Hitelintézeti Szemle, 21. évf. 3. szdm, 2022. szeptember, m1-m35. o.

Oda-vissza — hat fiskalis epizdd az elmult évti-
zedekbdl: Modszertani melléklet

A magyar fiskdlis politika elemzését a vizsgdlt idészakban adathidny — az 1994.
évi bazisév hidnya — és modszertani okok egyardnt akaddlyozzdk. Ezért kiilénésen
fontos, hogy az elemzésiink hdtterében dllo technikai és elméleti megfontoldsokat,
valamint az adatok forrdsdt, tovdbba a sziikséges korrekcidk részleteit kiilén mellék-
letben is dokumentdljuk. Ez anndl is inkdbb indokolt, mivel a sziikséges informdciok
Osszessége belelitkézne a terjedelmi korldtokba, és a szakértéknek csak egy sziikebb
része szamdra relevdns. A robusztussdgvizsgalat eredményei ugyanakkor érdekesek,
és a hasonlé mddszertanok eredményeivel is 6sszevethetbk lehetnek.

1. Médszertan

1.1. A Nemzeti Szamlak (ESA) nominalis fiskalis adatainak nettésitasa és a kreativ
koényvelés hatasanak korrekcidja

Az 1. tabldzatban foglaltuk 6ssze, hogy a korrekcidokhoz milyen bevételi és kiadasi
kategdriakat sziikséges megkililonboztetni. A tovdbbiakban az 1. tdbldzat megfeleld

soraira annak sorszamaval fogunk hivatkozni.

1. tablazat

Az allamhaztartas fébb bevételei és kiadasai

Bevétel

Kiadas

1) Eredményszemléletii adobevétel

7) Eredményszemléletii bérkiadas

1a) privat
1b) allamhdaztartasi

7a) addtartalom
7b) EU-tdmogatas
7c) nettd bér

2) Foly6 transzfer bevétel

8) Eredményszemléletii dologi kiadas

2a) EU-forras
2b) egyéb

8a) adotartalom

8b) EU-tdmogatds

8c) nettd dologi kiadas
8d) kreativ kdnyvelés

3) Téketranszfer bevétel

9) Eredményszemléletii beruhazasi kiadas

3a) EU-forras
3b) kreativ kdnyvelés
3c) egyéb

9a) addtartalom

9b) EU-tdmogatds
9c) nettd beruhazas
9d) kreativ konyvelés

4) Ertékesitési ar és dijbevétel

10) Téketranszfer kiadas

10a) kreativ konyvelés

10b) egyéb
5) Tulajdonosi bevétel 11) Foly6 transzfer kiadas
5a) jegybanktol 11a) jegybanknak
5b) kreativ kényvelés 11b) kreativ kdnyvelés
5c) egyéb 11c) addtartalom

11d) ciklustdl fuggé
11e) egyéb

6) Eredményszemléletii kamatbevétel

12) Eredményszemléletii kamatkiadas
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Az adott évi nomindlis (vagyis forintban kifejezett) statisztikai egyenleg felirhato,
mint:

TB = (1) + (2 + 3) + @ + [(5) — 5b)] + (6) .
—(7) = ®) - [(9) — (9d)] — (10) — [(11) — (11)] — (12) (1)

Ez a mutatd azonban nem a tényleges helyzetet mutatja, ezért a gazdasagra valdban
hatdst gyakorld intézkedések elemzésére nem felel meg. A kreativ konyvelésnek
a valdsagos hatdst torzitd elemeinek kiszlirésével felirhaté a tényleges, gazdasagi
hatassal biré egyenleg:

TB = (D) + (2) +[(3) = Bb)] + (4) + (5) + (6) (2)
—(7) - [(8) = (8)] = (9) — [(10) — (10a)] — (11) — (12)

