok betartasahoz,
valamint rogziti, hogy milyen ellendrzé és biintetd mechanizmusokkal tarthatoé fenn a va-
lutaunié fennmaradasahoz sziikséges pénziigyi fegyelem. E ponton fontos megjegyezni,
hogy mig a maastrichti kritériumrendszer els6sorban a valutauni6 ,,el6tt 4llo” orszdgokra
koncentral, addig a Stabilitasi és Novekedési Paktum a mar kézos pénznemet hasznélo
tagallamok ellendrzését, feliigyeletét hivatott biztositani. Az egyezmény leirja, hogy a va-
lutaunid 1étrejottét kovetden milyen feltételekkel szeghetik meg a maastrichti szerzddés
egykor teljesitett kritériumait, valamint azt, hogy mi a teendd ,,szabalysértés” esetén,
vagyis milyen kovetkezményekkel szamolhat az a tagorszag, melynek kdltségvetési hia-
nya ¢s/vagy allamadossdganak mértéke meghaladja a szerzddésben targyalt értékeket
(talzotthiany-eljaras).

Annak megfogalmazasa, hogy milyen gazdasagi és politikai koriilmények kozott
Iéphetjiik at a hatarértékeket — az elmult évek tapasztalatait szem el6tt tartva — sajnos ko-
rantsem tekinthetd egyértelmiinek. Szdmos példat tudnank felsorolni annak igazolasara,
hogy bizonyos, a Stabilitasi és Novekedési Paktum szdmszerti kritériumait megszegd or-
szagok mentesiiltek a szankcionalasi eljaras, azaz a tulzottdeficit-eljaras alkalmazasa alol.
(Példaul a Gazdasagi és Pénziigyminiszterek Tanéacsa 2003. november 25-én ugy dontott,
»wegyelore” felfliggeszti a Németorszaggal ¢és Franciaorszaggal szemben inditott
tulzottdeficit-eljarast.) Nem véletlen, hogy szamos, a paktum mddositasara javaslatot tévo
tanulmany sziiletett. (A javaslatok egy Osszefoglaldjat olvashatjuk Buti és szerzotarsai
[2003a], valamint a HM Treasury [2004] tanulmanyaiban.) Szamunkra e tény azonban
megeldlegez egy igen fontos kdvetkeztetést: ha a Stabilitasi és Novekedési Paktum kove-
telményeinek teljesitése a tagorszagok szdmara ,kijatszhatd”, a szankciok elkeriilhetdek,
akkor a valutadvezethez valo csatlakozas utdn mar kevésbé motivalt egy orszag arra, hogy
fiskalis mutatoszamait szigorian a hatarérték alatt tartsa. Ennek kovetkeztében a nemzeti
kormanyok a valasztasi kampany soran konnyebben ,,engednek a kisértésnek™ és fiskalis
expanzioba kezdenek az Gjravalasztasi esélyeik ndvelése érdekében.

Az imént levont kovetkeztetés megerdsitése végett érdemes attekinteni a Stabilitasi

¢s Novekedési Paktum hidnyossagait elemz6 szakirodalmat, melynek preciz 6sszefoglalo-
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jat olvashatjuk az Orban Gébor — Szapary Gyorgy szerzéparos (2004) altal irt tanulmany-
ban. Az emlitett kritikak, és/vagy hianyossagok sorrendben a kdvetkezdk:

1. Az elméleti megalapozottsag, az egyezmény legfobb rendelkezéseinek szilard,
kozgazdasagi elméletekkel vald alatdmasztasanak hianya. E problémat jol érzékelteti az
adossagszint fenntarthatdésagara vonatkozé rendelkezés, mivel azt az intertemporalis kolt-
ségvetési korlat keretein beliil értelmezi. (A kiadasok diszkontalt jelenértékének meg kell
egyeznie a bevételek diszkontalt jelenértékével.) Mivel az intertemporalis koltségvetési
korlat id6horizontja végtelen, nem szab konkrét hatart a kormanyzati koltekezés(ek)nek.
Raadasul az intertemporalis koltségvetési korlat a GDP-novekedés, az inflacid, valamint a
realkamatok fiiggvénye, de e mutatok tagorszagok kozotti eltéréseit a paktum nem veszi
figyelembe. A magasabb potencialis ndvekedéssel bird fejlodd orszagok egyik sajatossaga
a magasabb egyensulyi inflacios szint (Balassa—Samuelson hatas), valamint az, hogy a fel-
zarkoz6 gazdasagok allamhdaztartasi hianya a fiskalis politika fenntarthatdosdganak veszé-
lyeztetése nélkiil nagyobb lehet, mint a fejlett gazdasagoké. Ezen kiviil az egyezmény az
adossag optimalis szintjének meghatdrozasakor nem tesz kiilonbséget a magas €s alacsony
adossagszinttel rendelkezd orszagok kozott. Az egyenlegre vonatkozd eldirasbol egyér-
telmiien kovetkezik, hogy az adossagallomany egyszer majd nulléra csokken. Ez azonban
tobb szempontbdl sem kedvezd az egyes tagorszagok szamara, hiszen nem 0Osztonzi a
kormanyokat a jové generdciok szamara eldnyos jelenbeli kiaddsokra (példdul az infra-
strukturalis beruhdzasokra). Fontos még megemliteni, hogy az addssadg optimadlis szintje
fligg attol is, hogy az addssagra fizetendé kamat milyen médon befolyésolja az egyéb fon-
tos beruhazasokat. E szempontbol tehat az alacsony adossagallomanyt orszagok ,.kony-
nyebb helyzetben vannak”, és szabadabban koltekezhetnek az allamhaztartasi deficit ter-
hére.

