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1. BEVEZETES, TEMAVALASZTAS INDOKLASA

A magyar allam gazdalkodasanak egyik legrelevanselalblata az allamaddssag kezelése
és a koltségvetés-politika iranyvonalanak kijelélésiszen ezen keresztiul képes befolyast
gyakorolni a piac szergfite, részt vallalni a gazdasag életében. Szamdsredalom ta-
nulmanyozésa utan véleményem szerint kiemelt figgelérdemel az allamhéaztartagko-
dése, a koltségvetés bevételeinek és kiadasairsalevitése. Kutatdsi munkamban igyek-
szem feltarni az allamaddssag 6sszetételét ésstiirazasi sajatossagait. Az allamkotvény
kibocsatasi tevekenység rendkivil relevans szetéfidbe hazank életében az elmuis-id
szakban, igy dolgozatomban ennek részletes vizégals kitérek. Uj vagy Ujszérered-
ményeim alapjan r4 szeretnék mutatni azokra a ded&da, melyek szikségesek az allam-
adossag kezelés hatékonysaganak javitasa erdekében.

Dolgozatomban dsszevetem a visegradi négyek addeszegsét és fiskalis politika-
jat. Az 6sszehasonlitas oka, hogy a fenti orsz&gaks torténelmi multra tekintenek visz-
sza, és gazdalkodasukban is szamos kdz0s von&héddéel. A visegradi négyek aktiv
régios egyuttrikodeési tevékenysége, mely az Eurdpai Union belldgtkan, realis dssze-
hasonlitasi alapot biztosithat a jelenben lezajlgaimatok értelmezéséhez és egy egyedu-
lall6 jévokép kialakitasahoz.

A dolgozat el§ részében az Aallami szerepvéllalas céljanak istéséeel, a
konjunktura ciklusok kialakulasanak folyamatavaglédkozom, a targykér megalapozéasa-
hoz szikséges elméleti tételeket mutatom be.

A negyedik fejezet tartalmazza Magyarorszag jelgirpeziciojanak meghatarozasat,
versenyképességét, az allamhaztartas gazdalkodtds@twnanizmusait és szabalyait, me-
lyek ismerete és betartasa nélkil az allam hatékaikodése nem lehetésges. Ezen belll
kitérek a koéltségvetés mérlegenek felépitéséerestbb\és kiadasi tételeinek alakulasara is.

Ezt kdveten a magyar allamaddssag kezelése kerul szambaydiglonos tekintet-
tel a forgalomban &y allampapirok ismertetésére, azok finanszirozasas&ént tortéh
alkalmazaséanak gyakorisagara, értékére és pénzecEwrirkoveien az allamadossag 0sz-
szetételébe engedek betekintést, majd a fizetédegnégyensulyanak jelefgegere térek
Ki.

Dolgozatom hatodik részében a visegradi négyek tagikitdésének kialakulasat és
annak korilményeit szemléltetem, valamint megfogalom a koltségvetés-politikak azo-



nossagait és eltéréseit, és a térséghen megfigyediamhaztartasi hiannyal kapcsolatos
Osszefliggéseket is ismertetem.

Mindezeket kbveten a hetedik fejezetben primer kutatas eszkdzeigegalom meg
a visegradi négyek orszagait. Kutatasom arra ifarhagy feltarja az allamaddssag és a
brutté hazai termék, valamint az Ujraelosztas koképcsolatot, tovabba sajat felméréseim
keretében fény derlll az allamadoéssag, és az azhatdwgzd faktorok Osszefiiggésének
pontos mértékére.

A kutatasi eredmények reményeim szerint realis kadbatnak Magyarorszag ados-
sagkezelési politikajarél a kozép-kelet-eurépaidBgn. Célom, hogy kutatdsommal hozza-
jaruljak az allamadéssag finanszirozasa sarkalaogainak feltarasdhoz. A vizsgélataim
soran kapott eredmények a finanszirozas sorannadizaitt eszkdzok dsszehangolasanak
megtervezésekor tampontot jelenthetnek 6dbEsges szempont szamomra, hogy kutatasi
eredmeényeim gyakorlati terlileten is j6l hasznositila legyenek, igy segitveéeh gazda-
sagtudomanyok fejdését.



2. CELKIT UZESEK

Dolgozatom megirasa sorandderban azt a célKizést tartom szem d@t, hogy bemutas-
sam Magyarorszag koltsegvetéspolitikajanak valtazas azt kialakité hatdosagokikdde-
sét. Ehhez elengedhetetlen a koéltségvetés mérlegaénbevételek és kiadasok nagysag-
rendjének ismerete. Tovabba nem csupan az egydegtwééelek mértékére, hanem azok
alakulasanak részletes vizsgalatara hélgiza hangsuly.

Hazank allamaddssaganak nagysagrendje és annakéiekz szintén kiemelt figyel-
met érdemel munkam soran. A napjainkban is zajialgsagi folyamatoknak koszonben
jOl szemléltethdt az addéssagallomany komponenseinek valtozasa f@diifinanszirozasi
forrdsok hattérbe szoritasa a hazaiakkal szembelevixaban keletkezett addssagngte-
len hatasanak ismeretében fontos szerep jut a Bbaaipapirpiacnak, a jelenleg forgalom-
ban léw allam altal kibocsatott értékpapirok vasarloi ke is, vagyis hogy mennyiben
vonhaté be a maganszféra az allamaddssag tordsztdséargykor egy masik megkozeli-
tésében arrél szdmolok be, hogy miért fontos meéghidztetni adkepiaci finanszirozast
€s a monetizalas esetét, mely j0l definialja a rtdoreés fiskalis politika kdz6tti kapcsola-
tot az allamadossag kezelés szempontjabal.

Kutatasom targyat képezi tovabba, hogy Magyarorgsftgégvetéspolitikdja hogyan
illeszthe® bele a visegradi orszagok hatterébe. Ez a kérdéskgaba foglalja a fiskalis
megfontolasok egymasra gyakorolt hatasanak elemzg&d@uttdo hazai termék, az allam-
adossag és az (jraelosztas egymashoz vald viszayanulmanyozasat a négy tagorszag
esetében.

A fent leirtaknak megfeléen allitom fel hipotéziseimet, tekintettel arraghdér a
témakdorben fellelhnétnéhany hazai tanulmany, ilyen jelegmpirikus kutatas mindeddig
nem keészult. Igyekszem arra torekedni, hogy egyfajtalam felallitott logikai sorrendet
kbvetve megvilagitsam az allamaddssag és koltségpelitika targykérének homalyos

pontjait.



3. AZ ALLAM GAZDASAGI SZEREPVALLALASANAK CELJA

A koltségvetés politika kialakulasa a két vildghdb&ozti iddszakra vezethétvissza, és
John Maynard Keynes nevéhéizddik. Nézetei szerint nem csupan a gazdasagdtidss
sokkok igénylik az allami beavatkozast, hanem @iks2gszdr a gazdasag féjtiese szem-
pontjabdél. Az elmélet széles Koelfogadasat az inflacié és a munkanélkiliség akgatz-
daséagi zavarok megléte tette lgétvét Azonban a Philips-gérbe hipotézishiathatéva valt,
hogy nincs lehékég egyszerre a munkanélkiliség visszaszoritaséaa iflacio alacsony
szinten tartdsara, ugyanis a munkanélkiliség csiiidat szikségszmn béremeléssel le-
het elérni, igy viszont az &ltalanos arszinvonahielkedik. Erre a probléméra a monetaris-
ta iskola adta meg a vélaszt, miszerint a munkaiéfig megléte a gazdasagban egy bizo-
nyos szintig természetes jelendébprmészetesen ez a feltevés abban az esetbereblik
tallova, ha onkéntes és racionalis munkanélkulidéugszélink. Ezek alapjan a kormany-
zati beavatkozéasok soran tartozkodni kell a tdipegalkoztatottsag megcélzaséatél, hiszen
hosszlu tdvon ez mindenképpen inflaciohoz vezet. iAdemkori koltségvetési politika
azonban kevéssé irhat6 le altalanos modellek gggitsl, hiszen befolyasolja a kormany-

zat politikai mikodése, valtozoi.

3.1. AZALLAMI SZEREPVALLALAS A GLOBALIS GAZDASAGBAN
Az allam szerepvallalasanak terlletei rendkivilrétilkek, gazdasagi tevékenysége soran
szamos feladatkort lat el. A globalizacio hatasék@dzonheien az allam reakcioidejének
szikségszéen csokkennie kell a kulonb®zaltozasokat illéten, hiszen a konjunktara-
dekonjunktara ciklusok valtakozasa egyre rovidetdim ibeltl kdvetkezik be, valamint &-t
kearamlas sebessége nagymértékben felgyorsult.llAm devékenységének keretében a
vizsgalt szempontbdl gazdasagkiudéséhez megfelejogi hattér kidolgozasa, a gazdasagi
egyensuly megteremtése minden részpiacon, az agmék megvaldsitasa, valamint az al-
lokacios folyamatok lebonyolitasa torténik. A sps@lalas Iétjogosultsagarol és mértéke-
nek nagysagarol folyo vitak, és a folyamatosanozdltgazdasagi rendszerekrid idére Uj
megvilagitasba helyezik ezt a kérdéskort.

A ,hagyomanyos” allami funkcidk tarsadalompolitikeladatokkal egészultek ki, to-

vabba az allam igyekszik feloldani az informéaciézimmetridkat és megteremteni a ver-

L A Philips-gérbe az inflaciés rata és a munkanéiéigl kozott fennallé negativ korrelaciés kapcsalgpiil,
mely 6sszefliggés élsorban rovidtavon érvényesuil. Kdvetkezésképpen akamélkiliség szintjének csok-
kenése a nominal bérek emelkedését vonja maga utan.

2 http://www.valosagonline.hu/index.php?oldal=cikl&on=909&Iap=0
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seny feltételeit. A fenntarthato fégées kovetelményének igyekszik megfelelnikidése
soran, valamint szemdt tartja a globalizacioval egyitt jaro regionati@afolyamatéat. A
regionalis integraciok megjelenésével érdemes lemegfontolni, hogy bizonyos korméany-
zati funkcidk nemzetek feletti szinten toréékezelése valhat szikségessé.

Az elh(z6do valsag vilagossa tette, hogy az all&nszdikséges lenne a kihivasokra
val6é gyorsabb és hatékonyabb reakcio, ellefilesetben a realszféra és a pénzlgyi szektor
folyamatai elszakadhatnak egymastél. A fent entlitehézségek kezelése mellett vissza
kellene szoritani az allam kiadasait, azon beli@ Isgnagyobb hangsulyt az allamaddssag
csokkentésére, illetve él$epésben nbvekedésenek megallitasara kellendriekte

A fiskalis politika korrigalasa érdekében kutat@esnt javasolt lenne hazank szama-
ra egy ugynevezett koltségvetési fétdégvallalasi keretrendszer bevezetése, mely ¥észle
tesen tartalmazna a fiskalis-politikai szabalycdakljarasokat, valamint a feligyeleti mec-
hanizmust dolgozna ki azok megfélebetartasara. Egy hasonlé keretrendszer nagyban
nyujthatna segitséget a koltségvetési egyensuhgatpok, a volatilis mozgasok és a kocka-

zati felar mérsékléséhez (Kopits, 2007).

3.2.  KONJUNKTURA CIKLUSOK

Alapfeltételezés szerint a gazdasag novekedéselhsdgon folyamatos, azonbarbsta-
konként ciklikusan valtozik, mértéke nem allandd.cklusok a gazdasagi teljesitmény
hosszu tavu ndvekedését mutatjak, pontosabbamiagab egy ndovekvtrend kortl inga-
doznak. A cikluselméleteknek két €soportjat kilonboztetjik meg fndikatoraik szerinti
bontasban. Eszerint |éteznek Kitényes (valamilyen kdrnyezeth) érkez sokkhatas) ge-

neralta, €s befstényes, vagyis a piacgazdasag tokeéletletikidésebl fakadd ciklusok.

RGPP  Peak  4rough peak

0 ~ me
contraction expansion = lMe

1. &bra: A gazdaségi ciklus szakaszai
Forras: http://nikportal.cickany.hu/view/BMF/2000a8B-
2/K%F6zgazdas%E1gtan%20Il/EA2006/makro4_2006 4 Kedes s.pdf
Konjunkturaciklusnak a csucsponttdl csucspontigétisringadozast nevezzik (one

business cycle). Advilés a fel§ csucspontig (peak), az 6sszehuzédas szakasza gedig
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alsé csucspontig (trough) terjed. A konjunkturagskperiddusa tovabbi szakaszokra bont-
hato fel aszerint, hogy a trendhez képest milyényii elmozdulas figyelh&imeg, igy be-
szélhetink hanyatlasrol, mely esetben az outpueradtvonalaig cstkken. A trend alatti
csokkerd mozgasokat recesszionak nevezzik, a trendvontl atevekedést pedig meg-
élénkulésnek. A trend szintjét elées azt meghalado6 output ndvekedés a fellendéiésaf

A gazdasagi ciklusok elemzése soran a#didges cél a forduldbpontok meghatarozasa, a
ciklusok harom lényeges tulajdonsagat figyelemba\@BamuelsonNordhaus, 2005)

- A ciklusok altalanos érvéfigk, vagyis a gazdasag tobb teriletén figyélmeeg

egyszerre fellendilés vagy hanyatlas.

- Hosszu tavuak, azaz lefutdsok meghaladja az egy idéi@tervallumot és rend-

szeresen, de nem periodikusan istuéibk.

- Elsdsorban a kapitalista piacgazdasagokra jeltiegkz ahol a gazdasagi életim

kodtetésében szamos Uzleti vallalkozas vesz részt.

Dolgozatom szempontjabol Iényeges kérdésnelésiin hogy az allam milyen szere-
pet vallal a gazdasagi ciklusok kisimitasaban.

A keynesianus nézet szerint a kormanyzat aktivart Mesz a ciklusok kezelésében,
hiszen a részpiacok elégtelerikiiddésebl ereds zavarokat a fiskalis és monetaris politika
eszkoztaraval igyekszik megolddniUjabb nézetek szerint az anticiklus gazdasagkaliti
nem képes kivédeni az ingadozasok eme formajagseggetekben pedig karos is lehet.
Azonban a ciklusok megfigyelése és mérése rendkigéznosnak bizonyulhat a fiskalis
politika kialakitdsanal, hiszen annak ismeretébergy a GDP mértéke milyen irAnyban
valtozik, Iényegesen egys#bb a koltségvetés-tervezés feladata is.

® http://www.mkt.hu/docs/2012-06-27-22-22-40-Bekésieloadas_vegleges.pdf

* Az anticiklikus gazdasagpolitika konjunktira esetétartalékok gsjtésére, a gazdasag egyensulyanak javi-
tasara, és az addssagok csokkentésére fokuszéd) eréaciocsokkenést eredményezhet. Recessabz bt-
ben keresletvezérelt gazdasagpolitikara valt, armzeegyensuly megbontasahoz vezethet, ezaltal sdikek
az adossagallomany és az inflacidos nyomas. Léngegébm szinteti meg, csupan elnyljtja a gazdagagi ¢
lusokat, tompitja és kisimitja a kilengéseket.