A két mutatd abban tér el, hogy a kreativ konyvelési mlveletek két 6sszetartozd
oldalat eltér6 id6pontban veszi figyelembe. Ez a két, ellentétes elGjell oldal ezeknek
a mUiveleteknek a |ényegéhez tartozik, ugyanis éppen az a céljuk, hogy az aktualis
id6pont (t) egyenlegét javitsdk a jovGbeli egyenleg rontasa révén (P. Kiss 2011).
A kreativ kdnyveléssel a statisztikai egyenleg ugy valtozik, hogy kdézben a nettd
vagyon valtozatlan, és a gazdasagi hatds is mas idépontban jelentkezik. A kreativ
konyvelés f6bb fajtai:

1) Jovébeli folyd bevételek, példdul koncesszio egydsszegben elSrehozott, téke-
transzfer formajaban torténd értékesitése (ezt az ESA95 statisztikai szabalyai még
lehet6vé tették, az ESA2010 mar korlatozza):

Bb) = . (5b); 3)

i=t+1

2) Beruhazasok kiszervezése PPP!-formaba, a torlesztés ekkor a rendelkezésre allasi
dij része.

Od), = Y (8d), @

i=t+1

3) Allami vallalatok kvazi-fiskélis tevékenységének (pl. kozosségi kozlekedés) kdltsé-
geit az allam nem tériti meg a folyo transzferek kozott, hanem az emiatt felhal-
mozddod addssagot utdlag (t6ketranszfer formajaban) rendezi.

M-

(11b); = (10a), (5)

i n

1 PPP: Public-Private-Partnership
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A harom korrekcidval kisz(irjiik az atmeneti tételeket, ami a strukturalis egyen-
leg meghatarozasanak egyik l1épése. E korrekcidk az automatikusan visszaforduld
(self-reversing) intézkedésekre szoritkoznak, vagyis ezek atlaga az idGszak atlagaban
nulla, igy a strukturalis deficitek atlaga is megegyezik az ESA-egyenlegek atlagdval.
Lathatd, hogy az automatikusan visszaforduld intézkedések korrekcidja érinti az
adott és kapott t6ketranszfereket. E tételek sajnos a korrekcidk utan is volatilisak
maradnak, mert az egyedi tételek a beruhdzdsok mellett még a t6ketranszferek
esetében jelentkeznek. Az irodalomban a korrekcidéknak tdbb alternativaja létezik:

e Kremer et al. (2006) nem sz(irt ki minden kreativ konyvelést (vagyis aszimmetri-
kusan kezeli, hiszen a ,self-reversing” intézkedéseknek csak a hidnyjavité oldala
szerepel a korrekcidban), rdadasul az &tmeneti tételeket keverte az egyedi (kiugré
mérték(, egyszerinek latszé kiadasi-bevételi) tételekkel.

e Joumard et al. (2008) a nettd t6ketranszfereket HP-filterrel simitotta (lambda=400).
Ez a mddszer a kreativ kdnyvelést és az egyedi tételeket szintén dsszekeveri, és
ugyan szimmetrikus médon kezeli a kreativ kdnyvelés hatdsat, de értelemszer(ien
nem tesz kilonbséget az olyan kiugré t6kebevétel kozott, amely jovébeli, folyama-
tosan képz6d6 bevételt hoz el6re (1), és a kiadasi oldalon a kiugré téketranszfer
kozott, amely tobb év alatt kialakuld, multbeli tartozast rendez (3).

® Hoffmann és P. Kiss (2010) haromféle korrekciot alkalmazott. Egyrészt a deficitet
korrigdlta a kreativ kbnyvelés (szimmetrikus) hatasaval (P. Kiss 2011). Masrészt
visszatekint6 négyéves mozgdatlaggal simitotta a természeti katasztréfak, birdsagi
dontések és valasztasok lebonyolitdsi koltségeinek koltségvetési hatasat. Végil
el6retekinté négyéves mozgdatlaggal simitotta a teljes (korrigdlt) elsédleges
egyenleg ingadozasanak hatasat, ilyen médon az adott id6pontban mar ismert,
tartos hatdsu dontések jovGbeli fiskalis hatdsait is figyelembe véve.