2. A szimmetria hidnya. Ez féként az egyezményben eldirt egyenleg-kritériumnak
eleget nem tevd orszagok szamara jelent problémat, hiszen a koltségvetési hiany csékken-
tését eldird rendelkezés prociklikus gazdasagpolitikat vonhat maga utan az adott tagallam-
ban recesszio idején. Ezen kiviil a paktum nem 0sztondz a deficit csokkentésére vagy
tobblet képzésére fellendiilés esetén.

3. A ,rugalmassag hianya” kritikaja szerint a koltségvetési hiany 3 szazalékban
maximalt megengedhetd értéke nem biztosit elegendé mozgasteret az aszimmetrikus sok-
kok kezelésére. Az 6nallé monetaris politikatol megfosztott nemzeti kormanyok a stabili-
tas fenntartasat immar diszkrecionalis fiskalis politikai eszkozokkel, valamint automatikus

stabilizatorok hatdsmechanizmusan keresztiil probaljak meg elérni. A 3 szazalékos Kii-
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szObérték azonban még ezen eszkozok alkalmazasa mellett sem biztosit elegendd rugal-
massagot a gazdasagpolitika szamara.

4. A koltségvetési konszolidacido mindségére a paktum nem tesz pontos kikotést. E
hianyossag azért jelentds, mert az adok és kiadasok jovedelemelosztasra és Gsztonzokre
gyakorolt hatdsuk révén eltéré mddon befolyasoljak a kibocsatast. (Folyd kiadéas csokken-
tése javasolt a bevételek novelésével szemben.)

5. A tanulmany altal targyalt utols6 kritika az érvényesithetdség altalam mar emli-
tett fellazulasat mondja ki. A probléma gyokere, hogy a szankcionalas jogat a Gazdasagi
¢és Pénzligyminiszterek Tanacsa gyakorolja (ECOFIN), mely a tagorszagok vezetd politi-
kusaibol all. A politikusok azonban nyilvanvalo modon nem fogjak kezdeményezni sajat
nemzetiik rovéasara a szankciondlds meginditasat. Tovabba nem szabad megfeledkezniink a
Stabilitasi és Novekedési Paktum egyéb, indirekt kdvetkezményeirdl, mint példaul az egy-
szeri intézkedésekrdl és a kreativ konyvelésre vald Osztonzéstol. Végiil, de nem utolsod
sorban, emlitést kell tennilink az ugynevezett ,,id6tényezorol”, mely alatt a szankcidk vég-
rehajtasanak 1ddzitését és ennek hatékonysagat értjiikk. Tobbnyire ugyanis mar tul késén
fejti ki tényleges, korrekcios hatasat a tulzottdeficit-eljaras.

E hidnyossagok figyelembe vételével 0jbol megerdsithetjiik azon vélekedésiinket,
miszerint a Gazdasagi és Monetaris Uni6 szabalyrendszereit Osszesit szerzédés (maast-
richti kritériumok) és paktum eltér6 mdodon viszonyul a még nemzeti valutat hasznalo és a
mar eurddvezethez tartozd orszdgokhoz. Egész pontosan ugy fogalmazhatjuk meg ezt,
hogy az Ovezethez csatlakozni kivand orszédgok fiskalis politikajanak ugynevezett
konvergenciaprogram, mig a GMU tagallamainak stabilitasi program kidolgozéasara kell
Osszpontositania. A konvergenciaprogramot els@sorban a maastrichti szerzddés elemei
alapjan allitjak 6ssze oly modon, hogy az orszag allamhaztartasat stabil egyensulyi pozici-
6ba vezesse (stabil egyensulyi helyzet felé konvergdlja). Egy orszag stabilitasi programjat
a Stabilitasi és Novekedési Paktum feltételeivel 6sszhangban kell, hogy kidolgozza. A sta-
bilitasi program altaldban tobb évre szol, s tartalmanak prezentalnia kell az adott orszag
fobb gazdasagi mutatdinak alakuldsat, valamint bizonyitania kell, hogy az orszag tovabbra
is eleget tesz azon feltételeknek, melyek nem csak az adott allam, de az egész eurodvezet
stabil gazdasagi helyzetét is biztositjak.

Az eur6 bevezetése elott allo és a mar eurdt alkalmazéd orszagok kozotti kiilonbség
tehat a szamukra kotelezd érvénnyel teljesitendd feltételek eltérd voltaban gyokerezik. A
szerz6dés €s a paktum felépitésének, szankcionalasanak érvényesithetésége, valamint el-

méleti megalapozottsaganak kiilonbozdsége mas és mas hatést fejt ki a gazdasagpolitikai
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dontéshozatalra. ,,A GMU létrehozasa elott volt egy olyan 6sztonzo, amely a monetaris
unios részvetel reményében korrekciora sarkallta az allamokat, am az euro bevezetése

utan a csali eltinik, csak a palca marad, amelynek a hatékonysaga azonban kétséges.’

(Orbén ¢és Szapary [2004], 814. oldal)

3.1.2. Az eurdé bevezetése elétt és utin

A két csoporthoz tartozd orszagok kozotti kiillonbségtétel nem meriil ki a formalis
kovetelményrendszer vizsgéalataban. Dolgozatom alapkérdésének megvalaszoldsahoz még
szamos, a politikai iizleti ciklusok felmeriilésében relevans indokot kell feltérképezniink,
mely tovabbi magyarazattal szolgalhat a két “orszagcsoport” kozotti eltérések megértésé-
hez. Az eurddvezet tagorszagai, és az ahhoz csatlakozni kivano orszagok 0sszehasonlita-
sdhoz vizsgéaljuk most meg az eurd bevezetésének kovetkezményeit! Az eurd hasznalata
mind pozitiv, mind pedig negativ kovetkezményekkel bir egy orszag gazdasdganak egé-
szére nézve, melyek egy Osszefoglalojat olvashatjuk a Csajbok Attila — Csermely Agnes
szerzéparos (2002) altal irt tanulmanyban.