4. AMAGYAR ALLAM M UKODESENEK ATTEKINTESE A
KOLTSEGVETESPOLITIKA TUKREBEN

4.1. A RENDSZERVALTAST KOVET O FOBB VALTOZASOK

A rendszervaltast mededd években mar lathatova valt néhany jedeebb valtoztatas,
mely az allam rilkddését és szerepvallalasat ) alapokra helyelztendk voltak tébbek
kdzott az adérendszerben bevezetett reformok, szikét bankrendszérvisszaallitasa, kii-
l6nbdD tékepiaci intézmények megjelenése, a gazdasagi &yskl sz6l6 torvériyelfo-
gadasa, valamint egyéb fiskalis megszoritasok, me&lypka a Nemzetkozi Valutaalaphoz
val6 csatlakozas volt. A rendszervaltas utan lézeik a piacgazdasagikvdésének alap-
jaul szolgélo intézményrendszert, azonbafibd fszerkezeti atalakitasokat igyekeztek elke-
rulni, igy szamos egymasnak ellentmondo funkcigpgy parhuzamosan hasonldé szerep-
korben tevékenykédintézmeény jott 1étre. Ezeket a gazdasagi egységekmeszetesen
megprébaltak forrasfikitéssel hatékonyabb gazdalkodasra dsztondznibamoez csupan

a feladatok alacsonyabb s#irgllatasahoz vezetett (Pulay, 2009).

Az Ujraelosztas mértékén nem valtoztattak jgbemertékben, ezért ez meghaladta az
allami koltségvetés kereteit, deficitet generaliyehnem aranyositottak meértékét az adott
évben megtermelt bruttd hazai termékhez. Az Ujemésnak ilyen jeleis mértékét nem
képes a lakossag finanszirozni k6zép-és hosszin.t&lmben a fejezetben hazank allam-
adossagra vonatkozo adatait 1995 és 2005 kozdéyaltam, mivel ez az édzak tikrozi
leginkabb a rendszervaltas utan lezajlétbf fiskalis politikai folyamatok eredményeit, il-

letve az Eurépai Unidhoz torté€r2004. majus 1-jei csatlakozas még nem érezteishat

® A kétszinti bankrendszer elemei a jegybank, melynekdises célja az arszinvonal stabilitasanak biztosi-
tasa, vagyis szabalyozza a gazdasagba&ke#dilz mennyiségét, illetve a kereskedelmi bankadyek pro-
fitérdekelt szervezetkéntitkodnek. Magyarorszagon 1948. méjus Zhtels 1987. januar Bitkerilt beveze-
tésre napjainkig.

® A gazdaséagi tarsasagokrél sz6l6 térvéngsedr 1988-ban fogadték el, mai hatalyos formaj@62@vi 1V.
torvényként ismert a kdéztudatban, a kovetkemdositas hatalyba |épése 2014. januar 1-én dradervek
szerint az (j polgari térvénykonyv lesz hivatottdtszabalyokat lefektetni a gazdasagi tarsasagodésé-
nek is.

" A Nemzetkozi Valutaalap 1945-ben washingtoni seéikhl létrehozott nemzetkdzi szervezet, mely jeign
188 tagot szamlal. Hazank 1982-ben csatlakozotilat®alaphoz.
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1. tdbl4zat: Az allamadosség alakuldsa a brutté hat termék aranyaban, 1995-2005

Ey GDP aranyos allamadossag mérf
téke szazalékban kifejezve
1995 87,1
1996 73,6
1997 63,9
1998 61,6
1999 60,9
2000 55,0
2001 53,0
2002 56,6
2003 58,9
2004 60,3
2005 61,5

Forras: Czeti—-Hoffmann, 2006., p. 9. adatai alaggjat készités

Magyarorszag allamadossaga a bruttd hazai terné@lyaban kifejezve a rendszer-
valtast megeéiz6 évektl 2002-ig csokkeb tendenciat mutatott. Az 1996-as Nemzetkozi
Valutaalappal kotott készenléti hitel-megallapodhsred tartozasokat hazank teljes meér-
tékben visszafizette az ezredforduld elején. Adtatbt az IMF és az EU kozrdéikodesé-
vel elkészitett hitelkeret lehivasa jelentette 2068, igy az allamaddssag mértéke jélent
sen megétt. A helyzetet tovabb rontotta a 2008-as Ujabbntets mennyisdghitel felvétele
€s csupan az elmult két évben sikerult visszasaoré tartozasok ndvekedését, az allam-

adossag meértéke igy jelenleg megkoakdg a 2009-es szinten all.

4.2. A FENNTARTHATO FEJL ODES, MINT UJABB CELKIT UZES

A fenntarthat6 fefldés alapvét célja olyan mértékndvekedés, mely nincs negativ hatassal
a hosszu tavu j@beni természeti és tarsadalmbferrasokra. Hazankban ez a kérdés maig
megoldatlan, hiszen nem sikerilt megteremteni aimin stabilitast agy, hogy ne terhelje
tllsagosan a j@v generaciét. Ez az egyik oldalrél tovabbi allamaddscsokkentést von
maga utan, masrésira bevételek novelését teszi szilkségessé, mebytarkek emelésé-
vel és az azt vis&k korének Bvitésével érhétel. Szélesebb perspektivaban a kis-és ko-
zépvallalkozasok versenyképességének fokozasapinardiosszu tavu megoldas, hiszen

az altaluk teremtett munkahelyek révén nidgrt a foglalkoztatottsag, igy a koltségvetés



bevételei, valamint csokkenhetnek a szocidlis liaklds® Az allam jelenleg is nagymér-
tékben tamogatja a vallalkozoi szférat. Nem szazaxhban figyelmen kivil hagyni, hogy a
tamogatasok jeletis része 6sszehangolatlan és gyakran felhasznaasukelbképpen el-

lendrzott.

4.3. HAZANK VERSENYKEPESSEGE

Az &llam fontos feladata, hogy az altala elvontdsokat minél hatékonyabb médon hasz-
nositsa. A gazdasag versenyképessegét befoly&suplédk kozott a kozszféra tikodtete-

se ebkelé helyet foglal el. Mindez a nyujtott kdzszolgalsa# szinvonalaban nyilvanul
meg. Ezen szolgaltatdsok k6zé sorolhatd a koltséguervezés is. Magyarorszagon az al-
lami Ujraelosztas mértéke lényegesen meghaladppaakista orszagokban jelleh2rté-
keket. Az Ujraelosztas hatdsanak szantsiErse elvégezheegy mutatdszam segitségével,
mely kifejezi, hogy amennyiben semmilyen szocitiszferjovedelem nem kerilne a la-
kossaghoz, akkor a népesség hany szazaléka lenyieled a szegénységi kiis2étatt él-

ni. Ennek alapjan nemzetkdzi 6sszehasonlitasbaB-@9@s 2003-as évi adatok alapjan a
legnagyobb szegénység Gordgorszagban, Szlovakéblarszagban tapasztalhatd 21 sza-
zalékos arannyal. Kedvélab helyzetben van Spanyolorszag, Portugalia észQiszag,
ahol a mutatészam 19 szazalék. Az Egyesiilt Kirglys Esztorszag 18, Ausztria 13, Da-
nia, Hollandia, Franciaorszag 12, Finnorszag ésl@ezag 11 szazalékos szegénységi k-
szObbel bir. 10 szazalékos mutatoval rendelkeZi&vGnia, Luxemburg és Magyarorszag, a
legkisebb aranyt Csehorszag érte el 8 szazaléRkajd, 2006).

4.4. Az ALLAMHAZTARTAS GAZDALKODASA
Azt a gazdalkodasi rendszerét, amelyben az allaratéleit beszedi és 6sszégyaz alla-
mi koltségvetésbe kébbi felhasznalas céljabol allamhaztartasnak nevezEbtos—
Schlett, 2010)
Az allamhaztartas gazdalkodasanak fontosabb aleigélv
- Eves koltségvetés elve: a koltségvetést egy na@wéei vonatkozoan kell elkészi-
teni.
- Nyilvanossag elve: a koltségvetést a valasztottvekeek eljarasban el kell fo-
gadni.
- Egységesséqg elve: egyetlen jogszabalyba sziksegjaif

8 http://www.kormany.hu/download/1/c2/e0000/KKV_sti@rsadalami_egyeztetésre.pdf

° A szakirodalom a szegénységi kiisz6b alatt a mestigrenérték jovedelem hatvan szazalékanal kisebb jo-
vedelemforrassal rendelkiehaztartasokat érti.

1% hitp://lwww.complex.hu/kzldat/t9200038.htm/t9200086h
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- Teljesség elve: minden pénzmozgasrol koteazelszamolast kell vezetni
- Valodisag elve: a pénzosszegeket mindig a ténylegkskra iranyozzak élés
azokra is hasznaljak fel.
- Univerzalitas elve: minden bevétel minden kiadasagaul szolgal
- Részletezettség elve: adiehnyzatok elfogadasat részletes tervezézszel meg
- Kobzbeszerzési kotelezettségek elve
- Allami tamogatasok korlatozasanak elve: nem nyéitha koltségvetés terhére
olyan jelledi tamogatas, mely versenytorzité6 gazdasatmyeljelent a piac bar-
mely szereglje szamara
- Eurdpai Uniotol érkei forrdsok elkulonitett kezelésének elve
Az allam koltségvetését egy évrérelvetitve tervezi meg. A koltségvetés elfogadasa-
nak hataridejét az Allamhéztartasi Térvényben loa&k meg az orszagijgsi valaszta-
sok évében. Ezt medeben a kijeldlt felebs miniszter marcius 31-ig @krjeszti a gazda-
sag-és pénzugyi politikalbb irAnyvonalait, ezen bellil is nagy hangsulytdekt az adopo-
litikara és a koltségvetési politika egészénekandlj illetve kitiz egy allamaddssag csok-
kentésre vonatkozo ddetes célértéket. A folyamat végén megtervezikna denlitett téma-
korokhoz kapcsoldddan felmedibbevételeket és kiadasokat, melyeket jalius 3lgigeete-
tik. A torvényjavaslat véglegesen szeptember 3Reiiil benyljtasra az Orszadidgs elé,
ahol megyvitatjak azt a Koltségvetési Tanacs és limh Szamvedszék kozremkodésé-
vel. A kdzponti koltségvetés elfogadasara decerBbhag kertl sor, sikeres végrehajtasa és

a féosszegek valtozatlan formaban tartasa érdekébdpletak, jogszabéalyok szulethetnek.

4.4.1. A koltségvetés mérlege

A fiskdlis kiigazitasokat alapw&tn két csoportba sorolhatjuk, ennek megéelellétezik
keresleti és kinalati oldalrdl tortémmegkozelités. A kinalat oldali élénkités a hazdial
kozasoknal a versenyképesség fokozodasat id&zmalynek kdvetkeztében pozicidjuk a
nemzetkozi piacokon is javul. Mindez annak koszéfihleogy az automatikusan néveke-
désre hajlamos kiadassal jar6 koltségvetési eletmekenkabér, allami szektorban dolgo-
zO6k létszama, haztartasok joléti transzferei) allémavatkozas utjan csokkentik, vagy
meggatoljak emelkedéstiket. A bevételi oldal tekétien akkor lehet hatasos a kinalati
megkozelitésben alkalmazott fiskdlis politika, heoamany tartdzkodik az adé jellegéte-
lek mértékének fokozasatol. A keresleti oldalrgtéis megkozelités arra helyezi a hang-
sulyt, hogy akar a bevételi, akar a kiadasi oldeineit vesszik szamba, a koltségvetes ter-

vezés folyamata soran egy kozoés jellémem hagyhato figyelmen kivil. A fuggyaltozé
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minden esetben a maganszektor, vagyis hogy a kitdriiskalis dontések milyen hatést
gyakorolnak a gazdasagi szefidqe. Vagyis az egyének magatartdsaban valtozéat &lth

a gazdasag pillanatnyi allapotanak megtael(Benczes, 2006). Ezen felll azt is rendkivl
fontos szamitasba venni, hogy az adott csoportmhileagal ast érintd — szamara kedve-
zétlen, vagy akar kedvéz valtozasokra, mivel igy nem csupan a redisztitigifolyamat
végsd pontjat képezik, hanem dontéseik révén annaktélakiis valhatnak a j@ben. Egy
olyan allapot johet létre, melyben a fiskalis npllkator negativra valt, példaul egy fo-
gyasztas élénkitkormanyzati intézkedés hatasara a fogyasztasarttisag szintje nem
valtozik (vagy cstkken), a haztartasok inkabb magigasaikat novelik.

Az 4llamhaztartas mérlege megmutatja tehat az $sdlmnmhaztartas alrendszeréhez
beérked vagy onnan kiaramlé bevételt és kiadast. Ez a fsgambavétel azonban halmo-
zbdasokat tartalmaz, mivel tartalmazza az allanaint@d alrendszerei kdzo6tt lebonyolitott
0sszes tranzakciot is, igy a tényleges méretémal tagyobbnak tiineti fel az allamhaztar-
tas méretét. Az alrendszerek kdzotti pénzmozgasinésével leképezhgtaz ugyneve-
zett konszolidalt allamhéaztartasi mérleg, melybew nsak az allamhaztartason kivliker-

kez és az oda iranyulo pénzmozgasok jelennek meg Bemde-Szabo, 2012).

4.4.2. A koltségvetés bevételei
A fiskdlis politika el$ sorban az adopolitikan keresztil befolyasolja bedeének bels ara-
nyait. Ezek a bevételek biztositjak azokat a fakas melyeket az allam a kozfeladatok el-
latasdhoz hasznal fel. Megkulonboztetiink kdzjogiebeleket, melyek allami ellenszolgal-
tatas nélkili vagy bizonyos szolgaltatasért, efj@ribeszedett rendszeres és rendkivili fi-
zetési kotelezettségek, illetve maganjogi bevéut|ekelyekre az allam tulajdonosi réin
ségben tesz szeft.
Adok és adojelled bevételek
»,AZ ado olyan szolgaltatas, amelyet a k6zhatalomaraadalmi k6zos szikseégletek kielégi-
tését szolgald kdzkiadasok pénziigyi forrasainatogitAsahoz, a maga altal megallapitott
mérték szerint, az ado fizetésére kotelezett tenmtes szemelyékt jogi személyekt (pl.
részvénytarsasagok, korlatolt felstég tarsasagok) jogi személyiség nélkili gazdasagi
tarsasagoktol (betéti tarsasagok, kozkereseti tagak) és mas szervezefekbzvetlen el-

lenszolgaltatas nélkil megkovete{Tétényi 2001. p. 369.)

1 A fiskalis multiplikator arra ad vélaszt, hogy nkeka valtozas kovetkezik be a brutté hazai termékbe
egy fiskalis valtozot egy egységgel megvaltoztatunk
2 hitp://lwww.y3k.hu/oktatas/feladatok/pul0.pdf
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Hazankban a kozponti koltségvetés bevételeinek 80%eghaladd hanyadat az
adok, és egyéb ado jelieppefizetések teszik ki. Az ad6 az allam pénzigiyikségleteinek
kielégitésére szolgal, vagyis a maganszemeélyekearsezetek jovedelmének egy részét el-
vonja, majd kozkiadasok fedezésére forditja. Azfiadtes ellentételezése ként kdzvetett
modon szolgaltatasokat nyujt a kormanyzat, a b&kéfelents részét tarsadalmi célokra
forditja. Egyrészt tehat fedezetet nyUjtanak a d@lmek Ujraelosztasahoz, valamint az al-
lami és onkormanyzati rendszerekikiidésének fenntartdsahoz. A magyar addrendszer
koézponti és helyi addkra tagolhato, azéaldelll négy adonemet emelhetliink ki: az altala-
nos forgalmi adot, jovedéki adot, személyi jovedeldot és tarsasagi adot. A kdvetkez
abra hivatott szemléltetni a 2013-ban Magyarorszadgsznalatos adénemeket. A felsoro-
las nem teljes kdir mivel az addzasi témakor ilyen értelemben nentsalpdik szorosan

kutatasi ttmamhoz, igy csupan a legfontosabb elenaiktalmazza.
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Az adorendszer felépitése

Ko6zponti adok, illetékek

Hely1 adok

Epitményado

— Telekadé

Kommunalis (msz)

Idegenforgalmi

Kozvetett
- Ingatlanad6
Jarulékok —

VeImeny-Diztosita
jirslesc

Nyugdijjinstec |

Illetékek

2. dbra: Hazank addérendszerének felépitése, 2013
Forras: http://nav.gov.hu/data/cms113333/adokataifiadatai alapjan sajat készités
Hazankban a munkabéreket tethatlok és jarulékok mértéke eurdpai viszonylatban

rendkivil magas. Ezekba tételekidl kiemelked a Tarsadalom Biztositasi jarulék, melyet
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a munkabérek aranydban a munkavallalok, munkéltésokzabad foglalkoztatasuak fizet-
nek be. A Tarsadalom Biztositasi jarulék 2012. riltje Ota szocialis hozzajarulasi adéra
modosult.