Szemere és P. Kiss (2011) négyéves visszatekinté mozgdatlagot alkalmazott a val-
lalati folyd tdmogatasok és a nettd tékekiadasok (beruhdzasok, téketranszferek,
minusz koncesszids bevételek) esetében?. A kreativ konyvelés magyar korrekci-
djaval P. Kiss (2011) 6sszevetve megallapitottak, hogy a négyéves visszatekinté
atlag jol teriti szét id6ben a vallalati veszteségek utdlagos rendezését, azonban
a PPP-beruhdzasok miatti addssag torlesztése a négyéves peridodusnal sokkal hosz-
szabban elhuzdédik.

1.2. A trend és ciklus felbontasa, bevételi-kiadasi ratak képzése

Madsodik |épésként a nomindlis fiskalis adatokat egyrészt a ciklikus igazitassal, mas-
részt a nominadlis trend-GDP-vel torténd osztdsdval korrigdljuk. A nemzetkozi gya-
korlatban (IMF, OECD, Eurdpai Bizottsag) alkalmazott aggregalt mddszerek torzitott

2 A nettdsitasban és igy az ingadozas simitasdban nem szerepelt az EU-t6ketranszfer. Ez akkor még nem
jelentett problémat, hiszen e tétel sulya még kisebb volt.
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eredményt adnanak, mert ezek a makrogazdasdgi mutatok ciklikus réseit egy egy-
szer( rugalmassag segitségével szamitjak a kibocsatasi résbdl. Ez azt feltételezi,
hogy minden valtozé ciklusa minden idépontban ugyanabban a fazisban van (nincs
id6beni késleltetés), csak az ingadozas amplituddja tér el, mindig ugyanakkora mér-
tékben (rogzitett rugalmassagok)®. Ezaltal egyrészt a GDP Osszetételének hatasat
nem képesek megragadni, mivel ugyanaz az aggregalt kibocsatasi rés az alkotdele-
mek kilonféle kombinacidibdl addédhat (Boije 2004; P. Kiss — Vadas 2005a), mésrészt
pedig sima makrogazdasagi trendeket nem eredményeznek, vagyis a ,,strukturalis”
addalapok a szlirést kovet6en is ingadoznak. E problémakra kilonb6z6 mértékben
jelentenek megoldast az Un. dezaggregalt médszerek:

e Alapvetden a trendek simasagara dsszpontosit az ECB (Bouthevillain et al. 2001)
egyszer( HP-filterre épilé megolddsa, ami a végpont probléma csokkentése érde-
kében meghosszabbitja a makrogazdasagi addalapok id&sorait.* Az 6sszetételha-
tast részben megragadja, de inkonzisztens médon, mert a valtozék HP-sz(irése
egymastdl flggetlenll torténik; a bér és profit 6sszege nem egyezik meg a GDP-
vel.> Emellett a bér és a fogyasztas alakulasa kozott nincs 6sszefliggés. A HP-sz(irés
soran 30-as lambdat alkalmaztak, azzal érvelve, hogy ezéltal egy 8 éves lzleti
ciklus ingadozasa szlirhetd ki. A magyar applikacid soran, P. Kiss és Reppa (2010)
modszeréhez hasonldan, az addk szlikebb — a f6bb makrogazdasagi valtozékhoz
jobban kapcsolddd — korét vettem alapul.

A valtozok kozotti kapcsolat megteremtése tobbvaltozos HP-filter (MVHP) alkal-
mazasaval lehetséges, ez azonban kevésbé sima trendeket eredményez. Az MVHP
egyik maddszere (P. Kiss — Reppa 2010) a végpont problémat azzal prébalja csok-
kenteni, hogy kuilsé forrasbdl adottnak veszi a kibocsatasi rést (pl. nemzetkozi
intézmény becslésébdl). Ezt a ciklusra vonatkozé informaciot a tébbi valtozéra is
felhaszndlja; egyrészt a pontos GDP-azonossag teljestilését kikényszeriti, figye-
lembe véve az azonossag béren és profiton kivili tényezit is, masrészt a bértdmeg
és fogyasztas kozott 6sszefliggést feltételez. A sz(irés soran alkalmazott lambda
megegyezik az ECB altal hasznalt 30-as értékkel.