Elényok: Az eurd bevezetésével csokkennek a tranzakcids koltségek, melynek
kozvetlen kovetkezménye, hogy a GDP-novekedési liteme emelkedik. A tranzakcids kolt-
ségek két tényezObdl adddnak, az egyik az atvaltasi koltség, melyet a bank szamol fel az
igyfeleinek, amikor nemzeti valutat eurora valt, illetve forditva (vételi és eladasi arfolyam
kiilonbozete), masodszor pedig tranzakcids koltség mertiil fel akkor is, ha vallalatok kii-
16nb6z6 devizaiigyletek miatt kénytelenek extra adminisztraciot és kockazatkezelést visel-
ni. A tranzakcios koltségek tehat leginkabb a haztartasokat és a vallalatokat sujtjak, meg-
szlinésiikkel ezen két gazdasagi szféra jut koltségesokkenés altali elonyokhoz. A pénziigyi
szektornak természetesen bevételkiesést jelent a valutatranzakciok megsziinése, de hosz-
szabb tavon a redlgazdasag megerdsddése pozitivan hat a pénziigyi szférara is.

Masodsorban a kiilkereskedelem fellenditését eredményezné, mely hosszu tavon a
gazdasag prosperalasat vonja maga utan. Ennek oka egyrészt, hogy megsziinnek az egyes
orszagok esetén a valutaingadozasok, csokkennek az ebbdl szarmaz6 kockéazatok, mas-
részt pedig az, hogy a kdzos valuta hasznélatdval a termeldk jobban 6ssze tudjak hasonli-
tani termékeik értékét az egyes tagallamokban, mely 6sztonzdleg hat a mindség és a haté-
konysag fejlesztésére. Tovabba felélénkiil a piaci verseny annak koszonhetden, hogy az
olcsobban, hatékonyabban dolgozé vallalatok tobb megrendelést fognak kapni, mint az e
tulajdonsagokban elmaradottabb vetélytarsaik. (A nemzeti valutat hasznalé orszadgok ese-

tén ugyanis gyakorta eléfordul, hogy az ott miikodé multinacionalis vallalatok az eurot
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hasznald beszallitokat részesitik eldnyben, a nemzeti valutat hasznal6 vallalatokkal szem-
ben.)

Az eur6 bevezetéséhez kotddo elonyok harmadik legfébb csoportja a
realkamatszint-csokkenés. A hazai kamatok (nomindlis és realkamat) ugyanis tartalmaz-
zak az ugynevezett ,kockazati prémium” Osszetevot, melynek elsédleges célja a kiilfoldi
befektetok arfolyam-bizonytalansagért valdo kompenzacioja. Mivel az eurd bevezetésével
az adott orszag a biztonsagos eurdovezetbe kertil, a kockazati prémium mérséklédik, igy a
kamatok is cs6kkennek. Ennek tovagytirizé kdvetkezménye, hogy tovabbi beruhazasokra
0sztonzi a hazai befektetoket, ez pedig nagyobb tékeallomanyhoz vezet, valamint maga-
sabb novekedési iitemet eredményez. A kamatlabak csokkenésének tovabbi pozitiv kdvet-
kezménye, hogy csokkenni fog az allamadossag finanszirozasi terhe, amely teret enged a
pénziigyi piac ndvekedésének, ezen beliil is a tékepiac fejlodésének.

Ezenkiviil érdemes megjegyezni, hogy az inflacios ratdk kiegyenlitodésével, mely
hatobba valnak a béraranyok is.

Az eur6 bevezetésekor azonban negativ kovetkezményekkel is szamolni kell, me-
lyek koziil a legsulyosabb seb, amelyet egy orszag gazdasagpolitikdjanak mozgasterében
ejthet, az arfolyam- és monetaris politikai eszkdzok elvesztése.

A gazdasagpolitika mozgasterének korlatozasa mellett érdemes kiemelni, hogy az
adott orszag ,.elesik” a pénzteremtésbdl szarmazd bevételektdl (seignorage bevétel). A
csatlakozas utan természetesen részesedést nyer az eurd kibocsatdsabol szarmazo bevéte-
lekbdl, de ennek mértéke eleny€szd a sajat valuta kibocsatdsahoz képest. Nem szabad
megfeledkezniink tovabba arr6l sem, hogy az eurd bevezetését kozvetleniil kdvetd 1d6-
szakban a fogyasztoknak szembesiilnilik kell az arszinvonal hirtelen megemelkedésével
(egyszeri inflacids sokk). Ennek oka egész egyszerlien az, hogy a nemzeti valuta eurdra
torténd atvaltasakor az arakat tobbnyire felfelé kerekitik.