»A vam specialis termékadd, amelyet Magyarorszagowamhataron vamtertletre
beléptetett vagy barmilyen mas médon bejuttatatk artan kell fizetni. A vam az allami
koltségvetési bevétel részét képezi, a vam megizetlenében az allam kozvetlen ellen-
szolgaltatast nem nyujt(Tétényi 2001. p. 508.)

Hazank az Europai Unidhoz vald csatlakozassal egiyey a vamunio részéve valt,
igy a tagallamok kozott nem beszélhetink vdmok inetgfsésl, azonban harmadik or-
szaggal szemben egységes vamot alkalmaznak. A jJagsziabalyban meghatarozott mér-
tékben és feltételekkel vetik ki a vamhatart atlapforgalomra. A koltségvetés a vamokon
keresztll kapcsolddik az arfolyam-politikahoz.

Az addjelledi bevételek csoportjaba sorolhaté az allami monapdlinegléte is, mely
meghatarozott aruk termelésére, forgalmazasatadllszolgaltatasnydjtasra vonatkoz6 jo-
got jelent.

Nem adojelled bevételek

A nem addjelled bevételek kozoétt az egyik legib tételt az illetékek képezik, melyek va-
gyoni érték megszerzéséhez vagy szolgaltatas igédydéhez kapcsolddo fizetési kotele-
zettségek. Alapvétfunkciojuk a kézterhekhez vald hozzajarulas, medyeragyonszerzeés-
re (6rokosodés, ajandékozas, visszterhes vagydwdatis) és eljarasokra (birosagi, igazga-
tasi, allamigazgatasi) vetnek ki. Egyéb fizetemtijként jelenhetnek meg a kdzbsségi fo-
gyasztasért, kdzjavak hasznalatdért cserében feitsxtt 6sszegek, és az allamigazgatas
szervei altal térvényesen kivetett pénzésszegealyisa birsagok.

Egyéb bevételek

Toékebevételek az allami vagyon nagysagat csokkemyyi eszkoz, készlet és foldtulajdon
értékesitések, melyeket a kormanyzat eseti jelldigge meg. Altalaban ezen 6sszegek fel-
hasznaldsa ée meghatarozott modon torténik. A magyar allamsagyén eseti jelleggel
részesll adomanyokban, egyéb juttatdsokban, sépélye Ezek a tételek magan és jogi
szemeélyekil bearamlo adomanyok, és az éallamhaztartas magjestdih atcsoportositott
pénzosszegek, vagy nemzetkozi szervezétdkilfoldi orszagoktol szarmazdé anyagi jutta-
tasok lehetnek.

14



2. tAblazat: A kdzponti kdltségvetés bevételei midl forintban, 2005-2012

Bevételek 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Gazdalkodoé
szervezetek

849 391 996 779| 1119235| 1172370 1017459| 1125798| 1210212| 1157 200

Fogyasztashoz

. 2524268 2681215 2891381 3043822| 3070856 3200145 3132318 3702695
kapcsolt addk

Lakossagi
befizetések

1552932 1698179 1945287 2163250 2020177 1860476 1462016 1609 446

Koltségvetési

1009534| 1267848| 1266936| 1251671| 1624787 1869933| 2169590 2576728
szervek

Allamhazt.
alrendszerei

154 456 208 076 196 745 254 771 226 424 76 952 52718 67 988

Allami

vagyonnal 631 950 33033 48 814 71746 97 249 71026 40 007 69 776
kapcsolatos

befizetések

Nyugdijre-
form és Ados-
sagcsokkent
Alap bevételei

0 0 0 0 0 0 95 628 0

Kamat' 156 254 107 931 116 716 140 795 184 347 256 962 147 134 172 039
bevételek
Egyéb unios

) 17 816 16 885 9173 60 860 36 822 -130 32558 20 838
bevételek
Bevételek
i 6896 602| 7009946| 7594286 8159285 8324226 8461161| 8342182| 9376710
0sszesen
Egyenleg -547 802| -1961632| -1398117| -869963| -743718| -853920| -1727103| -620130

Forras: KSH, A kozponti koltségvetés bevétélekészilt éves jelentés alapjan sajat készi-
tés

4.4.3. A koltségvetes kiadasai
A koltségvetési matrix a funkciondlis és kdzgazdaséztalyozas kombinacidjaként ke-
pezheb le (Bod—Bende-Szabo, 2012). Az allami feladatdlege alapjan tortéhbesorolas
képezi a funkciondlis osztalyozas alapjat. Az allatikddésének funkcidja k6zé tartoznak
az ugynevezett hagyomanyos feladatok, a kdzigaggatéaz altalanos kbzszolgaltatasok. A
joléti funkciok jelenés részét a tarsadalombiztositasi és szocialiszfenek adjak, mig a
gazdasagi funkcidk olelik fel a gazdasagi tevékéggkkel kapcsolatos kiadasokat. Tovab-
bi csoportot képeznek az allamaddssag-kezeléspektkatos kiadasok. A kézgazdasagi
osztalyozas soran a kiadasokat a kbzgazdasadimakalapjan veszik szamba.
Funkcionalis osztalyozas

- altalanos k6zosségi szolgaltatasok

- védelem
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- kdzrend, biztonsag

- oktatas

- egészsegugy

- TB, joléti feladatok

- kozosségi kommundlis feladatok

- kulturalis szolgaltatasok

- energetikai szolgaltatasok

- medgazdasag, erdészet

- banyaszat, ipar

- szdllitds, tavkozlés

- idegenforgalom
Kdzgazdasagi osztalyozas

- arukkal és szolgaltatasokkal kapcsolatos kiadasok

- kamatfizetések

- tamogatasok és egyéb folyo transzferek

- targyi eszk6zok, készletek beszerzése

- fold és immaterialis javak vasarlasa

- toketranszfer
Ezen felll szikséges megemliteni a nyujtott tandmyddat, melyek a koltségvetésigs az
elkllonitett alapokbol a gazdasagba aramoltataizd€gek, amiket tarsadalom-vagy gazda-
sagpolitikai célbol hasznélnak fel.

- kozvetlen tamogatas: a koltségvetés tényleges sdadarkiegészités, dotacio, alla-

mi vasarlas)
- kozvetett tamogatas: a kdltségvetés elmaradé Hevéaelomentesség, adokedvez-
meény, kezesség-es garanciavallalas)
- termeléshez kapcsolédo tamogatas: egyedi vagy tierma
- értékesitési folyamathoz kapcsol6d6 tamogatas:resgabvencid, kdzizemi valla-

latok tamogatasa
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3. tAblazat: A kdzponti kdltségvetés kiadasai milé forintban, 2005-2012

Kiadasok 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Egyedi és
normativ 113107| 124027 197372 203083| 178578| 201406 211992| 259 482
tamogatasok

Kdzszolgalati
miFsorok 45936 46 560 52 245 51 280 53 744 45 765 53 737 61 836

tamogatasa

Fogyasztoi-

IS 117682| 117940 111885 107623| 107398| 107 319| 108 263 96 861
arkiegészités

Lakasépitési

) i 232566| 223539 228471| 185575| 199289| 147403 129079| 124001
tamogatasok

Nemzeti
csalad- és
szocial-
politikai alap

493 138 645 988 686 337 685 943 640 980 632 409 618 918 816 978

Koltségvetési

szervek 3336 064| 3896527 4234379 3995816| 4047204| 4204821 4730726| 5046863

Allam-
haztartas 1764 058| 2237637| 2160306| 2289585| 2262827| 2424411| 1922464| 1852179
alrendszerei

Tarsadalmi
dnszerveddé- 3738 5092 5153 5240 5318 4991 3810 3810
sek

Kamat-

N 914 435 983289| 1006065 1154101 1180244 1136362 1101130| 1202361
kiadasok

Tamogatas az
onkormanyza-
ti adossagok

torlesztéséhez

0 0 0 0 0 0 0 76 029

Allami

vagyonnal 0
kapcsolatos
kiadasok

0 0 66 993 99 294 95 355 633 327 137 423

Kormanyzati
rendkivdili,
egyéb
kiadasok

34 272 66 631 37 506 41 009 37991 51 040 43 412 43 351

Allam altal
vallalt

kezesség
érvényesitése

13 949 10 755 10328 17139 20 409 33 540 29 448 40 810

Adéssag-

AR 181 227 419 959 58 211 1122 1554 73 249 930 0
atvallalas

Hozzajarulas
az EU kélt- 186645 185612| 189520 210581| 223658| 230187| 233048| 234858
ségvetéséhez

Kiadasok
0sszesen

7444 403| 8971578 8992402 9029248 9067944| 9315081| 10 069 285| 9 996 840

Forras: KSH, A kbzponti koltségvetés kiadasair@zdt eves jelentés alapjan sajat készités
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5. AZ ALLAMADOSSAG KEZELESE MAGYARORSZAGON

5.1. INTEZMENYI ES JOGI HATTER

Magyarorszag addssagkezelésében Iényegi valtoxdsaitkeztek be az 1990-es években.
A feladatok ellatasaban aktiv szerepet vallalt 9931 aprilis 1-jén megalapult Allami Er-
tékpapir Kibocsatast Szenéeiroda, a Pénziigyminisztérium és a Magyar NemzaikBs.
1995-ben kezdte meg munkajat az Allamadossag Kegérpont (AKK), mely ekkor a
Pénzugyminisztérium felligyelete alattikddott. A szervezet a magyar koltségvetés kulfol-
di adossagkezelésével foglalkozott, majd 199%ilfoldi forrasbevonasi riveletek végzé-
sére kapott engedélyt a Magyar Allam nevében ajaAz AKK 2001. marcius 1-jét
részvénytarsasag formajaban folytatta tevékenyskgébb zart-kdtien mikods részvény-
tarsasagga alakult at. Feladatkdre 2003-aiilb ki, mely ekkor mar magaban foglalta a
kozponti koltségvetés fizéképességének fenntartasat és az atmenetileg fathralpenz-
eszkdzokkel valé gazdalkodas jodat.

A Magyar Allam szerint megfogalmazott legfontosatdtkitizés az allamaddéssag és
a koltségvetési hiany finanszirozasa az elérllegalacsonyabb koltségszint és legkisebb
vallalhatd kockazat mellett. Fontos térekves tovdahlbelféldi allampapir-piac folyamatos
fejlesztése és az itt 1étrejott pénziigyi termékelsgnyképességének mezgse.

Az allamaddssag kezelés jogi alapjait az allamiztadl szolé 2011. évi CXCV tor-
vény (Allamhéztartasi torvény) teremtette meg, et fontos szerepet jatszik még a Ma-
gyarorszag gazdasagi stabilithsarol szold 2011CXEIV. torveny, illetve kiegészitéskép-
pen az 1959. évi IV. torvény (Polgari torvénykony2p01. évi CXX. térvény (dkepiaci
torvény), valamint az adott évre vonatkozé koltsdgsi torvények.

5.2. A FORGALOMBAN LEV O ALLAMPAPIROK
Az allampapir olyan hitelviszonyt megtestéditrgalomképes okirat, melyet a Magyar Al-
lam bocsat ki. Futamidejét tekintve kétdsoportra oszthatok fel: egy évnél rovidebdred
kibocsatott papir, melyet kincstarjegynek, egy éWasszabb idre kibocsatott papir, me-
lyet allamkotvénynek neveziink.

Az allampapirokkal valé kereskedés megvalosulhatgynevezett etglleges piacon,

vagyis az AKK altal kibocsatott értékpapirok kozeetértékesitésével, és a masodlagos pi-

13 http://www.allampapir.hu/rolunk/akk-zrt
% http:/lwww.allampapir.hu/allampapirok
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acon, ahol a mar forgalomban téertékpapirokkal valo kereskedés zajlik. Ennektszén
lehet a Budapesti Ertéktsde hitelpapir-szekciofa.

Prémium Magyar Allamkotvény

Az allamkotvényt kizardlag devizabelfoldi természetszemeélyek vasarolhatjak meg.
Dematerializalt, valtoz6 kamatozasu értékpapir,yatehltalaban 3-5 éves futanicel bo-
csatanak ki és a piacon 1000 Ft-os alapcimletbenikemeg. Inflaciékovet papir, vagyis a
kamatbazis ehhez mérten hatarozzak meg, és ezaknfé@ett bizonyos kamatprémiumot is
biztosit. Kamatfizetésre évente keril sor, a futénvégén pedig adke és a fennmarado
kamat dsszege jévairasra kertll az ugyfél szamlagmban a béle szarmazé kamatjéve-
delem addkoteles, igy azttbb a kamatadd mértékével csokkenteni kell, melynékiéke
jelenleg 16%. Tovabba 2013. augusztus d+eto-os egészségugyi hozzajarulas is terhel-
heti a kamatjovedelmeké&t.Mivel az értékpapir lakossagi felnasznalasu, edbrcsatasa
nyilvanos. Megvasarolhat6 a Magyar Allamkincstakfialozatan keresztiil, illetve elektro-
nikus fellleten, az ugynevezett WebKincstarnal.

4. tablazat: Prémium Magyar Allamkoétvény hozamai 20.2-2013-ban

Ervényesség kezdete Aktualis kamat mértéke
(datum) (%)
2013. 05. 02. 5,20
2013. 04. 25. 5,20
2013. 03. 19. 7,70
2013. 03. 05. 7,70
2012. 12. 08. 9,00
2012. 11. 28. 8,50
2012. 08. 26. 8,80
2012. 08. 11. 8,60
2012. 01. 11. 9,30

Forras: http://www.allampapir.hu/allampapirok/lakagi-kamatok
adatai alapjan sajat készités
Kincstari Takarékjegy
A Kincstari Takarékjegy materializalt, vagyis nyoanditon eballitott fix, [épc$s kamato-

zasu értékpapir, melynek fogalmazott cimletei 10,1®0, 500 ezer és egymillio forint le-

!5 hitp://lwww.allampapir.hu/tudastar/fogalomtar/maagds-allampapir-piac
16 A 6%-0s EHO kamatokra vald kiterjesztése a faalapu allampapirokra nem vonatkozik.
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hetnek. Futamidejét tekintve 1-2 éves lejarattalikiorgalomba, a kamatok ésdakée pénz-
Ugyi rendezése a visszavaltas napjan torténik (kedddevonasa utan). Megvasarlasa kiza-
rélag maganszemelyek részére lehetséges, orokdllstve engedményezés hatalyaval at-
ruhazhatd. Az értékpapir a Magyar Posta Zrt. abbesmblgaltato helyeinél hozzaférbet

5. tAblazat: Kincstari Takarékjegy hozamai 2012-203-ban

Ervényesség kezdett ) N o
) Tipus Aktualis kamat mérteke (%)
(datum)
2013. 07. 29. Kincstari Takarékjegy 4,25
2013. 07. 29. Kincstari Takarékjegy Il 4,50

Forras: http://www.allampapir.hu/allampapirok/lagagi-kamatok adatai alapjan

sajat készités
Prémium Eur6 Magyar Allamkétvény
Az értékpapir devizabelfoldi és devizakulfoldi té&saetes €s jogi személyek, valamint jogi
szemelyiség nélklli szervezetek szamara érbkeelektronikus formaban. Valtozo kamato-
zasa az eur6 zéna inflaciojahoz kotott, futami®egy. A kamat értékének meghatarozasa a
Prémium Magyar Allamkétvény hozamahoz hasonlé madoténik. Kamatfizetése félé-
vente torténik, a fennmarado kamat @seta futamid végén kamatado levonasa utan kerdl
az ugyfél birtokaba. Hozzaférléed Concorde Ertékpapir Zrt., az Erste Befektetésj @z
ING Bank N.V., valamint a Citibank, az FHB Bank Zat Magyar Allamkincstar, az OTP
Bank Nyrt., a Raiffeisen Bank Zrt; a Sopron Bankd@anland Zrt. és a Takarék Bank Zrt.
kijeldlt fiokjaiban.