e Lényegesen Gsszetettebb P. Kiss és Vadas (2007) médszere, amely az MVHP segit-
ségével biztositja a valtozdk kozotti kapcsolatot és a végpont probléma csdkken-
tése érdekében sajat becslést készit a potencialis GDP-re, felhaszndlva a termelési

3 Cronin és McCoy (1999) eredményei alapjan valdszin(itlen, hogy a tényleges rugalmassag allandé legyen.

4 A meghosszabbitds soran figyelembe lehet venni egyéb, kils6 forrasbdl szarmazo trend/ciklus felbontasokat,
igy a végpont probléma elvben mérsékelhetd, de legalabbis nem lesz rosszabb, mint a kiilsé forrasbdl vett
egyéb mddszereké.

° Bouthevillain et al. (2001) érvelése szerint az elméleti konzisztencia megvaldsul a HP-filter linearis jellege
miatt, azéltal, hogy a kilon-kulon HP-filterrel szamitott rések sulyozott 6sszege megegyezik az aggregalt
réssel. P. Kiss és Vadas (2005b) azonban bemutattak, hogy hidba lineéris a HP-filter, a kdzgazdasagi
idGsorokban nem biztosit konzisztenciat ez a tulajdonsag, mivel azt az idGsorok logaritmus-transzformaltjanal
kell alkalmazni, ebbél adéddan nem teljesul az aggregaciora vonatkozd azonosség (pl. GDP egyenld bér és
profit). Arra is ravildgitottak, hogy ez milyen mértéku torzitast okozhat.
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fliggvény paramétereit és a kapacitaskihasznaltsdgot, mindemellett id6ben val-
tozd termelési tényezGket becsil. Kikényszerit egy leegyszer(sitett ,,GDP egyenlé
bér és profit” azonossagot, fogyasztasi fliggvény becslésével pedig kapcsolatot
teremt a bértomeg alakuldsaval. Mindez azonban szintén a trendek simasaganak
a rovasara megy.

Az ECB-md&dszer egy 8 éves ciklus szlirésére 30-as lambdat, egy 16 éves ciklus szU-
résére 100-as lambdat javasolt (Bouthevillain et al. 2001). Amig az el6bbi viszonylag
kisebb ciklikus komponenst mutat ki, vagyis a trend nem all annyira tavol az igazi-
tatlan adat hulldamzasatdl, addig a masik Iényegesen nagyobb ciklikus hatast sz(r ki,
és az igy kapott trend mdr valamivel kbzelebb all egy linearis trendhez.

Az Uzleti ciklus kiszlrése révén adddo trendben tobb izben is jelentds valtozasok
vannak a vizsgalt idészakban. Amennyiben a semleges kiadas ezt a valtozé trendet
koveti, akkor ez kozelebb all ahhoz, amit valds id6ben a fiskdlis politika semleges-
nek tekinthetett, és amihez képest tobbletkiadasrdl vagy megtakaritdsrol dontott.
A pénzigyi ciklus kisz(irésével nyert simabb trend alapjan is meghatarozhaté sem-
leges kiadasi palya, de ez utdlagos, jelenlegi tudasunk szerint allithaté elS. Az ehhez
képest adddo tobbletkiadas vagy megtakaritas nem tiikrozi az akkori fiskalis politika
szandékat, hanem azt, hogy utdlag milyennek bizonyult. Az epizédok szempontjabdl
Iényegesebbnek itéltik, hogy utélagosan milyennek Iathatdk, igy a simdbb trendet
valasztottuk viszonyitasi alapul. Ezért kiilonésen fontos hangsulyozni, hogy a kiada-
sok valtozasat nem szabad a mindenkori fiskdlis politika szandékaval azonositani.