Az eurd bevezetésének kovetkezményeit 6sszegezve tehat elmondhatjuk, hogy an-
nak mind negativ, mind pedig pozitiv hatasa is van egy adott orszdg gazdasagara nézve. E
kovetkezmények kozott érdemes kiilonbséget tenni az ,,id6beliség” kritériuma alapjan. Az
euroovezethez valo csatlakozas rovid tava kovetkezményei kozé sorolhatjuk a tranzakcids
koltségek megsziinésébdl szarmazd nyereséget, a seignorage-bevételektdl valo elesés mi-
atti veszteséget. Ezen kiviil ide sorolhatjuk még az egyszeri arszinvonalsokk negativ ko-
vetkezményeit, és a konvergencia koltségeit (koltségvetési kiadascsokkentés, takarékos-

sag) melyek hatasat minden ellentételezés nélkiil érzi meg az atlagember. Az eurd beveze-
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tésének hosszu tava kovetkezményei minden bizonnyal optimista vélekedésre adnak okot,
hiszen az eurddvezeti tagsag jelentdsen novelheti a GDP-novekedés iitemét. A politikai
iizleti ciklusok jelenségének vizsgélatahoz azonban elsdként a rovid tava kovetkezmények
lesznek szamunkra relevansak. A valasztas el6tt allo szavazo ugyanis, a koltségvetési cik-
lusok modelljeinek alapjan elsésorban az aktudlis makrogazdasagi helyzet értékelése utan

hozza meg dontését.

3.2. AZEUROZONA KOLTSEGVETESI CIKLIKUSSAGA

Az eurdzonan beliil felbukkan6 politikai iizleti ciklus jelenségének szakirodalma
igen sokfé¢le magyarazattal szolgal az egyes tagallamok fiskalis politikajanak eltéréseit il-
letéen. A szakirodalom tehat ez idaig nem jutott egységes, a kozgazdasagtudomany miive-
18inek széles kore altal elfogadott konszenzusra.

A tanulmanyok kovetkeztetéseinek, eredményeinek eltérését tobbféleképpen ma-
gyarazhatjuk. Az elsd, talan legszembetiindbb kiilonbség a tanulmanyok kozott, hogy nem
egységes modon kezelik a valasztasok fogalmat. A legtobb elemzés ugyan kizardlag a par-
lamenti vélasztasokra koncentral, de talalhatunk olyan elemzéseket is, melyek vizsgélatu-
kat kiterjesztik (példaul) az elndkvalasztas esetére is. A demokratikus orszagok tobbségé-
ben szinte évente vannak valasztasok; parlamenti, helyhatosagi, prezidencialis rendszerek-
ben elndkvalasztasi, szovetségi rendszerekben tartomanyi valasztasok, és egyéb, eurdpai
parlamenti valasztasok. A kormanyok természetesen a parlamenti valasztasokra fokuszal-
nak, de nem szabad elhanyagolni az 6nkormanyzati, tartomanyi valasztasok fiskalis politi-
kara gyakorolt hatasdt sem. Az eredmények tehat eltérhetnek egyrészt attol fiiggben is,
hogy milyen vélasztast vesziink figyelembe, masrészt torzitd hatdssal birhat a politikai
dontéshozatal figyelmének elterelddése a parlamenti valasztasokon kiviili egyéb voksolas
iranyaba.

A masik {6 problémat az jelenti, hogy a tanulmanyok nem azonos mintan végzik
elemzésiiket. A mintak eltérnek egymastol térben (kiilonb6z6 orszagok az Unidn beliil), és
id6ben is (azonos orszdgok elemzése esetén, de mas iddintervallumban mért adatok alap-
jén). A ,legatfogobb”, 4ltalanos érvényll tanulmany talan Georgious Efthyvoulu (2010)
nevéhez kothetd. A tanulmany az Eurdpai Unid 27 jelenlegi tagallamara terjeszti ki vizs-
galatat az 1997-2008-ig tart6 iddszak alatt mért adatok alapjan. E példaval szemben a leg-
tobb tanulmany torekszik a ,,mintaclemszam” csokkentésére, a vizsgalt orszagcsoport szii-
kitésére. Ennek azonban, a kapott kovetkeztetések Osszevethetdségének nehezedésén tul

tovabbi hatranya, a regresszidés eredmény megbizhatosaganak romldsa. E fejezet célja,
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hogy Osszegylijtse a témaval foglalkozo szakirodalom jelentds allomésait, és a fent emli-
tett ,,problémak”™ figyelembevételével kiséreljen meg altalanos érvényti kovetkeztetéseket

levonni az adott orszagokat illetéen.

3.2.1. A ,Korai” tanulmanyok

Az eur6zona tagallamai ¢és az Ovezethez vald csatlakozas el6tt allo orszagok eltérd
fiskalis ciklikussaganak egyik magyarazatat Hallerberg és Vinhas de Souza (2001) tanul-
manya adja. Az elemzés arra a kérdésre probal valaszt adni, hogy 1étezik-e politikai tizleti
ciklus az unidhoz csatlakozd kelet-eurdpai orszdgok korében. Dolgozatom téméjanak
szempontjabol relevans kijelentést tesz, melyet el6szor hipotézisként allit fel, majd empi-
rikusan is igazol: a koltségvetési politika valasztasi ciklusa és a monetaris kondiciok szo-
ros Osszefiiggésben allnak egymassal. Az arfolyam-politika, valamint a jegybank fligget-
lenségének mértéke ugyanis jelentdsen behatarolja a fiskalis politika mozgésterét, befolya-
solja annak hataskorét. A szerzok a tanulmanyukban a kovetkez6 tablazattal foglaljak 6sz-

sze kovetkeztetéseiket a monetaris kondiciok fiskalis politikat befolyasolo hatasat illetéen:

1. tablazat: Az arfolyamrezsim és a kozponti bank fiiggetlenségének hatiasa a PBC-

re, 2001

A kozponti bank nem fiiggetlen A kozponti bank fiiggetlen

Fix arfolyam-rezsim Vannak fiskalis ciklusok, nincse- | Vannak fiskalis ciklusok, nincse-
nek monetaris ciklusok. nek monetaris ciklusok.

Mozg6 arfolyamrezsim Nincsenek fiskalis ciklusok, van- | Sem fiskalis, sem monetaris cik-
nak monetaris ciklusok. lus nincs.