6. tablazat: Prémium Eur6é Magyar Allamkdtvény hozamai 2012-2013-ban

Ervényesség kezdete (datum Aktuélis kamat mértéke (%)

2013. 06. 21. 3,70
2013. 05. 25. 4,20
2013. 05. 21. 3,95

Forras: http://www.allampapir.hu/allampapirok/lakagi-kamatok

adatai alapjan sajat készités
Kamatozo6 Kincstarjegy
Az értékpapir 1 éves futamidegs fix kamatozasu, névértéken valo jegyzés Utgillka
forgalomba. Alapcimlete 10000 Ft. A kamat a futainidgén adkével egyitt kertl jovai-
rasra a kamatadé figyelembevételével. A Kamatozatcstérjegyet devizabelfoldi magan-
személyek, cégek és intézmények vasarolhatjak desyezhét a Magyar Allamkincstar
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allampénztari irodaiban, a WebKincstaron és a Tieledtdron keresztil, valamint a lakos-
sagi Elédleges forgalmazé6 fiokhal6zataban (CIB, Erste, K&WKB, OTP, Raiffeisen,
UniCredit és Takarék Bank).

7. tablazat: Kamatozo Kincstarjegy hozamai 2012-2@tban

Ervényesség kezdets ) N o
) Tipus Aktualis kamat mertéeke (%)
(datum)
2013. 07. 29. Féléves Kincstarjegy 4,25
2013. 07. 29. Kamatozo6 Kincstarjegy 4,50

Forras: http://www.allampapir.hu/allampapirok/lakagi-kamatok adatai alapjan
sajat készités

A Kozponti Statisztikai Hivatal 2013. I-1l. negyedss jelentése alapjan a pénzigyi
instrumentumok kozul a koézponti koltségvetés adf@t@manyaban 18%-0s részesedést
vallaltak a hitelek, és 81%-ot tettek ki az allaipak a hatodik honap végén. Az allampa-
pirok aranya az elmult édzakhoz viszonyitva 9,7%-kal emelkedett, ezen leelakossagi
allampapirok aranya 34%-kal haladta meg a 2012¢é§vértékesitési szintet.

A kifejezetten lakossagi értékesitésre szant éagkpk allomanya jeleisen néve-
kedett 2013. junius végéig az Allamaddssag Kex@zpont Zrt. kdzleménye szerint. A
Prémium Euro Magyar Allamkétvény allomanya 1 708litneurdra valtozott, melyll az
elmult félév ndvekménye 1 400 millié eurot tesz Aikotveny teljes allomanyat tekintve
82,2%-ban belfoldi intézményi befekikf 14,2%-ban hazai haztartasok, és csupan 3,6%-
ban van kulféldi tulajdonban. 2013. augusztus hbaapt6,9 milliard forinttal ndvekedett a
lakossagi allampapirok aranya. A félév végére adaligi cela allampapirok allomanya
0sszesen 1 458,9 milliard forintréth melykdl a Kamatozo Kincstarjegy 812,8 millidrd, a
Kincstari Takarékjegyek 312,5 milliard, a Prémiumwr& Magyar Allamkotvény 317,3 mil-

liard, mig a Féléves Kincstarjegy 16,2 milliardifdot tesz ki.
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3. dbra: Forgalomban lé\ forint allampapirok mértéke milliard forintban, 20 03-2013
Forras: AKK statisztikaja alapjan sajat készités
Az allampapirok iranti érdeétiést részben a Magyar Nemzeti Bank aktualis kamat-

politikaja befolyasolta. A jegybanki alapkamat cséfieése volt megfigyelh&taz elmalt fé-
lév soran, 2012. januér 1-jén még 5,5%-0s volt aéké, majd havi szinten valtozott, je-
lenlegi értéke 2013. szeptember 25. Ota 3,6%. Apkalmat eisen befolyasolja a kereske-
delmi bankok hitel-és betéti kamatait, igy a kozgsagtan alapuétfeltevései szerint a
bankok kedvedbb hitelezési feltételeket tudnak biztositani aoksdg szamara, viszont a
csokkerd betéti kamatok miatt visszaesik a megtakaritaséiéake és az allampapirok iran-
ti kereslet is. A gazdasagba aramlé pénz mennyisgggd, mely gazdasagi ndvekedeést
idéz eb (vele egyutt viszont arszinvonal novekedést isegdih Magyarorszagon jelen
helyzetben a jegybank alapkamat csok&entlitikdja rovidtavon nem idézteéehz arszin-
vonal emelkedését, és az allampapirok tekintetéhemién pozitiv hatast gyakorolt a gaz-
dasagi szerefikre. Véleményem szerint ez annak kdszoéihlebgy az allampapirok atla-
gos hozama az elmult fél évben 4 és 10% koz6tt othzmig a kereskedelmi bankok joval
kisebb mérték hozamot tudtak fizetni a bankbetétek utan. Masrédzazai megtakaritok
jellemzsen nem szivesen valasztjak a nagyobb hozammal,agyobb kockazattal is jaré
befektetési formakat, igy jelenleg a legoptimalsdbntésnek sokak szamara az allampapir
vasarlas bizonyult. Azonban az allampapirokrél eldi@td, hogy csak hosszabb tavon je-
lentenek biztos megtériilést, hiszen a hozam édayam kapcsolata forditott aranyossag-

gal jellemezhét. Igy ha hirtelen névekedésnek indulnak a beféktéital elvart hozamok,
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az arfolyam visszaesésére lehet szamitani, és elzbesetben egy allampapir visszavaltas-
nal veszteségre, vagy legaladbb is elmarad6 hasieimea szamitani. A Concorde elefje
szerint a jelenlegi nemzetkdikepiaci eseményeket figyelembe véve jelergmelkedés-
nek indulhatnak az allampapirok hozamai, igysdsban a kulféldi befekték részébl
varhaté a hozamelvaras palyajanak ndvekedése. Anfimmma magyar piac nem képes al-
kalmazkodni a megvaltozott feltételekhez, és adtdiék a magyar allampapirjaikat értéke-
sitik, forintban tartottdkéjuket pedig devizara valtjak, a folyamat megnbagbénzkinala-
tot hazankban, mely arfolyamgyenguléshez vezethétazai fizebeszkdz gyengilése pe-

dig az allamaddssag egészének nbvekedését eredménye

5.3. AZALLAMADOSSAG OSSZETETELE

Az allamaddssagon egy adott orszagon belil felhatmt@nkormanyzati és kézponti kor-
manyi adossagainak konszolidalt 6sszegét értjukzIRtesebben az allam garancia-és ke-
zesseégvallalasaibol keletkezett hiteltartozas, lmmé beruhazéasokért feled intézmeények
és elkulonitett pénzalapok hitelei, valamint aardll kézben 1é&¥ vallalkozasok atvallalt hi-
teltartozasat.

Az allamadossag pontos mértekének megallapitasamkiban az Eurépai Unié mod-
szertana alapjan torténik a brutté hazai termékaelaban kifejezve. Az &llamadossag fi-
nanszirozasanak iranya szerint kéfdrrasat kilonboztetjuk meg. Belfdldi finanszirewh
sor kerllhet az allamhaztartason belll jovedeleosaofiortositassal, a pénzigyi piacon
jegybanki hitelnyujtas és bankok altali értékpagisarlas keretében, illetve a vallalatok és a
lakossag altal tobbek kdzott allampapirok forgalarhbzataldval. Bizonyos értelemben ide
sorolhatd a névleges torlesztés is, mely esetb@tam Gjabb hitelfelvétetdd teremt forrast
a mar fenndllé tartozasok kiegyenlitésére, ez amordsupan atmenetileg eredmeényezheti
az adossagallomany csokkenését, technikailag edysiideli atitemezéskent értelmezhe-
t6. Az addssag kulfoldt tortens finanszirozasaban aktiv szerepet vallal tobb nédize
szervezet és orszag, kulféldi bankok, nemzetképak és maganbefekdét Hazank esz-
koztéra az ilyen iranyu tranzakciok végrehajtasékavetkes elemekisl all:

- hosszu-vagy ko6zéptavu lejaratu kotvenyek
- kincstarjegyek és kincstari valtok

- hosszU-és rovid lejaratu kolcsonok, hitelek

7 http://www. felsofokon.hu/a-koz-gazdasaga-blog/20227/mibol-all-az-allamadossag
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4. abra: A kozponti koltségvetes forint-és devizadbssagéallomanya, 2004-2013

Forras: AKK statisztikaja alapjan sajat készités
A koltségvetés addssagallomanyanak 58%-at forinttidob mint négytizedét pedig
devizaban jegyezték 2013. janius végeén, allomankaiel azonos mértékben, 8—9%-kal

emelkedtek az 8k6 év zar6 adataihoz képest. Az adossagfelvételebriesztések kulonb-
ségeként a forintaddssag 960 milliarddal, a dediaasag 593 milliarddal névekedett 2013

elss félévben.
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5. dbra: Magyarorszag kdzponti kéltségvetésének bttd6 adossagallomanya milliard

forintban, 2004-2013
Forras: AKK statisztikaja alapjan sajat
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A forintadosség tartalmazza a kilfd@tes belféldél szarmazd hitelallomanyt, ide
értve a Magyar Nemzeti Bank &ltal nyujtott hitelgekealamint az allampapirokat. A devi-
zaadossag reszet képezik a kulféldtevizaban felvett hitelek (IMF, EU) és belfolda\d-
zahiteleket, illetve a deviza allampapirokat. Atiexdatokbdl jol lathatdé, hogy Magyaror-
szag allamaddéssaganak magas a devizakitettségez iggossagallomany alakulasat nem
csupén a kamatkockézat, hanem az arfolyamkockaratheli.

Hazank 2013. augusztus 12-én az INMFlvett korabbi adossagallomanybobir-
lesztés keretében 2,15 milliard eur¢ tartozastdirerissza. A Nemzetkozi Valutaalappal
kotott ebzetes megallapodas alapjan az dsszeg kifizetésétnhgénznemben - amerikai
dollarban, euréban és angol fontban — teljesi@tt®rmany'® Az Allamadéssag Kezél
Kdzpont kézleménye szerint a fizetés teljesitésdbmsznalt pénzmennyiség részben az
IMF-t6l korabban kapott kolcsoih illetve dollarkétvéeny kibocsatasbol és a Prémidoro
Magyar Allamkotvény kibocsatasaboél szarmazott. @aadi szakemberek véleménye alap-
jan az ebtorlesztés nem fog jelefd mérték allamhaztartasi hianyt generalni, mivel ren-
delkezésre allnak potlolagos forrasok, méga lakossag allampapirokba vetett bizalma és

ezaltal befektetési kedve’is.

5.3.1. A fizetési mérleg egyensulyanak jeleisége

A fizetési mérleg vizsgalatat sziikségesség tekdiadnbtke bevonas, vagyis az adossag-
generald kuls finanszirozasi forrasok igénybevétele, mivel damdhddssagot jellenien
ilyen forrastipussal finanszirozzak. A gazdasagmeabk, hitelminssitok és befektéik a fi-
zetési mérleg egyes részmeérlegeinek alakulasabédedr adatokat nyerhetnek arra vonat-
kozdan, hogy a gazdasagi folyamatok fenntarthatbe&gzu tavon biztosithaté-e. A kil-
foldi tartozas mértékének valtozasat meghataroxidsa finanszirozasi igény valtozasa és
a mar fennallé devizatartozasok arfolyamanak vakaz A finanszirozasi képesség jol mér-
het a belféldi szektorok el nem fogyasztott és be nendzott j6vedelmeinek segitségével,
azonban ennek negativ értéke eseténokiilsanszirozasi forrasok igénybevételére van
szilkség. Egy orszag nettd finanszirozasi igényét ttiolyo fizetési mérleg és ékemer-

leg egyuttes hianyaként adhato meg.

'8 http://index.hu/gazdasag/ado_es_koltsegvetes/@8Am/igy torlesztjuk_az_imf-hitelt/
19 http://index.hu/gazdasag/2013/08/12/elutaltuk_azpeszabadok_vagyunk/
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8. tablazat: Magyarorszag fizetési mérlege milliarceuréban, 2001-2012

l.
. . V. V.
Folyo ] _ ] ] _
] o Toke- Pénziugyi | Tévedeések, Teljes
Datum fizetesi . ] ]
] mérleg mérleg kihagyasok | mérleg-
mérleg
egyenlege | egyenlege | egyenlege | egyenleg
egyenlege

2001 -3577 358 3133 26 -60
2002 -4 929 202 2 605 156 -1 965
2003 -5933 -32 6 297 200 532
2004 -7 111 76 10 225 -1 662 1528
2005 -6 624 599 12 007 -2 075 3908
2006 -6 636 685 8 841 -1 923 968
200 -7 223 708 6 663 -13 134
2008 -7 752 1016 16 695 -2 283 7676
2009 -139 1093 4901 -369 5486
2010 1187 1756 1718 -1 643 3018
2011 1431 2 153 2115 -1 826 3 874
2012 1 605 2 647 -8 130 527 -3351

Forras: KSH, Magyarorszag fizetési mérléféeolo statisztika alapjan sajat készités

5.3.2. Az addssagallomany kezelése
Az allamaddssagibzabaly szerint a kdltségvetési hiany megléte rkedétkezik, ezen felll
novekedhet még ugynevezett kbltségvetésen kividilézettség vallalasa altal. A koltség-
vetési hiany kezelésének és finanszirozasanalok@fat kilonboztethetjuk meg. Egyik a
hiany monetizalas®, mely esetben a jegybank pénzterémankniivelet végrehajtasaval
megnoveli a gazdasagba kidramlo pénz mennyisépé&zéhban magaban hordozza az inf-
lacio novelésének veszélyét, ami kikiszébd@hbaa a pénzkereslet alakulasa kedyvea-
gyis a pénzkereslet mennyisége a finanszirozasemtett pénzmennyiség értékéenél na-
gyobb (Kornai 1995. pp. 633-649.). Természeteseabban az esetben igaz, ha a pénzke-
reslet tranzakcids 6sszetgy ndvekszik, mert a spekulacios pénzkereslet @deebizony-
talansagot von maga utan. Figyelemmel kell lenra artényeére is, hogy a hiany finanszi-

rozasanak ezen formdja altal toxiggenzteremtés inflaciogerjeéztatasa altalabandbden

20 http://www.econom. hu/allamadossag/
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eltolodva jelentkezik, igy csokkenti a koltségvegdbevételi oldalon megjelérjovedel-
mek realértekét. A monetizalas két alapesete a@lkiilhitelfelvétel, mely a jegybank altal
torténik, illetve az allam altal kibocsatott értékfirok megvasarlasa. Hitelfelvétel esetén az
igénybe vett 6sszeg és annak kamata aldtiésk soran visszafizetésre kell, hogy keriljon a
jogosult orszag devizajaban. Ezért az tgylet lebbtésa jelertis fizetési mérleg aktivum
meglétét igényli, tovabba kamat- és devizakockdzaiodoz magaban. Allampapir vasarlas
esetén szintén meg kell fizetni a kamatterheket.