A 100-as lambdat valasztva, 1992-t6l indulva, mindharom fenti modszerrel elvé-
geztiik a makrogazdasagi valtozdk trend/ciklus felbontdsat, ezeket a becsléseket
a fliggelék 8—15. dbrdin mutatjuk be. A trendek simasaga miatt az ECB-moddszert
valasztottuk. A mddszer azt igényelte, hogy 2030-ig hosszabbitsuk meg az idésoro-
kat. Ezt Ugy oldottunk meg, hogy 2019-ig tényszamokat vettiink alapul, ezt kovet&en
pedig a 2019 végén — a jarvany el6tt — rendelkezésre all6 elbrejelzéseket, tovabba
a GDP meghosszabbitasat 2030-ig. A tobbi valtozo esetében a GDP e kivetitésével
vald konzisztencidt ugy biztositottuk, hogy igyekeztlink minimalizalni az eltérést
a P. Kiss — Reppa (2010) mddszere alapjan adddo — definicid szerint konzisztens —
eredményektél. Ezaltal a vizsgalt id6szak végén nagyon kozel kerilt a két modszer
alapjan adodo becslés, amint az a fliggelék 9-10. és 12-15. dbrdin is lathato.

A bemutatott mddszerek kozos jellemzéi: 1) a privat adé- és jarulékbevételekre (1a)
végeznek igazitdst, 2) a brutté bértomeggel (vagy szétvalasztva bruttd atlagbérrel
és foglalkoztatottsaggal) foglalkoznak. A teljes munkaerékoltségen belll azonban
a bruttd bér dinamikdja sokkal magasabb, hiszen a munkaltatoéi jarulékok id6rél
idére csokkentek. Amig tehat a bértomeg trendje folyamatosan tdvolodott a GDP
trendjétdl, addig a teljes munkaer6koltség trendjénél ez nem tortént. Valdjdban
pedig ez utébbi a valddi (teljes) addalap, amit figyelembe kell venni. A pozitiv
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decoupling (eltdvolodas) korrekcidja érdekében a bértomeg becsilt trendjét korri-
gdaltuk a munkaltatdi jarulék csokkend mértékével.

Ellentétben a korabbi becsléssel (P. Kiss — Reppa 2010), mddszeriink a ciklikus rések
és az adok kozotti rugalmassag esetében elvi alapon egységnyi rugalmassagot fel-
tételez, mert intézkedésnek mindsitjik azt, ha az adérendszer nominalis elemei-
nek (savhatérok) valorizalasa elmarad®. Kivételt képez a tarsasagi add, ahol torzitd
hatasa van annak, hogy az aggregalt profit a nyereség és veszteség egyenlegeként
adodik, mikdzben az aggregalt addbefizetés az adott év nyereségének és az el6z6
évek elhatdrolt veszteségének az 6sszege. Ez azt eredményezi, hogy az aggregalt
adé és az aggregalt profit hanyadosa id6ben folyamatosan véltozik a veszteségek
aranyatdl fuggben. E probléma megolddsara P. Kiss és Reppa (2010) egy idGben eltolt
rugalmassagot alkalmazott, ami 1992 és 2010 kozott jo kozelitést eredményezett.
Tanulmanyunkban Uj adatokkal frissitve megismételtiik P. Kiss és Reppa (2010) becs-
|ését, és egy torést azonositva ketté osztottuk a 2016-ig terjedd id6szakot a tarsa-
sagi add rugalmassaganal. A kiadasi oldalon P. Kiss és Reppa (2010) rugalmassagat
alapul véve a munkanélkiliségi tdmogatast vettik ciklustél fliggd tételnek (11d),
a nyugdijkiadast viszont a korabbi médszertél eltéréen nem. Ok abbdl indultak ki,
hogy a hatalyos szabdlyozas szerint egyes években a nyugdijemelésekre a realbér is
hatdssal volt, azonban ez egyrészt megvaltozott azéta, masrészt akkor sem mikodott
teljes mértékben, amikor még hatalyban volt (példaul aszimmetrikusan reagalt az
évkozi bérvéltozasokra, a vartndl magasabb bérdinamika esetén tértént potldlagos
emelés, a vartnal alacsonyabb emelés esetén semmi sem tortént).