Forras: Hallerberg és Vinhas de Souza (2001), 5. oldal

A tablazat alapjan a tanulmany egyik 6 kovetkeztetése, hogy jegybanki fliggetlenség, il-
letve rugalmas arfolyamrendszer mellett a fiskalis ciklus mértéke, kialakulasanak valdszi-
nlisége kisebb. Bar az elemzés csak a csatlakozas elott allo orszdgokat hasonlitja 6ssze, €s
allitja szembe egymassal a monetaris kondiciok szempontjabol, témank szempontjabol
azonban jelentds kovetkeztetést vonhatunk le: az arfolyam-politika ,,szabad” alkalmazasa
csOkkentheti a fiskalis ciklus mértekét. Ennek az eszkdznek a haszndlata az eur6 bevezete-
sével megsziinik, ami ,teret enged” a fiskalis politika kilengéseinek.

Andrikopoulos és szerzotarsai (2004 és 2006) tanulmanyainak (melyek az eurot
hasznal6 orszagok korét vizsgaltak az 1970-1998 kozott mért adatok alapjan) legfobb alli-

tasa ellentétben all dolgozatom alaphipotézisével: az eurddvezeti tagorszagok nem mani-
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puldljak fiskalis politikdjukat a valasztds eredményének befolyasoldsa érdekében. Ezzel
szemben hangstulyozzék, hogy a nemzeti kormanyok szamara kiemelt fontossagu a kolt-
ségvetési  politika  kiszamithatosaga, megbizhatésaganak fenntartasa. Tovabba
Andrikopoulos és szerzotarsai kitérnek a Stabilitasi és Novekedési Paktum koltségvetési
politikat érinté kdvetelményeire, és egyértelmiien kitartanak azon allitds mellett, miszerint
az egyezmény szigoru korlatok koz¢é szoritja az egyes kormanyok fiskalis politikdjanak
mozgasteret.

Andrikopoulos ¢és szerzdtarsai véleményével ellentétes allaspontra jutott (tobbek
kozott) Briick és Stephan (2005). Az elemzés kdzéppontjaban az eur6zona tagorszagainak
koltségvetési manipulacioja allt az 1995-2002 kozott mért fiskalis adatok alapjan. Tanul-
manyuk arra az érdekes kovetkeztetésre jutott, hogy a tagallamok nem csak koltségvetési
politik4jukat, hanem az arra vonatkoz6 eldrejelzéseiket is manipulaltak a valasztasok évé-
ben. E tanulsag nyoman vezették be a ,,politikai elorejelzés ciklus” fogalmat. A Stabilitasi
¢s Novekedési Paktum vonatkozasait illetden megallapitottak, hogy az egyezmény nem
hogy csokkentené¢ a fiskalis ciklus jelenségét, hanem inkébb tovabbi 0sztonzést ad a kolt-
ségvetési mutatok adatainak manipulalasara (kreativ konyvelés) az eldrejelzésben. Ennek
kozvetlen oka, hogy szamitasaik alulbecsiilték a varhato deficit értékét a paktum életbe 1¢-
pése (1998) utan. A tanulmany megallapitasai egyarant vonatkoznak az eurdzona tagal-
lamaira és az eur6zonan kiviili orszagokra, vagyis a paktum az utobbiakat is az elérejelzé-
sek manipulalasara 6sztonzi.

Erdemes megemliteni Mink és De Haan (2006) tanulméanyat, mely Briick és
Stephan allaspontjaval hasonl6 modon értelmezte a paktum ,sikerét”. Az elemzés az
1999-2004 kozott mért fiskalis adatok alapjan megallapitja, hogy az SGP nem korlatozza a
politikai dontéshozatalt a valasztas kimenetelének befolyasolasa terén. Tovabba felhivjak
figyelmiinket arra, hogy a hatalmon 1évé kormany ideologiai hovatartozasat illetden kii-
lonbséget tehetiink az egyes partok fiskalis manipulaciora valo hajlamara vonatkozodan; a
baloldali kormanyok altaldban nagyobb késztetést éreznek arra, hogy a fiskalis politikat
sajat, politikai céljaiknak vessék ald. A politikai iizleti ciklus ideologiai aspektusat azon-
ban szamos tanulmany helyezi elemzése kdzéppontjaba (példaul Milani [2007]), melyek
tehat tobbnyire azonos allaspontot képviselnek Mink és De Haan véleményével.

Warin és Donahue (2006) tanulmanya mar kozvetleniil a Stabilitasi és Novekedési
Paktum fiskalis politikat stabilizalo céljat, és ennek eredményességét veszi goreso ala. Az
1979-2005 kozott mért fiskalis adatok alapjan végzett kutatdmunka egyrészt csatlakozik

azon tanulményok taborahoz, melyek tagadjak, hogy a paktum korlatozna, eltantoritana a
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gazdasagpolitika alakitdit a fiskalis expanziotdl. Az elemzés ugyanakkor emlitést tesz a
maastrichti szerzddésrol is, melynek hatdsat dsszeveti a paktum eredményességével. Em-
pirikus kutatasaik egyértelmiien alatamasztottdk azon feltevésiiket, mely kimondja, hogy
az egyezmény (SGP) fiskalis politikat korlatozé ,.ereje” messze alulmarad a szerz0désétol.
Tovabbi biralatként a tanulmény megjésolja, hogy néhany év mulva empirikusan is alata-
masztast nyer azon allaspont, miszerint kizarolag a talzottdeficit-eljarasnak tulajdonithaté

a paktum nemzeti gazdasagpolitikat korlatozo-befolyasolo szerepe.