A tékepiaci finanszirozas szintén a koltségvetés hidmyatott csokkenteni. A kibo-
csatott allampapirok funkcidjukat tekintve megeggdz azonban jellenék sokféleség-
enek kdszonhéen hatékony és széles kdrben hozzaférfiranszirozasi eszkdznek bizo-
nyulnak. Az allampapirpiac ikodésének alapvétfeltétele az értékpapirok iranti kereslet
megléte, mely etssorban a megtakaritdsok nagysagatol, a megtakanaadam-kockazat
erzekenységél és a hozamokra kivetett adoterhidks fligg. Az addssagfinanszirozas ak-
kor valt at monentizalassa, ha a jegybank vasatdalfampapirokat. Amennyiben a belfoldi
kamatlabak szintje alacsony, ugy nem szorul ki mhdzok korébl a maganszféra, igy
nincs szikség a jegybank kdzbelépésére, ésepitici finanszirozas kielégén mikodhet.

Jelenleg a kamatlabak csokkeszintje kedvez az allampapirpiac lakossagi szegéresk.
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Forras: MNB, AKK, Thomson Reuters.

Megjegyzés: az O/N bankkozi hozam forgalommal sulyozott atlaghozam, az FRA hozam bid-ask jegyzések alapjan szamolt napi zaroérték.

6. 4bra: A hazai kamatlabak alakuldsa, 2012-2013
Forras: MNB, Abrakészlet 2013, p. 7.
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Fontos megemliteni, hogy a kulféld felé fennallddaasokba nem csak a felvett de-
vizahitelek és devizakétvények csoportja tartozlepezen felil ide kell sorolni a hazai fi-
zebeszkoz alapu allampapirokat is, melyet kilfoldigisarolnak meg. Az arfolyamkocka-
zat eliminalasa miatt hazanknak kedvelza a kilféldiek belféldi devizdban vasérolnak al-

lampapirokat.
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Forras: MNB. Forras: MNB.
Megjegyzés: MNB sajat szamitasai alapjan MNB-kotvények nélkul. Megjegyzés: MNB sajat szamitasai alapjan MNB-kotvények nélkil.

7. abra: A kilfoldiek forint allampapir-allomanya, 2006-2013
Forras: MNB, Abrakészlet 2013, p. 15.

Azonban az is elmondhaté, hogy a kulfoldiek foatapu befektetései rendkivil nagy
volatilitdssal birnak, s ez a valtozékonysag sokkalmottetbb, mint a belféldi befekték
magatartdsa ezen a piacon. A deviza-kulfoldiekkesksét hazank megitélése nagyban be-
folyasolja, igy példaul egy hazankat édifglenttsebb negativ hatast tomeges eladas kovet-
het, mely kamatemelkedést von maga utan, és mebmigaaz allampapir dldleges pia-
cat?! A Kozponti Statisztikai Hivatal adatai szerint @fildi befektetk forint allampapir-
allomanya 2013. efsnegyedévében 1,3%-kal emelkedett a 2012-es szikipest.

L http://www.portfolio.hu/premium/mitoszok_es_tenyek_allamadossag-finanszirozasban_devizaadossag_
kontra_forintadossag.170993.html
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8. abra: A kilféldiek forint allampapir-allomanyanak volatilitasa, 2003-2012
Forras: http://www.portfolio.hu/premium/mitoszok_ésnyek az_allamadossag-
finanszirozasban_devizaadossag_kontra_forintadds&2@P3.html

Azért szukséges kiemelni a kulféldiek szerepét,trhimmelkeden magas szerepet
vallalnak az allamadossag finanszirozasaban haaanEblél kifolyolag 1ényeges vizsga-
lati szempont az adéssagéllomany devizaszerkezetééimely esetben kedvidsb lehed-
ségkéntiinik fel a kulféldi devizaban val6 eladdésodas, azmbz instabilitast és pénzigyi
sériilékenységet hordoz magaban. kozgazdasagtan legtdbb neves kutatéja Altalskelo
talalt devizaban torténfinanszirozas, vagyis az ,eredénain” mégis nagy-mértékben jel-
lemzi hazank allamadossag kezelését. A devizabkatkkeett adéssag szamos, az orszag
gazdalkodasat hatranyosan éfihaitast von maga utan:

- Nyitott devizapozicio (Suranyi, 2009): kialakulagaszavezethétaz expanziv fis-
kalis politika alkalmazéasara illetve jelést magaritke bearamlasra az orszagba.
Ennek kovetkezményeként magas inflacié és folyétéizi mérleg hiany alakulhat
ki, vagy valamely részpiacon un. buborék j6heelétiényegében az elégtelen hazai
megtakaritasok kulfoldickével vald kiegészitésérvan szo, mely fedezetlen devi-

zapoziciot eredményez.

22 http://www.portfolio.hu/premium/mitoszok_es_tenyek_allamadossag-finanszirozasban_devizaadossag_
kontra_forintadossag.170993.html
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- Az arfolyamvaltozasok kovetkeztében a monetarigtipal eszkdztar felhasznélasa-
nak hatékonysaga csokken: A Magyar Nemzeti Bargktigs indirekt modon is be-
folyasolhatja a gazdasagban dépénz mennyiségét. Devizatartalékiggs és al-
lampapir kibocsatas esetén pénzt von el a gazdalséageéllyel ebsiti a hazai valu-
tat. Azonban arfolyamok monetaris politikatél fugge valtozasai sok esetben sem-
legesitik, egyes esetekben akar meg is fordithatjgggybank altal elérni kivant al-
lapotot (Balogh et al., 2006). A nemzetkdzi vers&@&pesség javitasara vonatkozo
monetaris torekvések szintén csak rovidtavon biathratnak hatékonynak, hiszen
egy arfolyam-leértékeléssel atmenetileg ,olcsébbalik ugyan a hazai termntid
exportja kulféldi valutdban kifejezve, de a kilftidtimportélt termékek araba is
begyirtzik az arfolyam hatasa, s ez magasabb belféldind@mkezaltal a megszer-
zett versenyéhy elvesztéséhez és inflacio-névekedéshez vezet.

- A devizaadosség likviditasi korlatokat allithat @szag elé (Kreko—Erdész, 2010):
A magyar bankrendszer egészének kdzos jebimhogy a devizaeszkozoket csak
részben fedezik a kulfol@rszarmazé devizaforrasok. Az igy keletkezett fsmro-
zasi igényt devizaswap-lgyletekkefedezik. A devizalis killdnbségek miatt felme-
ralt leértékebdés kovetkeztében romlik a bankok likviditasi helygz mely a hitel-
kinalat csokkenéséhez vezet. A finanszirozasi ezetkmodositasaval elkerllBet
lenne, hogy a magas hitel/betét arany meésiith, ezaltal csokkenjen a magyar
bankok nemzetkozi forrasokra val6 rautaltsaga.

- Noveli a kockazati felardf, vagyis rontja hazank befeksét altali megitélését. A
kockazati felarat altaldban a minimalis kockazatfektetésekhez (példaul allampa-
pirok) mérten hatarozzak meg. Magas devizaban lénaddssagallomany esetén a

devizakockazat miatt a befekikthatranyosan itélhetik meg a piacot.

% A deviza-swap Ulgylet adottdgontban koétott ellentétes irdny( azonnali és hditartranzakciokat jelent,
melyek soran atvéaltasra keril egy fimtzkdz egy méasikkal szemben.
24 A kockazati felar egyfajta hozam, mely karpétaljhefekteit a vallalt kockazatért.
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Forras: MNB.
Megjegyzés: havi valtozas; az utolsd honap nem teljes.

9. abra: A kulféldiek allampapir-allomanya, 2011-20.3
Forras: MNB, Abrakészlet 2013, p. 14.

Osszetételiiket tekintve az allampapirokat jell@nzeurdoban, amerikai dollarban,
angol fontban és japan jenben bocsétjak ki, a Karatédsi kotelezettség viszont eurdban
realizalodik. A kilféld finanszirozasba tortéhevonasa révén az orszag biztositja jelentétét
a kulfoldi kotvénypiacokon és noveli devizatartaligk A pozitivumok mellett sziikséges
megemliteni, hogy ha hazai piac nem rendelkeziadmtt devizdkban jovedelemmel, teljes
mértékben ellentmond a finanszirozasi aranyszakadgyikének, a devizalis illeszkedés
elvének, miszerint devizaterndeészkdzoket devizaforrasbol, forintterdedszkdzoket fo-
rint alapu forrasbal kell finanszirozni. Tehat aaidfizeteszkdz gyengllése magas deviza-
kitettség esetén az addéssagallomany drasztikukedeséhez vezethet Gjabb kulféldi for-
rasbevonas nélkil is.

Dolgozatomban korabban mar emlitést tettem a ll&aléssagfinanszirozasrol, mint
lehetségbl. Azonban a tulsulyban hazai fideszkdzben denominalt adéssag esetében is
sebezhéivé valhat az orszag, ha nem fordit &digyelmet az adéssagallomany szerkeze-
tének kialakitasara. Ehhez elengedhetetlen felsttpEnz-ésoékepiacok fejlettsége és a
megfeleb mennyisél hosszu tavl és megbizhato belfoldi forrasok meglkétbefekteaik
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szadméra vonzo6 hosszu tava hozamokat céisaerghatarozni, melyek még nem terhelik
tulsdgosan a kibocsatokat sem, igy az adossagtgtydeljesithedvé valik.

Az adossagallomany lejarati szerkezetének vizsgdlaintén kitintét figyelmet igé-
nyel. Legyen sz6 maganszemélyrvallalatrol, vagy akar a Magyar Allamrol, a legé
0sszhang betartasaval jeléntkoltségeldl és kockazatoktdl (etsorban likviditasi kocka-
zattél) mentesitheti a forrasbevono felet. A beeétés kiadasok tervezésénél figyelemmel
kell lenni a j6vedelemterm&képességre és a kalkorrasbevonas igényére. A rovid lejara-
tu forrasok altalaban kisebb koltségvonzatiak,tez#nzo lehaiségnekiinhetnek, viszont
amennyiben a befekti# nem, vagy csak magasabb hozamok mellett hajl&ndjadb for-
rast biztositani, a rovid tavu finanszirozasra é@gressziv stratégia koltségei lényegesen

meghaladjak a hosszabb tavra vallalt kotelezetkstagheit.
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6. A VISEGRADI NEGYEK KOLTSEGVETESPOLITIKAJANAK
OSSZEVETESE

6.1. A VISEGRADI NEGYEK EGYUTTM UKODESENEK KIALAKULASA

A Visegradi Egyuttnikddés negy orszag, Csehorszag, Lengyelorszag, &zdogs Magya-
rorszag kozott létrejott regionalis egyitikddés. A visegradi orszagok célja gazdasagi,
diplomaciai és politikai érdekeik k6zos képvisefetédz egyezség létrejotte a kozépkorra
vezethed vissza, mikor a 1335-ben a visegradi varban hasmnag (Csehorszag, Lengyel-
orszag és Magyarorszag) kiralya képviselte hazggatasag-politikai Iépések egyeztetése
céljabdl (Szilagyi, 2010). Mivel az egyutlikddés sikeres multra tekintett vissza, ezért azt
meguijitottak 1991. februar 15-én a Visegradi Niibaat alairasaval Csehszlovakia ket-
tészakadasa utan 1993. januar 1-jén valt négytagwidegradi Egyuttitkodés, melynek
célkitizései kozott szerepelt a demokracia védelme, btéoias rendszer teljes felszamola-
sa és a gazdasagi egyuikiidés kiterjesztése modern piacgazdasag kiépité samdtésé-
vel, valamint a nyugathoz valo integracio 6sszeblsa is. Az Egyuttiikodés 1992-ben
létrehozta a K6zép-eurdpai Szabadkereskedelmi hapgdlast, vagyis a CEFTA-t a tagor-
szagok kozotti kereskedelem megkénnyitésének épdekd\z Eurdpai Unidhoz vald csat-
lakozas utan 2004-ben olyan Uj célokat fogalmamtaky a visegradi orszagok, melyek le-
fektették a hosszu tavu egyutitkddés alapjait az agrarpolitikdban, a kdzos kilbigton-
sagpolitikai tgyekben, transz-atlanti kapcsolatalsigésében. Ezen intézkedések az euro-
pai integracion belili kozos érdekképviselet megsihsahoz voltak szikségesek. A szer-
vezet- ellentétben a legtébb Eurépaban létrejapadosulassal - nem rendelkezik szék-
hellyel, Ggyeinek intézését minden évben mas taggrsallalja magara.

Az Egylttmikédés négy terileten valdésul meg,6stsrban a visegradi orszagok ko-
z6tt a Nemzetkozi Visegradi Alapintézményén beliil, mely nagy hangsuly fektet adkoz
kulturdlis, tudomanyos és oktatasi programokraaro&bn ativel turisztikai elképzelések
megval6sitasard. Masodsorban a mar korabban emlitett Eurépai Ubidili kozos ér-
dekképviseletre rendkivil nagy hangsulyt fektetnegfoképp konzultacidk és tapasztalat-

csere keretében. A visegradi négyek szamos széieieZeuropai Unidhoz vagy NATO-

% http://www.visegradgroup.eu/about

% A talalkoz6 eredeti célja Bécs arumegallitd jodéés az igy kirétt magas vamtehernek elkeriilése igyl

Uj kereskedelmi utvonalat jeldltek ki.

2T A visegradi orszagok nemzetkdzi szervezetekénD2@hius 9-én keriilt megalapitasra, székhelye Po-
zsonyban talalhato.

28 http://visegradfund.org/about
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hoz orszaggal allnak kommunikaciés kapcsolatbamttba nemzetkozi szervezetekkel is
egyuttmikodnek.

6.2. A NEGY TAGORSZAG ALAPVET O SAJATOSSAGAINAK OSSZEVETESE

Dolgozatom kovetkdzrészében szeretnék atfogd képet adni a visegé@pyiek orszagairol.
Mielétt részletesen kitérnék a fiskdlis politika teréleffelfedezhét azonossagokra és ku-
Ibnbségekre, néhany altalanos jellénatapjan szeretném bemutatni a négy orszagot.

9. tablazat: Altalanos tudnivalok a visegradi négyle orszagairdl, 2013

Orszag Kormanyzas ] Adminisztrativ | Fuggetlenség kivi-
i i Foévaros i i i o
megnevezeése tipusa felosztas vasa, allamalapitas
Cseh parlamentaris ) 13 régio és a .
o i o Praga ] 1993. januar 1-je
Kodztarsasag demokracia févaros
Lengyel NP ] .
o i kdztarsasag Varso 16 tartomany 1918. november
Koztarsasag
] o ) 19 megye és a
Magyarorszag| koztarsasag | Budapest ) 1000. december 2§
fovaros
Szlovak parlamentaris o .
Pozsony 8 reqgio 1993. januar 1-je

Koztarsasag demokréacia

Forras: Szilagyi (2011) adatai alapjan sajat készit
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10. abra: A visegradi négyek elhelyezkedése Eurdpai
Forras: Sajat készités (2013)

Teruleti megoszlas (négyzetkilométer)

m Csehorszag

m Lengyelorszag
Magyarorszag

m Szlovakia

11. &bra: A visegradi négyek teriileti megoszlasa ggzetkilométerben, 2013
Forras: http://egykisfoldrajz.freeiz.com/AFoldOrgaapdf alapjan sajat készités
Csehorszag Koztarsasag 10 467 Stxfamlal 2013-as adatok alapjan, nemzetiségét

tekintve a lakossag kdzel 90%-a cseh, 3,7%-a mésvh9%-a szlovak. Lengyelorszag né-
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pessége 38 073 746, fmely az orszag méretbeli adottsagaival aranybsséagll a visegra-
di négyek csoportjdban. Nemzetisége 97%-ban len@yé¥o-ban német és 0,1-0,1%-ban
fehérorosz és ukran. Hazank népessége 2013-ak adatint 10 076 5816f melyksl 92%
magyar, 1,9% pedig roma nemzeti&eg§zlovakia népessége 5 389 18085,8%-0s szlo-

vak, 9,7%-0s magyar, 1,7%-0s roma és 1%-0s ukrdnzeisegi megoszlasban.

Népesséqg ()

5410836 10 516 125

9 906 000

m Csehorszag

Lengyelorszag
m Magyarorszag
m Szlovékia

38 533 299

12. abra: A visegradi négyek népesseg szerinti megptasa, 2013
Forras: KSH, EUROSTAT tabla a népes$é(2002-2013) adatai alapjan sajat készités
Csehorszagban és Lengyelorszagban a lakossag 7Wkaggarorszag lakossaganak
68,2%-a, Szlovakia lakossaganak 71,6%-a munkakéme®’, eblsl kovetkesen a lakos-
sag ilyen aranyban veszi ki a részét a bruttdé hazaiék eballitasaban. A diagramon fel-
tintetett adatok alapjan elmondhato, hogy a Csettéfsasag egyfe jutd GDP-je 2012-
ben 21%-kal maradt el az EU-27 atlagatél. Szlovaki#o-kal, mig Magyarorszag és Len-
gyelorszag 34%-kal multa alul az Unios atlagot. dlikilonbds orszagok egydire jutd
GDP-jének realszintjét hasonlitottam 6ssze, nerathios arfolyamot, hanem a GDP vasar-
|6er6-paritasat vettem dsszehasonlitasi alapul a nomsiatérések kisgeése érdekében. Az
eltérés egyrészt az orszagok kulonbarszintjeildl, masrészt a GDRyfvolumenének ala-
csonyabb/magasabb szintj@iberedeztethét Az arszint eltérések kikiszobdlésére az
EUROSTAT altal bevezetett PPS (purchasing powerdstal) mértékegységet hasznaltam,

melynek vasarldereje megegyezik egy eurdéval.

29 Munkaképes kor alatt jelen esetben a népesség 65 év kozé ésrészét értjik.
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1 fére jutd GDP vasarloe-paritasa

m Csehorszag
® Lengyelorszag
Magyarorszag
m Szlovakia
EU 28 atlag

13. &bra: A visegradi négyek egydire jutd bruttd hazai terméke az Eurépai Unios
atlaghoz viszonyitva, 2012
Forras:EUROSTAT, GDP per capita in PPS alapjan sajat k&szi

6.3. A VISEGRADI NEGYEK KOLTSEGVETES -POLITIKAJA

A visegradi négyek koltségvetés-politikdjanak vidatat azért tartom kiemelkéeh fon-
tosnak, mert segitségével feltarhatd, hogy milyeszéfliggés tapasztalhatdo az orszagok
fiskalis politikdja és gazdasagi nbvekedése ko2okoltségvetés segitségével meghataroz-
haté az Gjraelosztas mértéke és szerkezete, miggtlgyakorol a tarsadalompolitika alaku-
lasara, igy a fiskalis politika elemzésekor figyetrkell forditani a tarsadalmi és a pénzigyi
kornyezet elemzésére is.

6.3.1. A koltségvetés-politika valtozasa a kelet-k6zép edpai térségben, bevételek és
kiadasok

A fiskdlis politika vizsgalatat az 1990-es évekjé&ttd célszeti kezdeni a visegradi négyek
esetében, mert kdzulik két orszag — Csehorszaglé@giRia — csupan ebben adsdakban
valt kulon egymastol (Palécz, 2010). A rendszeaglitani években a térség koltségvetés-
politikajanak kdzponti kérdése és alakitoja vatbadbbi idbszak alatt felhalmozott addssag
nagysaga, melyek tulnyomo tobbsége a szocialistdsrer nikodésébl fakaddan az allam
részeébl keletkeztetett addssag volt, hiszen nem volt kisdaszthato az allami és vallalati
szféra. Tovabba a Magyar Nemzeti Bank egyszertéttdie jegybanki és likviditas korlat

nélkdli hitelbanki funkciokat az egyszinbankrendszer keretében. A kdzpontositikeal-
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lok&cios rendszer és a restriktiv gazdasagpolieketvé tette a Magyar Nemzeti Bank
szamara, hogy egyfajta gazdasagiranyitd szerelpsinde®

A hetvenes években Magyarorszag €s Lengyelors2ag floerasigényét tovabbi kiil-
s6 hitelek felvételével poétolta, mely az addssagafiogntovabb emelkedéséhez vezetett.
Ekkor mar a hitelek#i nem voltak képesek fedezni a fizetéridamatot, igy ennek kiegyen-
litésére tovabbi hitelfelvételre volt sziikség. Awyleori Csehszlovakia lényegesen kisebb
devizahitel allomannyal rendelkezett a rendszefgktved evekben az eltéreladésodasi
politikqjuknak koszénhéen. A jelends kiils tartozasok miatt a fiskalis politika mozgaste-
re a kilencvenes évek elejéig rendkiviilszolt.

Az 1990-es évek elején Lengyelorszag egyezményittdsthitelesivel 3

mely alap-

jan tartozasainak egy részét elengedik, illetvettiet®get kap az addssag torlesztésének at-
Utemezéseére, kamatfizetési kotelezettség mérsékigatamint 1994-ben kedvéZeltéte-
lekkel jutott az orszag hitelez az IMF kozrgmdésével. Természetesen ez az orszag
bonitasanak romlasahoz vezetett, igy a Nemzetkozi Valuta Aépaz egyetlen finanszi-
rozasban partner szervezete. Hazank nem folyt@ayalasokat addéssaga részleges elen-
gedésére vonatkozoan, mert szerette volna elkebitigktedi elvesztését, és meg akarta
tartani esetleges kéisbi kedved hitelfelvételi kondicidit. Ennek ellenére Magyaspag
torlesztési kotelezettségeinek igyekezett rendseereleget tenni, igy képes volt megtarta-
ni helyét a nemzetkoziskepiacor® Ezzel egy idben a Magyar Nemzeti Bank 6nélléan
hajtott végre addssag-atitemezeést, melyet hosgmatie kotvenyek kibocsatasaval valdsi-
tott meg, s ezekkel cserélte fel rovid lejaratrél&ziteleit, és a privatizacios bevételek
Utemének gyorsitasaval igyekezett jovedelemre szieni.

A kiadasok valtozasanak deficitre gyakorolt hatasa

Az 1995-6s eévekre az adossagszolgalat jesemtértéket Oltott a visegradi orszagokban. Az
allam kamatterhe a GDP aranyaban EUROSTAT adatafjéal Csehorszagban 1%-ot,
Lengyelorszagban 5,7%-ot, Szlovakidban 2,4%-ot, yegszagon 8,8%-ot tett ki. Az al-
lamhéztartas hianyanak csotkkentése érdekében dtiamiezettségvallalas csokkentést haj-

30 http://videotorium.hu/hu/recordings/details/558arNegyi_Eva_- Az_MNB_szerepe a_ketszintu_
bankrendszer_letrejotteben

3 Tartozasanak részleges elenged#sétondoni Klub és a Parizsi Klub dontstt. A Lomildlub egy 1976-
ban alapult szervezet, mely a fejlett orszagok k6@6 kereskedelmi bankjat egyesiti. A Parizsi Klali8 hi-
telt biztosité nyugati kormany tartozik.

32 A hitelképesség, megbizhat6sag romlasat jelentiatis addig érvényesiil, migskepiacok szamolnak az
adott orszag fizetési zavaranak eébégével.

33 http://www.inaplo.hu/mn/200003/38.html
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tottak végre a 21. szazadban. Ezt nagymértékbisegitette a Stabilitasi és Novekedési
Paktunt* és a maastrichti kritériumdkvonatkoz6 éirasaban maximalizalt hiany.

GDP aranyos allamhaztartasi kiadasok a visegradi négyek
orszagaiban

-B-Csehorszag
—| engyelorszag
=& Szlovakia
30 T T T T T T T T T T T T T T 1 -.-MagyarOrSZé.g

S O N PO IS I IOIXOH LN

LI NPT T LTSS &S

RS

Ev

14. dbra: GDP aranyos allamhaztartasi kiadasok a gegradi négyek orszagaiban,
1995-2009
Forras:Palocz, 2010., p. 11. alapjan sajat készités

A fenti abra jol szemlélteti, hogy 2001 utan a gigeli orszagok fiskalis politikaja el-
tér6 iranyba mozdult el, mivel Csehorszag és Lengyefyst5% korl tartotta a kiadasok
szintjét Magyarorszaghoz hasonléan, hazank azop®d@-ben ismét 50%-o0s kiadasi szint-
tel zarta az évet. Osszefoglalva tehat a fiskdigmkitas keretében Szlovakia allamhéaztarta-
si kiadasai cstkkentek legjeléaebb mértékben, 2007-re kdzel 35% ala kerilltekh@se
szag és Lengyelorszag kdzepes, Magyarorszag pgdigisebb kiadascsokkenésibgrak
utan magas allamhaztartasi kiadasokkal rendélkeszag maradt.
A bevételek valtozasanak deficitre gyakorolt hatasa
A koltségvetési kiadasokat nagymértékben redukalév@kia a koltségvetési mérleg bevé-
teli oldalat is mérséklintézkedéseket hozott. Ezzel szemben a stagrédi@sii szinttel bird
Csehorszag Lengyelorszaghoz hasonlé modon a bekétéivelésével kivanta deficitjét
megkurtitani. Magyarorszagra magas koltsegvetésiideolt jellemzé ebben az idszak-
ban, hiszen bevételei nem emelkedtek, kiadasi ahdalkzont folyamatos ndévekedés muta-
tott.

3 A Paktumot (Stability and Growth Pact) 1997. j@nil6-17-én fogadték el, célja a koltségvetési flgge
biztositasa.

% Az egy év lefolyasa alatt keletkezett koltségsiebéany nem haladhatja meg a bruttd hazai ternsélag
valamint a brutt6 adéssagalloméany nem érheti eD& B0%-at.
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GDP aranyos éallamhaztartasi bevételek a visegradi négyek
orszagaiban

—4—Csehorszag

Szazalék

-B-Lengyelorszag

—&—Magyarorszag
- Szlovékia

15. abra: GDP aranyos allamhaztartasi bevételek aisegradi négyek orszagaiban,
1995-2009
Forras:Palocz, 2010., p. 14. alapjan sajat készités
A rendszervaltast kovétévekben hasonlo, csokketrend volt megfigyelhét a vi-
segradi orszagok bevételeinek tekintetében. Sziawekoltségvetési kiadasaihoz hasonlo-
an jelends mértékben és folyamatos jelleggel csokkentett@tbteit is 1995 és 2009 ko-
z06tt. Csehorszagban és Magyarorszagon a stagleiid iesetenként ndvekkiadasi szint
mellett a bevételek novelésével igyekeztek elemidbamhaztartasi hiany zsugorodasat.
Magyarorszag esetében azonban a bevételndveknmayaglt a kiadasok szintjenek nove-
kedésdil, igy ez a folyamat nagymértéldeficitek alakultak ki. Lengyelorszag 2004 és
2007 kozott meghatarozo nagysagu bevétel-névekédsast azonban 2009-re a befolyo té-
telek szintje azonos volt a hat évvel @ételzinttel.
A bevételek és kiadasok valtozasanak egyuttes laatas
A bevételek és kiaddsok deficitre gyakorolt hatdkawmizsgalatat a kutatok korrelacios
egyttthatd segitségével tették meg, vagyis a katata iranyult, hogy a bevételi vagy kia-
dasi tételek csokkentése gyakorol pozitivabb, nkéfdgatast az allamhaztartas deficitjére.
A tényedk valtozasa kozotti kapcsolat szorossaganak pomieghatarozasara szolgal a
korrelacids egyutthato. A Kopint Konjunktara Kutsit&lapitvany 2010-es elemzései soran
arra derUlt fény, hogy az egyenleg javulasahoz olalgynértékben jarult hozza a kiadasok
csokkentése, mint a bevétel-ndvekedés. A korredaeiémzeés alatamasztja, hogy a kiada-
sok meérsekidése és az allamhéaztartasi egyenleg javulasa kdmidtten vizsgalt orszag

esetében 0,5 feletti, vagyisierkapcsolat allapithaté meg.
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10. tdblazat: Allamhaztartasi bevételek és kiadasokaltozasanak hatasa
a koltségvetési deficitre, 1995-2009

Orszag ] ] ] .
] Csehorszag | Lengyelorszag| Magyarorszag Szlovéakia
megnevezess
Bevétel -0,157 0,244 0,529 -0,586
Kiadas -0,960 -0,514 -0,911 -0,964

Forras:Palocz, 2010., p. 15. alapjan sajat készités

A fenti tdblazat az egyes orszagok esetében f@nkafpcsolatot vizsgalja az allam-
haztartas egyenlege, illetve a bevételek és kikddswtekének valtozasa kozott. Az adatok
kozotti 6sszefiiggés mérésére a korrelacios elesefisségével kerllt sor, mely jelen est-
ben arra ad valaszt, hogy az allamhéaztartasi hidégsékbdéséhez a bevételek ndvelése
vagy a kiadasok csokkentése jarult hozza nagyobtehkiden. Az adatok attekintése alapjan

megallapithatd, hogy az egyenlegek javulasahdzselban a kiadascsokkentés vezetett.

6.3.2. Az allamhaztartasi kiadasok és a brutté hazai termié kozotti kapcsolat
Az allamhaztartasi kiadasok és a GDP ndvekedédé@amisolata szamos neves kdzgazdasz
és kutato altal vizsgalt teriilet, és tobb izbebizenyitast nyert a két tény@elmozdulaséa-
nak osszefliggése (Gaspar, 2008). Vagyis az allaartés kiadasok alakulasa igazodik a
gazdasagok potencialis kibocsatasanak szintjelmmban nem lehet egyértdlen efs
kapcsolatot megdallapitani kozottik az allami Kiidggsok ciklikussaga és szamos egyéb be-
folyasol&™® tényes miatt (Arpaia—Turrini, 2008). A 2000-es évekbekéaép-kelet eurdpai
régié egészében felestdott a gazdasagi novekedéss ezzel egyiitt egyre alacsonyabb
szinten valosult meg az allami jévedelem-Ujraecldsevekenység. Ezzel egyltt a gazdasagi
novekedés Uteme és allami Gjraelosztas meértéketkédd negativ kapcsolat volt megalla-
pithat6.Hazank esetében a térségbeaifcetiulé legmagasabb — kdzel 50%-0s - Gjraeloszta-
si szinthez csupan évi atlagos 3,5%-0s novekedixztdt. Szlovakia GDP-je 7%-0s nove-
kedési Utemet prezentalt ebben adsmhkban, kiadasai azonban kodzel 50%-rdl 34,4%-ra
csokkentek. Csehorszag és Lengyelorszag 45%-osztebiicids szintf® mellett 5%-0s
éves novekedéssel rendelkezett. A visegradi orézadatai alapjan arra lehet kdvetkeztet-

% Ebbe a csoportba sorolhaték az adott orszag kailierendezkedése (ljraelosztasi mintazatok kiitinb
sége), az intézményi- valamint az ad6zasi feltitek

37 A visegradi négyek esetében a novekedés atlagbSatrra tehet, mig az Gjraeloszté tevékenység a GDP
35%-a kortl mozgott.

% Redisztribuci6 alatt az allam jovedelem Ujraclosevékenységét értjiik, vagyis az allam bizony@snsz
pontok alapjan jovedelmet von el a gazdasag egeldaraibol, és elih ellenszolgéltatas nélkili juttatast
biztosit mas szerefinek.
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ni, hogy a gyorsan felzarkozni kivané orszagokvé@hs gazdasagi ndvekedést csupan az

Ujraelosztas szintjének mérséklésével érhetnek el.