3.2.2. Egy atfogo tanulmany

Georgious Efthyvoulou (2010) tanulmanya szinte elséként kisérli meg egyidejlileg
feltarni az Eurdpai Uni6 tagallamai kozott megfigyelhetd eltérések okait a fiskalis manipu-
lacié vonatkozésaiban. Az Unid 27 jelenlegi tagallamanak 1997-2008 kozott mért fiskalis
adatainak felhasznélésaval lefuttatott (dinamikus) panel elemzése a gazdasagpolitikat don-
tden befolyasold tényezdk igen széles korét vonta be a regresszid magyarazo valtozoi ko-
z¢8.

Efthyvoulou tanulmanyat azonban nem csak a magyarazé tényezdk sokoldaltisaga
okan tartom egyediilallonak a politikai tizleti ciklusok szakirodalméban. Az elemzések ¢€s
empirikus kutatasok tobbsége hatarozott allast foglal azon tézis mellett, mely alapjan a
koltségvetési politika manipuléciodja elkeriilhetd, vagy annak mértéke csokkenthetd a fis-
kalis szabalyok szigoritasaval, a gazdasagpolitika intézményrendszerének erdsitésével-
reformaldsaval. Ahogyan arra dolgozatom bevezetd fejezetében mar utaltam, joggal felté-
telezhetjiik, hogy a maastrichti szerzdés pontjait megvaldsitod, illetve a szerzédés kove-
telményeit kiegészitd paktum tartalmaval konzisztens moédon kialakitott koltségvetést
folytatod eur6zona keretein beliil kisebb a jelenség (PBC) mérteke. E feltételezéssel szem-
behelyezkedve foglal allast Efthyvoulou, és mondja azt, hogy az eur6zéna tagallamainak
fiskalis politik4jat nem korlatozza a paktum. S6t, tanulménya empirikus kutatas segitségé-
vel bebizonyitja, hogy az eurddvezetben jelentdsebb mértékli a gazdasagpolitika iizleti
ciklikussaga, mint a még sajat valutat hasznalo tagallamokban (Eurdpai Unio). Tehat a po-
litikai tizleti ciklus Union beliili elméleti és gyakorlati jelenléte ellentmondasos. E parado-
xon feloldasara tesz kisérletet a tanulmany rovid 6sszefoglaldja: a fiskalis politika az Unid
tagorszagaiban a Stabilitasi és Novekedési Paktum altal korlatozva van ugyan, de még igy
is ez az egyetlen eszkodz, mellyel befolyasolni tudjdk a valasztok varakozasait a valaszta-

sok el6tt (hiszen a monetaris politika teljesen kotott a monetaris unioban).

21



A tanulmany eredményeinek pontos megértése végett érdemes attekinteni a reg-
resszios egyenletet, melyre a modell épiil. (A modell két korabbi tanulméany alapjan ké-

sziilt: Shi és Svensson [2002], Persson és Tabellini [2002]). Az egyenlet:

J=1

A jeldlések:

o ;. avizsgalt fiskalis politikai valtozo, ,,i” orszagban, ,,t” évben,

e ;.. a kontrollvaltozok vektora,

e GROWTH;,: a GDP novekedési iiteme,

e ELE;;: a vélasztasi év dummy valtozoja (0, ha nem valasztasi év; 1, ha igen)
e u;: egyéb, nem megfigyelt orszagspecifikus tényezok 0sszessége,

e ;. amodell hibatagja.

A kontrollvaltozok csoportja tartalmazza az adott orszadg gazdasagi fejlettségének
szintjét (egy fore jutd6 GDP alapjan), a kereskedelmi sokkokat, két népességi mutatot (a
15-64 éves korosztalyra, valamint a 65 éven feliili korosztalyra vonatkozdan), a kormany-
zat sz¢éttoredezettségét (mennyire egységes a kormanyzat, vagy hany part koalicioja alkot-
ja), és végiil, a hatalmon 1évd kormany ideologiai beallitottsagat (jobboldali és baloldali).

Az elemzés fokuszaban a kovetkezd hét fiskalis politikai eszkoz (valtozo) all, melyek
mindegyikét a GDP aranyéaban, szazalékos formaban méri:

e NL;.: nett6 finanszirozasi képesség,

e TEXP;, TREV,: teljes kiadas és bevétel,
o (CEXP;, CREV.: folyo kiadas és bevétel,
e FCE;,: fogyasztasi tipusu kiadasok,

e TAX,: adobevételek.

A felsorolt valtozok szignifikanciajat kiilonb6zé tesztek segitségével (t-tesztek, F-

tesztek) allapitotta meg. Kettd kivételével (kereskedelmi sokkok, a kormany széttorede-
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zettsége), melyeket késObb elimindlt a regressziobol, szignifikdnsnak bizonyultak. Az
imént felsorolt valtozokbol épiil fel tehat alapmodell, melyet aztan a tanulmany kiilénb6z6
szempontok szerint tovabb specifikal, abbol a célbol, hogy feltarja az egyedi,
orszagspecifikus tényezoket, melyek a fiskalis politika, illetve manipulalasanak eltérését
okozzak az egyes tagallamok kozott. Ezen orszagspecifikus tényezok a valasztasi rendszer
(tobbségi vagy aranyos), az allamforma (elndki vagy parlamenti), a demokracia kora (4j
vagy régi), az eurd bevezetése (eurdt vagy nemzeti valutat hasznald orszagok). Végiil, de
nem utolsésorban érdemes megemliteni, hogy a tanulmany kiilonbozd, valasztasokat meg-
el6z6 kozvélemény-kutatasokat is felhasznal.

Az elemzés 6 kovetkeztetései csak a modell valtozoinak, felépitésének bemutatasa
utdn, a tanulmany negyedik fejezetétdl keriilnek kifejtésre. Az elsd ,,nagy kovetkeztetés-
csoport” a 4.1.-es alfejezetben olvashatd, mely a kovetkez6 allitasokat tartalmazza:

1. A fiskalis manipulaciora valdé hajlam erésebb azokban a tagallamokban, melyek-

ben a valasztasok idépontja exogén modon, torvény altal van szabalyozva.

2. A 2004-es bovitést kdvetden a politikailag motivalt fiskalis akciok nem tiintek el
(ami ellentétben all azzal a feltételezéssel, hogy a csatlakozast kdvetden a koltség-

vetési politikat az EU-standardhoz és az SGP-hez kell kozeliteni).

w

. A konszolidacios koltségvetési politika elfogaddsaval ugyan nem szilinik meg a

PBC jelensége, de csokken annak mértéke.

SN

. A vélasztasok év soran, vagy éven belill torténd iddzitése inszignifikans a vizsgalt

valtozok szempontjabol.

5. A fiskalis manipulacio csak a valasztas évében jellemz6. (Ennek oka, hogy kony-
nyebb eltitkolni a valasztas évében felvett hitelt [rovid tavu hitel], mint az el6z6
évben felvettet, mivel az nagy valosziniiséggel nyilvanossagra keriil a valasztasok

elott.)

6. Az Unio 27 tagallamaban, az 1999-2008-ig tart6 periodus valasztasi éveiben je-
lentkezd koltségvetési hiany egyértelmiien a kiaddsok megnovekedésébdl szarma-
zik. (A teljes kiadas 0,8 szazalékkal, a folyo kiadasok 0,4 szazalékkal, a fogyasz-
tasi kiadasok 0,2 szazalékkal nének.) Mindemellett kimutathat6 a folyd bevételek

¢és adok valasztasi években torténd manipulécioja is.
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A 4.2.-es alfejezetben olvashatd kovetkeztetések a demokracia tulajdonsagait targyalja

(valasztasi rendszer, allamforma, demokracia kora):

1. A kiilonboz6 valasztasi rendszerek nem generalnak politikailag motivalt tizleti cik-

lusokat az Unid 27 tagallamaban.

2. Az allamforma alapjan a parlamentaris rendszereknél erésebb a fiskalis manipula-

ci6 mértéke. (Ez az eredmény lehet, hogy torzitott, mivel kevés elndki rendszer

van a mintaban [Ciprus, Litvania, Lengyelorszag].)

3. A koltségvetés ciklikussaganak jelensége nem csak az 0j demokraciakra jellemzo,

sOt a szerzd a régi demokracidkban nagyobb jelentdséget mért. Azt is kimutatta,
hogy az eurdzona orszagaiban erdsebb a ,,politikai {izleti ciklus-hatds”, mint az
eurdzonan kiviili orszagokban. Ennek két magyarazata lehetséges. 1. Azon orsza-
gok, melyek még nem hasznalnak eurét, a fiskalis és monetaris eszkdzok kiilon-
b6z6 kombinacidit hasznaljak a manipulacié eszkozeként, és ez a kombindci6 az
1dok soran valtozik. 2. Egyéb tényezok is befolyadsolhatjak a gazdasagpolitikusok
manipulaciora valo hajlamat, és ha egyszer azonositjuk ezeket a tényezdéket, akkor

a PBC kimutathat6 lesz minden orszagban.

A tanulmany 5. fejezetének alapkovetkeztetései a valasztok preferenciait és a valasztas

kimenetelét 6vezd bizonytalansagot helyezi elemzése k6zéppontjaba:

1.

3.

Minél jelentésebbek a valasztok nem gazdasagi ligyeknek tulajdonitott preferenci-
ai, annal kisebb a fiskalis manipulédciora valé hajlam.

Minél nagyobb a bizonytalansag a valasztas kimenetelére vonatkozdan, annal na-
gyobb a valdszintisége a fiskalis manipulaciora valo hajlam kialakulasanak.

A szavazOk szamara, a valasztasok elott, az aktualis gazdasagi rendszerre vonatko-
z6 adatokhoz és informéciokhoz val6 hozzaférés lehetdsége is meghatarozza, befo-

lyasolja a PBC kialakulasat.

Efthyvoulou tanulmanyanak tartalmi fejezeteit attekintve belathatd, hogy a fiskalis

politikat érintd tényezok igen széles korét vonta be elemzése témakdorébe. Tovabba a fel-

hasznalt adatok, adatsorok az 1997-2008-ig tartd idészakot Slelik fel, ami igen nagy

mintaclemszamot, és ezzel egyiitt a regresszios elemzés megbizhatosagat eredményezik. A

tanulmanyban targyalt feltevések és kovetkeztetések egy része ujszeri (példaul a valaszta-

sok 1dézitésének endogenitisa), mig a tobbi szempont alapjan levont konkluziok, vagy

azok mas szavakkal torténd megfogalmazéasa mar ismerds lehet a szakirodalom korabbi
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miiveibdl. Olyan elemzés azonban, mely a politikai iizleti ciklusok kiilonb6z6 szempontok
alapjan torténd kategorizaciojat 6sszegzi, nem sok sziiletett. Az atfogd elemzési keret pe-
dig elengedhetetlen egy konkrét eseménynek (példaul gazdasagpolitikai dontés, fiskalis
szabalyrendszer szigoritasa, koltségvetés formalasanak keretrendszert biztositd intézményi
reform) kozvetlen kovetkezményeinek felmérésére egy adott teriileten, orszagcsoporton
beliil. Talan hasonlé megfontolés, illetve az Uni6 meghatarozé szerzodésének és egyez-

ményének aktualitasa ihlette Efthyvoulout e tanulmany megirasara.
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4. OSSZEGZES