6.3.3. Az allamhaztartasi hiany és a gazdasagi nbvekedé&hkitsége
Dolgozatom kovetkedy fejezetében az allamhaztartasi hiany és a gazdasSagkedés ko-
zOtti 6sszefliggés meglétére és okaira kerestertaaztabEbszor a gazdasagi ndvekedés in-
dikatorait vizsgaltam meg, majd a visegradi néggs#tében ratértem a ndvekedés és az al-
lamhaztartas hianyanak kapcsolatara.

A gazdasagi novekedés tényerek vizsgalataval 65z6r Adam Smith (1723-1790)
foglalkozott, aki a ndvekedés forrdsat a munkamagseshatékonysadganak novelésében lat-
ta. A neoklasszikus kézgazdasag modellben a noeskéuélet tovabbfejlesztésre kertilt,
eszerint a fefldé orszagok hajlamosak leginkabb a nagyobb mértgizdasagi novekedeés-
re (Barro 1991. pp. 407-443.). igy a kilonbazemzetgazdasagok torténelmi, kulturalis,
politikai kilonboHséguk ellenére egyre inkdbb hasonléva valnak edymzasz altaluk
megtermelt egy dre juté jovedelem tekintetében. Ezen elmélet kidnfgaban éként
Solow (1956) és Swan (1956)ikddtek kdzre. A modell szerint zart gazdasagotaov
zatlan feltételeket vizsgalva az alacsonyaikeimunka arannyal rendelkebrszagok ké-
pesek szamottévwgazdasagi novekedésre. A neoklasszikus elmélédelydssaga azonban,
hogy nem adnak vélaszt a hosszu tavu novekedégdeird (ide tartozik tdbbek kozott a
technoldgia teriletén megfigyellbetejlédés, a jovedelemkilonbségek magyarazata és a
termelékenyseégi kiulonbségek). Simon Gyorgy (200dblipaciojaban arrdl szamol be,
hogy szamos esetben nagyon gyenge kapcsolat fag§atieg a jovedelmek nagysaga és a
humantke kozott, melybl megallapithatd, hogy a gazdasagi ndvekedé&dlelgesen a
termelési tényaik fiiggvénye ugyan, azonban figyelembe kell venferda emlitett hosszu
tava ndvekedés korrekcios téngezs.

Pal6cz Eva (2010) tanulméanya szerint a 2003-20¥3tkicidészakban szoros pozitiv
kapcsolat allapithatd meg a novekedési ltdiek és az allamhaztartas egyenlege kozott.
Kodvetkezésképpen egy pozitiv egyenleget, vagy maharhianyt produkalé gazdasag lé-
nyegesen gyorsabb ndévekedési Gtemre lehet képesndyinen a vizsgalt periodust kisze-
lesitjuk, 1995 és 2001 kozott mar beszélhetiinksazdiliggés meglétidy 2002-61 2007-ig
egyre fokoz6do a kapcsolat a megfigyelt téibkelzozott. A 2008-as és a 2009-es években
pedig a valsag érzékelteti torzitd hatasat, mizedgyszerre indukalta a gazdasagok zsugo-
rodasat és a koltségvetési egyenlegek romlasabziggyenlegromlas és a ndvekedési lehe-

toségek értékeinek egyuttmozgasa fennmaradt és tomébbdott. A valsag lezarultaval
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meég inkabb éitérbe kerilt ezen dsszefliggés elemzése, hiszerridla kérdés, hogy a to-
vabbra is magas koltségvetési hiannyal rendélkaszagokban tett fiskalis kiigazitasok
nem vezethetnek-e a gazdasagi ndvekedés lassutadalm pénzpiac dsszeomlasahoz. Ez
abban az esetben kerulbetl rovidtavon, ha a fiskalis restrikcio miatt azte@tasok ado-
vagy kamatcsokkenésre szamitanak, és ennek kod@énhe fogyasztasi hajlanddésagukat
és beruhazasi tevékenysegik volumenét novelik. dMdiiia az 6sszefliggést: magas al-
lamhaztartasi deficittel rendelkéorszagokban a magan-megtakaritdsok ndvekedésére le
het szamitani. Hosszu tavon a fiskalis kiigazitgg valhat sikeressé, ha az allam képes el-
fogadtatni a stabilizaciot, igy az hitelesség véhkhaztartasok elfogadjak a piacon kiala-
kult Uj, alacsonyabb betéti és allampapir kamatsket, mely a fogyasztasi szokasok meg-

valtozasahoz vezethet, tartds fogyasztasnovekedasa maga utan.

Allamhéztartasi egyenleg és a gazdasagi névekedés
0sszefliggése Csehorszagban

50 -
O GDP novekedése az
40 1 elszb év
X 30 szazalékaban
S 20
I e,
N 40 - B Adossagallomany a
GDP szazalékaban
0 - (az adatok élzetesen
83383588344 eurora keriltek
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16. abra: Allamhaztartasi egyenleg és a gazdasagivekedés dsszefiiggése
Csehorszagban, 2003-2012
Forras:EUROSTAT, Real GDP growth rate €eneral government gross debt

tablazatai alapjan sajat készités
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Allamhéztartasi egyenleg és a gazdasagi névekedés
0sszefliggése Magyarorszagon
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17. abra: Allamhaztartasi egyenleg és a gazdasagivekedés dsszefiiggése
Magyarorszagon, 2003-2012

Forras: EUROSTAT, Real GDP growth rateGeneral government gross debt
tablazatai alapjan sajat készités

Allamhéztartasi egyenleg és a gazdasagi névekedés
O0sszefliggése Lengyelorszagbhan
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18. abra: Allamhaztartasi egyenleg és a gazdasagivekedés dsszefiiggése
Lengyelorszagban, 2003-2012
Forras: EUROSTAT, Real GDP growth rateGeneral government gross debt

tablazatai alapjan sajat készités
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Allamhéztartasi egyenleg és a gazdasagi névekedés
O0sszefliggése Szlovakiaban

O GDP novekedése az
elézd év
szazalékaban

Szazalék

E Adossagallomany a
GDP szazalékéban
(az adatok élzetesen
eurdra keriltek
atszamitasra)

19. abra: Allamhaztartasi egyenleg és a gazdasagivekedés dsszefiiggése
Szlovakiaban, 2003-2012
Forras: EUROSTAT, Real GDP growth rateGeneral government gross debt
tablazatai alapjan sajat készités

A sikeres fiskalis kiigazitds szempontjabdl kivgléldaként jarhat él Szlovakia,
ahol 2003-t6l 2007-ig a GDP folyamatos novekedésaz adossagallomany csokkenése
volt megfigyelhed. Ahogyan azt korabban4a3.1.-edejezetben emlitettem, ez az addssag-
csokkenés a koltségvetési kiadasok radikalis, 35%mérséklésének volt koszonhe
2009-es év Szlovakia, Magyarorszag és CsehorsZ&igésa is forduldpontot jelentett, hi-
szen kivétel nélkll tekintélyes GDP csOkkenés é@ssapallomany ndvekedés kdvetkezett
be, mely tendencia az adéssagallomany valtozagékadtetében Csehorszag és Szlovakia
esetében a rendelkezésre all6 adatok alapjan 281 %skfennallt. Lengyelorszag GDP aréa-
nyos adossaga 2007-ben volt a legkevesebb, 20ddttignajd az elmult évben kis mérték-
ben csokkent. Gazdasagi névekedést még 2009-tsdrersilt elérnie ellentétben a tdébbi or-
szaggal. Magyarorszag adossagallomanya a kezdgasrszintjéhez képest is folyamato-
san tt 2010-ig, csak az elmult két év hozott némi gezithnya valtozast. A gazdasagi
novekedés 2003-t6l 2006-ig kdzel azonos §zudlt, majd egy alacsonyabb mértéken ra-
gadt egészen 2012-ig, kivéve a valsag és egybeceaszio évét. Osszegzésképpen megal-
lapithatd, hogy a sikeres koéltségvetes-politikppildérei és dsszefliggései a kbveilez

- elgssorban a kiadasok cstkkentése, masodsorban a leévwédeelése,

- hitelesség megteremtése a keresleti oldalon fskétiazitas esetén,

- az allamhaztartasi egyenleg javulasa gazdasagkaedest eredményez,

- amagas allamhaztartasi kiadasok (Ujraelosztaslagagi visszaeseést indukalnak.
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7. EMPIRIKUS KUTATAS

Az elézéekben kifejtett elméleti attekintés azeért volt saéfes, hogy a sajat hipotéziseimet
fel tudjam allitani és ezeknek megféleiméleti hatteret adjak, illetve hogy az olvastebe
kintést nyerjen a kutatas elvégzésenibfcélkitizéseibe. Az empirikus kutatas elvégzése
véleményem szerint segit alatamasztani vagy melgcéédvetéseimet. A dolgozat megira-
sahoz szukséges szekunder kutatis soran az aipbtédiseket allitottam fel:

Hipotézis 1.: A visegradi négyek egyiitkidése jeleids befolyast gyakorol az egyes or-
szagok fiskalis politikajara.

Hipotézis 2.: A visegradi négyek orszagaiban aandfiaztartasi hiany és a gazdasagi no-
vekedés kozott van dsszefliggés.

Hipotézis 3.: A visegradi négyek orszagaiban aaalgsztas mérteke és allamaddssag val-
tozasa kozott van dsszeflgges.

Hipotézis 4.: A koltségvetési hianyt nagyobb mérékcsokkenti a kiadasok mérséklése,
mint a bevételek novelése.

Hipotézis 1.

Ahhoz, hogy az egyittiktdés koltségvetés-politikakra gyakorolt hatasag&iepithas-
sam, szukség volt a kooperacié pontaskauésének feltardsara, valamint a fiskalis politi-
kaval kapcsolatos egyitttkbdési megallapodasok attekintésére. Fontos azoniegje-
gyezni, hogy a visegradi négyek partnerségéselban nem koltségvetés-politikai kerdések
0sszehangolasa céljabadl jott 1étre, sokkal inkatiit &iztonsagpolitikai, mas regionalis és
hatarokon ativél szervezetekkel (NATO, EU) valé egyutikbdési, oktatasi, kulturdlis,
sport és kornyezetvédelmi kérdéseket.

A kooperacio felépitését tekintve minden orszagoinas sullyal szerepeltet a tagok
k6zott. Minden tagorszag egy évre nyeri el az edBglket, és az elndklorszagban évente
egy hivatalos és egy nem hivatalos talalkozot kSeH tartani a miniszterelnokok (azéels
hivatalos miniszterelnoki talalkozé Szlovakiabajiata1999-ben). Az egyéb kormanyhiva-
talnokok talalkozojara akkor keril sor, ha az vagményeges, a regionalis egyiitikd-
dést érind kérdés miatt szikséges.

Evente legfeljebb négy alkalommal van |éiséig az orszagok nagykoveteinek dssze-
jovetelére, melyen az egyéb allami hatalmi szekéghvisebi is jelen vannak. A visegradi
négyek egyuttritkbdését koordinalo szervek szintén jogosultak avezet nevében megbe-

szeélést kezdeményezni legfeljebb évente két alkalalmhogy megvitassak az egyutim
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kodés megszervezésével kapcsolatos kérdésekdtkésatsék a miniszterelntkok talalko-
z0it.
11. tablazat: Hivatalos miniszterelnoki talalkozoka visegradi négyek orszagaiban,
1999-2014

1999 2000 2001 2002

Szlovakig Csehorsza( Lengyelorsza( Magyarorszaf

2003 2004 2005 2006

Szlovakig Csehorsza( Lengyelorsza( Magyarorszaf

2007 2008 2009 2010

Szlovakig Csehorsza( Lengyelorsza( Magyarorszaf

2011 2012 2013 2014

Szlovakig Csehorsza( Lengyelorsza¢ Magyarorsza

Forras: Sajat készités (2013)
A koltségvetés-politikat éridtmegallapodasok:
2002-2003:A visegradi egylttrikkddés torténetébendsizor merlt fel a talalkozon az adé-
Ugyek egyeztetésének kérdése, mely a koltségvelékdhoz szorosan kapcsolddik, hi-
szen az adok jelentik a légb bevételi tételeket az allamhéaztartasnak. A s@intkség
alatt tartott megbeszélésen egyitkddést kezdeményeztek a kdzvetett adok jogszabalyi
héattere kapcsan.
2007-2008:Megvitattak a ledfbb tgyeket, melyek az Eurdpai Unio kdltségvetéséatek
dolgozasahoz voltak sziikségesek és az ehhez kdgésadolgyi kérdéseket.
2008-2009:Elrendelték az EU koltségvetésének kdzéptavuvielgalatat, és aktiv részt
vallaltak az EU férumaban annak kapcsan, hogy slignzzak és megétzék a valsagot.
2010-2011:A kul- és pénziugyminiszterek altal tartott megléészen kidolgoztak egy Uj
pénzigyi vonatkozasu tervet (MAFF) az EU koltségséhez valo igazodasra vonatkozoan
2014-6l1 2020-ig terjed intervallumra. A 2010-2011-es évek mésik legjeieabb talélko-
zbjan a visegradi négyek Szlovéniaval, és Ausztifiegésziilve megbeszélést tartottak,
melynek koézponti kérdésekéent mertilt fel, hogy azagok kozotti egytitttkodés fokoza-
saval miként lehetne visszaszoritani az adocsalasoteket.
2011-2012:Folytattak az €lz6 évben megfogalmazott MAFF program keretében mégval
sitani kivant tevékenységekwbtését, kilonos tekintettel az addk szabalyozdyézetének

0sszehangolasara.
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Az el6z6ekben ismertetett tények alapjan megallapithatqy thdr szamos megbeszé-
lés zajlott a fiskalis politikat érifitkérdésekben, azonban ezek leginkdbb informacté-és
pasztalat cserére, illetve az egyes allaspontoklkézére iranyultak. A visegradi négyek
fennallasa 6ta konkrét és irasbeli, kdltségvetdisik 0sszehangolaséara, kozos szabalyo-
zasara vonatkozoO @las, szeré@dés vagy megallapodas eddig nem jott létre. Tovélena
all rendelkezésre elegehithformacié arra vonatkozéan, hogy kimutathat6é &gg viseg-
radi négyek egyuttitkddésének konkrét hatasa a fiskalis politika tekétien, tehat az éls
hipotézist elvetem.

Hipotézis 2.