A konkluzid levonasahoz térjiink vissza egy pillanatra a dolgozat alapkérdéséhez! A poli-
tikai tizleti ciklusok kialakuldsanak elméleti hattere €s gyakorlatban tapasztalt megjelenése
ellentétben all egymassal. A probléma sziikebb megfogalmazasa: a koltségvetési manipu-
lacio jelensége nem tlinik el a Gazdasagi és Monetaris Unidhoz vald csatlakozas utan, to-
vabba jelent0s eltéréseket figyelhetiink meg az ovezet egyes tagallamai kozt. Ahhoz, hogy
megértsiik, mi okozza a fiskalis mutatok kiilonb6zoségét, az orszdgok sajatossagait, az
ugynevezett orszadgspecifikus tényezoket kell 6sszevetniink.

Az els6 megkiilonboztetd szempontot jelentheti a demokracia kora, mindsége. Az
orszagok e szempont szerinti csoportositasa nem csak az eurdo6dvezet tagallamaival fog-
lalkoz6 tanulméanyokban olvashatd, de szdmos ,,kordbbi”, az orszagok széles korét feldleld
elemzésben is. A tobbnyire altalanosan elfogadott alldspont szerint politikai {izleti ciklus a
fiatal, ,,gyenge” demokraciak sajatossaga, Efthyvoulou (2010) tanulménya azonban cafolja
e kovetkeztetést.

Az intézményrendszer (Gonzales [1999]) és a transzparencia mértéke (Shi és
Svensson [2002b]) is befolyasolja a fiskalis manipulacié mértékét: minél nagyobb a ha-
talmon 1évok szamon kérhetOsége, annal kisebb a valasztisi gydzelem utani jaradékhoz
val6 hozzajutas valoszintisége.

Az iizleti ciklusok kialakulasanak egy tovabbi aspektusa a politikai verseny inten-
zitasa. Alacsony intenzitast politikai verseny esetén inkabb monetaris eszkdzokkel, magas
intenzitast politikai versennyel jellemezhetd orszagokban fiskalis eszkozokkel kisérlik
meg a valasztok joindulatat elnyerni (Hallerberg [2002]). Efthyvoulou is hasonlé megalla-
pitasra jutott, véleménye szerint minél nagyobb a bizonytalansag a valasztas kimenetelére
vonatkozoan, annal nagyobb a valoszinlisége a fiskalis manipulécidra vald hajlam kialaku-

lasanak.

A politikai rezsimek szignifikancigjat illetden mar nem feltétleniil értenek egyet a
kozgazdasagtudomany miiveldi. Persson és Tabellini (2003) szerint az elndki tipust be-
rendezkedés nagyobb valoszinliséggel eredményez koltségvetési ciklusokat, mint a parla-
mentaris berendezkedés. Efthyvoulou tanulmanya alapjan viszont a parlamentaris rendsze-
reknél erdsebb a fiskalis manipulacié mértéke. Tovabba az empirikus felmérései kimutat-
tak, hogy a kiilonb6z6 (tobbségi vagy aranyos) valasztasi rendszerek nem befolyasoljak a

politikailag motivalt iizleti ciklusok nagysagat az Uni6 27 tagallamaban.
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Az eurd bevezetése elott allo és a mar eurdt hasznald orszdgok kozotti eltérések
leginkabb a rajuk vonatkozé kovetelmények eltérd voltaval (illetve az eur6 bevezetésének
rovid tava kovetkezményeivel) magyarazhat6. A paktum hidnyossagainak Osszegyiijtésé-
vel jogosan gondolhatjuk, hogy a Monetaris Unidhoz val6 csatlakozas utan megsziint egy
olyan 6sztonz6, mely korrekciora sarkallta az allamokat. S6t, Briick és Stephan (2005)
szerint O0sztonzést ad a kreativ konyvelésre. Efthyvoulou is megerdsiti, hogy az eur6zéna
tagallamaiban erdsebb hajlam mutatkozik a kdltségvetési politika manipuléalasara.

A hatalmon 1évé part ideoldgiai beallitottsaganak befolyasold hatasardl Mink és
De Haan (2006) tanulmanyaban olvashatunk: a baloldali kormanyok altaldban nagyobb
késztetést éreznek arra, hogy a koltségvetést sajat céljaik (Gjravalasztas) elérése érdekében
manipulaljak.

Efthyvoulou munkaja mindezen szempontok mellett tovabbi két fontos tényezore
hivja fel a figyelmiinket. Az egyik tézise alapjan minél jelentdsebbek a valasztok nem
gazdasagi ligyeknek tulajdonitott preferenciai, annal kisebb a fiskalis manipulaciora vald
hajlam. A masik az informacios aszimmetria problémakorével foglalkozik, vagyis arra,
hogy a valasztok szamara elérhetd informacié mennyisége, mindsége is befolyasolja a po-

litikai tizleti ciklusok jelenségét.

Az Eurdpai Unid tagallamainak az imént felsorolt szempontok alapjan torténd
kategorizacioja, az adott orszagra jellemzd orszagspecifikus tényezOk meghatarozasa,
nagy segitségiinkre lehet a politikai tizleti ciklus egyes orszagok kozott tapasztalt eltérése-
inek feltérképezésében, megértésében. Dolgozatom tehat egy altalanos elemzési keret 6Sz-
szeallitasat kisérelte meg, mely talan kiindulopontot jelenthet egy kovetkezd tanulmany
megirasara, vagy akar az érdeklodés felkeltésére az Unid tagallamainak korében tapasztalt

fiskéalis manipulédci6 konkrét kimutatasa irant.
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