A masodik és harmadik hipotézis lefolytatasakobsmisban a Kdzponti Statisztikai Hivatal
és az EUROSTAT adatbazisait hasznaltam fel, mizeket itéltem legmegfelddb eszko-
zoknek az altalam feltarni kivant problémakérok memrésére, valamint egystieés
gyors médja a kutatashoz szilkséges informaciomségyeggijtésének. Olyan nagysagu
mintan igyekeztem elvégezni a felmérést, mely nielffen reprezentalja a kutatasi terile-
tet, emellett a hatékony feldolgozhatdsagra iskegateem. A felmérést 10 évre vonatkozoan
készitettem el, 2003-t6l 2012-ig. Az adatok feldaligsat az IBM SPSS Statistics elnevezé-
sii program tette lehévé. Az elemzéshez és a kovetkeztetések levonasakorrelacio-
szamitést hivtam segitségul, mely két altalam &szbtt adathalmaz értékei kozotti linea-
ris kapcsolat nagysagat és iranyat hivatott megakhipotéziseket vizsgalo eljarasok (sta-
tisztikai probak) soran 0,05-0s szignifikancia szirvettem alapul, mely azt jelenti, hogy a
préba megbizhatésadga 95%-0s. A korrelaciészamiGasuthipotézise kimondja, hogy a
két vizsgalt tényez fliggetlen egymastdl, igy az elemzés a HO megcsdodavagy megér
sitésére épul

A masodik hipotézis vizsgalatabél megallapithatigyha visegradi négyek 6sszessé-
gére vonatkozban az allamhaztartasi hiany (tobBlety bruttd hazai termék valtozasa ko6-
z6tt van 0sszefliggés. A korrelaciés egyutthatdkeért®,814, mely negativ iranyd és szoros
kapcsolatot jelez. A kapcsolat negativ iranyabdt@zetkezik, hogy magasabb allamhaztar-

tasi hianyhoz alacsonyabb s#iftrutté hazai termék szint tartozik.
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A visegradi négyek allamhaztartasi hianya és GDP-je kozotti dsszefiiggés

R? Linear = 0,662
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20. abra: A visegradi négyek allamhaztartasi hianyas GDP-je k6zotti 6sszefliggés
(adatok millié euréban), 2003-2012
Forras: sajat készités (2013)

Azonban amikor a visegradi négyek orszagait kulokink megvizsgaltam, arra az
eredményre jutottam, hogy csak Szlovakiaban figgt8limeg a két ismérv kdzotti 6ssze-
flggés. Magyarorszag, Lengyelorszag és Csehorsgiggéin az a kovetkeztetés vonhato le,
hogy nem all fenn kapcsolat a fent emlitett isméik@z6tt. Ebldl kdvetkeden a hipotézis

csak részben tekinthieelfogadhatdnak.
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12. tAblazat: Az egyes orszagokban megfigyelt kordrcids egyitthatok és
szignifikancia szintek (hipotézis 2.)

Szignifikancia szint | Korrelacios egyutthatd
Csehorszag 0,316 -0,354
Lengyelorszag 0,170 -0,471
Magyarorszag 0,233 0,415
Szlovéakia 0,020 -0,714
Visegradi négyek 0,000 -0,814

Forras: Sajat készités (2013)
Hipotézis 3.
A harmadik hipotézis keretében az Ujraelosztasékének valtozasat és az allamaddssag
nagysagat vetettem 6ssze. Az altalam készitettzélermredményeként az allapithatdé meg,
hogy nagymértékben fligg egymastol a két ismérv raintsegradi négyekben 6sszessége-
ben, mind az egyes tagorszagokban, tehat a harrhgmbkézis teljes mértékben helytallo.
A linearis kapcsolat iranya minden esetben pozigkiat nagyobb Ujraelosztasi szinthez na-

gyobb 6sszdgallamadossag tartozik.
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Csehorszag allamadéssaga és az ujraelosztas kozotti osszefiiggés

R2 Linear = 0,806
70000,00- °

60000,00

50000,004

Allamadéssag

40000,004

30000,00+

20000,004

I | 1 | | | 1 1
18000,00 20000,00 22000,00 24000,00 26000,00 28000,00 30000,00 32000,00

Ujraelosztas

21. abra: Csehorszag allamaddssaga és az Ujraeldszkozotti 6sszefiiggés (adatok mil-
li6 euréban), 2003-2012
Forras: sajat készités (2013)
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Lengyelorszag allamaddssaga és az ujraelosztas kozotti dsszefiiggés

R? Linear = 0,820
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22. abra: Lengyelorszag allamaddssaga és az Ujrashbas kozotti 6sszefliggés (adatok
millié euréban), 2003-2012
Forras: sajat készités (2013)
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Magyarorszag allamadossaga és az ijraelosztas kozotti 6sszefiiggés
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23. abra: Magyarorszag allamaddssaga és az Ujraeiids kozotti 6sszefiiggés (adatok
millié euréban), 2003-2012
Forras: sajat készités (2013)
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Szlovakia allamadossaga és az ujraelosztas kozotti 6sszefiiggés

R? Linear = 0,700
40000,00

35000,00+

30000,00+

25000,00+

Allamadossag

20000,004

15000,00

10000,00

1 I ! !
6000,00 8000,00 10000,00 12000,00

Ujraelosztas

24. abra: Szlovakia allamaddssaga é€s az Ujraelosgthozotti 6sszefliiggés (adatok millié
euréban), 2003-2012
Forras: sajat készités (2013)
A kapcsolat szorossagatla. tablazatbarvizsgaltam, melyben megfigyelléethogy a
korrelacios egyutthatok minden orszag esetéberieleiti ertéken allnak. A legszorosabb
0sszefliggés Lengyelorszagnal figyetheteg, azt kdveti nem sokkal lemaradva Csehor-

szag, majd Szlovéakia és végul Magyarorszag.
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13. tAblazat: Az egyes orszagokban megfigyelt kordcids egyitthatok és
szignifikancia szintek (hipotézis 3.)

Szignifikancia szint | Korrelécids egyutthatd
Csehorszag 0,000 0,898
Lengyelorszag 0,000 0,905
Magyarorszag 0,014 0,741
Szlovéakia 0,003 0,837
Visegradi négyek 0,000 0,943

Forras: Sajat készités (2013)
Hipotézis 4.
A fiskdlis politika alkalmazasa soran mind a beleitendvelése, mind a kiadasok csokken-
tése hatékony eszkdznek bizonyul, ha az allamhastaniany csokkentése a ikttt cél.
Ezt az allitast dolgozatomban mar korabban emiitetiint Konjunktira Kutatasi Alapit-
vany 2010-es tanulmanya is igazolja. Az Alapitvaitgl végzett kutatas korrelacios elem-
zéssel élve bebizonyitotta, hogy van kapcsolatvaétbiek és kiadasok mozgasa, és az al-
lamhaztartasi hiany valtozasa kozott, illetve haggiadasok cstkkentése esetén ez az 6sz-
szeflggés szorosabb a két ismérv kdzott, mint @&tbak nodvelése tekintetében. Ennek
alapjan a negyedik hipotézisem keretében azt d@i@dém ki, hogy meghatarozzam a beveé-
telnbvelés és kiadascsotkkentés allamhaztartdsnbsgre gyakorolt pontos értekét. A ko-
vetkez kalkulacio elvégzeését sajat elképzeléseim alapgtottam végre. Microsoft Excel
tablazatkezél program segitésével érzékenységelemzést hajtottgne, vagyis azt tartam
fel, hogy a bevételek 1%-0s ndvelésének hatasakkare mértékben maddosul az allam-
h&ztartds egyenlege. Kovetkdépésként megvizsgaltam, hogy az 1%-os kiadasesibék
miként befolyasolja az egyenleget. Ahogyan a karhlpmtézisvizsgalatok esetében, itt is a
2003 és 2012 ev kozotti adatokat hasznaltam fedegradi négyek orszagaira vonatkozoéan.
A véltozasokat a fent emlitettdszak minden egyes évében dsszevetettem, és megha-

taroztam a tiz év szamtani atlagat, mivel az elencé§a nem az évenkeénti bontasban valo
megjelenités volt, hanem orszagok szerinti tagolas.
A szamitas menete:

1. Kiindulasi &llapot: egyenleg= bevéte] — kiadas

2. Bevétel: bevétel 1%-os novelése

3. Kiadas: kiadas 1%-o0s cstkkentése

4. Egyenleg= bevéte] — kiadas
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5. Egyenleg = bevéte] — kiadas
6. X: a bevétel 1%-0s novelésének hatasa az allamtésitagyenlegre
7. Y: akiadas 1%-os csokkentésének hatadsa az allaanté#st egyenlegre
8 __egyenlegy

) " egyenleg),
9 Y= egyenlegg

' egyenlegy

A bevételek és kiadasok 1 %-os valtozdsanak az allamhaztartasi
egyenlegre gyakorolt hatasa, 2003-2012 (atlag)
1,3 -

8
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25. abra: A bevételek és kiadasok 1 %-os valtozasdkaz allamhaztartasi egyenlegre
gyakorolt hatasa, 2003-2012 (atlag)
Forras: sajat készités (2013)

A fenti abra j6l mutatja, hogy minden altalam viakgrszagban a kiadas valtoztata-
sanak allamhaztartasi egyenlegre kifejtett hatasghaladja a bevétel médositasanak az
egyenlegre gyakorolt befolyasat. Mindkét befolyasidinyes tekintetében Csehorszagban
figyelhet® meg a legnagyobb allamhaztartasi egyenlegvalt&sadjagyarorszagon a leg-

csekélyebb a valtozas mértéke.
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Kllénbségek
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Orszagok

26. abra: A bevételek és kiadasok 1 %-os valtozas@ikaz allamhaztartasi egyenlegre
gyakorolt hatasanak kulénbsége, 2003-2012 (atlag)
Forras: sajat készités (2013)

Ugyan ez a tendencia figyellbeneg a két ismérv kozti kilonbség tekintetébenateh
Magyarorszag esetében mindéssze 0,012 szazalékipgmitek el a modosult allamhaztar-
tasi egyenlegek, mig Csehorszagban ez a kilénb8&g 8zazalékpont.

Osszefoglalva a bevételek és kiadasok allamhagtaggenlegre gyakorolt hatasanak
kérdéskorét, a visegradi négyek orszagaiban a ddekétl%-os ndvelése atlagosan
1,1436%-0s, illetve a kiadasok 1%-o0s csOkkentétmga@dan 1,1573%-0s koltségvetési

egyenleg-javulast eredményezett. A két érték kokitbnbség 0,01368 szazalékpont.
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8. KOVETKEZTETESEK ES JAVASLATOK

Hazank allamadossagat tekintve magas devizakigetsdir. EbBI kifolyélag az addssag-
allomanyt terhél kamatkockazat mellett figyelemmel kell lenni af&éldi valutabol ered
arfolyamkockazat meglétére is. Mivel az allamadg@ssalapveaien —bizonyos egyeéb rend-
kivili tételek mellett- a koltségvetési hiany ereghyének lehet tekinteni, megszintetésére
két mod all rendelkezésre. A mddszerek egyike ayhmonetizalasa, azonban a gazdasag-
ba aramlé pénz egyutt jarhat az arszinvonal névadéackl, a masik esetben pedig szamolni
kell a kalfoldiek részére kibocsatott allampapimoiatt keletke# arfolyamkockéazattal.

Torekedni kell tehat a hazai finanszirozasi forkaaslétérbe helyezésére a kilfoldiek-
kel szemben. Magyarorszagon jelenleg kedugrtilmények allnak fenn az allampapirpiac
térhoditasahoz, a jegybank folyamatos alapkam&kesiesének, és a hazai piaci szdlepl
kockazatkeritl magatartasanak koszonbeh jelendsen tt az allampapirok iranti keres-
let. Véleményem szerint a maganszféra allamaddssagszirozasba tortérbevonasa az
elmult negyedévben sikeresnek mondhato, kildnoseréamium Euro Magyar Allamkot-
vény és a Kamatoz6 Kincstarjegy tekintetében. Adkdiek altal megvasarolt magyar al-
lampapirok aranya ezzel szemben cstkkent, azorbagyyes szamos veszélyt hordoz ma-
gaban. Amennyiben a befekiktaltal elvart hozamok névekedésnek indulnak, &ay@am
visszaesésére lehet szamitani, igy a hazabézekdz gyengllése dsszességében az allam-
adossag mertékenek névekedését eredményezhetedessn kedvébb alternativa lenne
hazank szempontjabol, ha sikeriilinénebzditani a kilféldiek altal belféldi devizaban &gz
16 allampapir kereskedelmet, hiszen ezéltal adeniftett kockazatot el lehetne kerulni.

Az arfolyamkockazat kikliszobolésével azonban nefnikzaneg teljesen egy orszag
sérulékenysége, ha nem fordit kdilgyelmet a hazai fizéeszkdzben fennall6 adossag le-
jarati szerkezetére. A lejarati 6sszhang betan@sdkivil Iényeges, s bar a rovid lejaratu
forrasok kevésbé bizonyulnak kéltségesnek, a beffdkmagatartasanak valtozasaval, va-
gyis a hozamelvarasok novekedésével hosszattévioh a kezdetben olcsébb forras nagy
terheket vonhat maga utén.

A gazdasagi ciklusok valtokozasanak tanulmanyot@saontként szolgalhat a bruttd
hazai termék alakulasanak becsléséhez, igy a gottEs tervezési munkalatait i$sgiti.

A GDP a gazdasag teljesiEpességének mércéje, igy varhatd értékének, Bsfuly té-
nyezinek, és a valtozasabodl etetblyamatoknak ismerete elengedhetetlen a koltdégve

tervezése soran. A visegradi négyek orszagaibammsi@pcsolat figyelhétmeg a GDP
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alakulasa és az allamhaztartas egyenlege kozattogabban az egyenleg javulasa a GDP
novekedéséhez vezet, illetve az Ujraelosztas noéskegazdasagi visszaeséssel jar. Az
egyenleg javitasa érdekében igénybe \eleghatasosabb eszkdz a kiadascstkkentés, ma-
sodsorban a bevételek novelése.

Véleményem szerint egy-egy fiskalis politikai d@tténegedzéen érdemes lenne
részletes elemzéseket késziteni arra vonatkozogy, égy adott bevételi vagy kiadasi tétel
valtozasa varhatdéan miként hat a koltségvetés égyének alakulaséara, €s ennek tikrében

hozni meg a dontéseket, hogy ezzel isefjitsék hazank gazdasagi fellendilését.
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9. OSSZEFOGLALAS

Magyarorszag koltségvetés-politikaja az elmult édtizedre visszatekintve rendkivil val-
tozatosan alakult. Az allamhaztartas gazdalkodasansmind a bevételndvelés, mind a
koltségcsokkentés eszkozét alkalmazta az allamagdagrsékliése céljabdl. Hazank az al-
lamadosség finanszirozdsat napjainkban igyeksziés Herrdsokbol megvaldsitani, és a
kilss addssagalloményt visszaszoritani. Ezért bir kiketl jelenttséggel az allampapir
piac fellendilése és ezaltal a maganszektor allassag) finanszirozasba torédmevonasa.

A visegradi négyek és Magyarorszag adossagkezelésén fiskalis politikajanak
0sszehasonlitdsat regionalis egyiittodési tevekenyseégikre alapoztam. A kdzos torténel-
mi mult ellenére szamottéwkilonbségek figyelhék meg a koltségvetés-politikdra vonat-
kozoan, azonban a magas allamhaztartasi hianysgattzorszagok mindegyikének sajatja.
Az eltérések mellett viszont megfigyelbetéhany alapvét 6sszefliggés az addssagallo-
many valtozasa, és a bruttd hazai termék nagyskgéineozdulasa vagy az Ujraelosztas
megvalodsitdsanak szintje kozott. Hasonloan altal@meényi kapcsolat mutathatd ki az al-
lamhaztartas bevételinek novelése és a kiadasdkesiise, valamint a koltségvetés hia-
nya kapcsan is. Sajat kutatdsom arra iranyult, lofgnt emlitett 6sszefonddasokat feltar-
jam, és atfogo képet nyljthassak hazank kdzép-kelgipaban elfoglalt hely@ra fiskalis
politika és az allamaddssag kezelés megkdzelitésébe
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