P. Kiss és Reppa (2010) mddszeréhez képest tovabbi valtozast jelent, hogy a ciklikus
igazitasbol mar eddig is teljesen kimaradé kisebb (részben a vegyes jovedelmek utan
fizetett) addk korét kiegészitettiik a vegyes jovedelem utan fizetett szja és jarulék
Osszegével, és ezzel konzisztens mdédon a vegyes jovedelmet mint addalapot is
kivettik a ciklikus igazitasbdl. Felllvizsgaltuk a banyajaradék esetét is. Ez a bevétel
ugyanis nem kerdlt be a ciklikus igazitasba (P. Kiss — Reppa 2010), mert az leginkabb
az energiahordozdk aranak, illetve a kitermelés mennyiségének ingadozasatol figg,
vagyis nem a hagyomanyos makrogazdasagi ciklikus tényez6ktdl. E tételnél az eddigi
modszertél eltéréen most az ingadozas kiszlirésének érdekében az egész id6szakra
atlagot szamoltunk (addbevétel/trend-GDP), és az ettdl vald eltérést kiszlirtik’.

® Semleges esetben az addalap nomindlis valtozdsaval megegyez6 valorizélas sziikséges annak érdekében,
hogy az effektiv adéterhelés ne valtozzon. A gyakorlatban eléfordulhat, hogy az addalap véltozasa eltér az
el6rejelzett mértéktdl, példaul nem vart inflacid esetén, ekkor a rugalmassag is eltérhet egytél. Mivel egyik
modszerikben az effektiv addterhelés valtozasat tekintjik intézkedésnek, ezért a nem vart inflacié hatasat
— fuggetlenul attdl, hogy az esetlinkben gyakoribb kormanyzati 1épés vagy ritkabb kiilsé sokk okozta — az
intézkedés kategdriaba soroljuk.

7 Az adodintézkedések hatasatdl eltekintettiink, mert azok nehezen becsulhet6k és kisebb mértékdek voltak.
Egy addcsokkentés hatasa példaul 2009-ben a GDP 0,04 szézalékat érte el.
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A ciklikus komponens igy egy adott t évben (ahol a tételek trend szerinti alakuldsat
csillag jeloli):

CC = (1a); — (1a), — [(A1d); — (11d)¢] (6)
A strukturalis egyenleg nominalis értelemben egy adott t évben:

SB; = (1a); + (1b); + (2)¢ +[(3) — Bb)¢] + ()¢ + (B¢ + (6)¢ — (7)¢ — [(8)¢ — (8d)] (7)
=(9): — [(10); — (10a),] — (11a), — (11b); — (11 ¢), — (11d); — (11e); — (12),

Ebbdl a strukturalis elsGdleges egyenleg Ugy hatdrozhatd meg, hogy a kamategyen-
leg [(6) — (12)] mellett a jegybank befizetésével (5a) és veszteségtéritésével (11a) is
a kamatokhoz hasonléan korrigaljuk az SB egyenleget (lasd P. Kiss 2011):

SPB; = (1a); + (1b)¢ + (2); + [(3): — (Bb)¢] + (D) + [(5): — (5a)¢] — (7)¢ 8
~[(8) — (8d),] — (9); — [(10), — (10a),] — (11b), — (11¢), — (11d); — (11e), (&)

A strukturdlis els6dleges egyenleg kettéoszthatd bevételre és kiaddsra (Szemere — P.
Kiss 2011).

Elsé l1épésben nettdsitani kell a kiadasok adotartalmaval®:
(1b), = (7a); + (8a); + (9a); + (11c), (9)
Ezt kovet8en az EU-forrasokkal is nettdsitani lehet:
(2a); = (7b)¢ + (8b); (10)
(3a), = (9b), (11)

Véglil a bér (7) és dologi kiadas (8) nettdsithatd az ar- és dijbevételekkel (4), mert
az intézmények szintjén ezek a bevételek fedezik a mikodési kiaddsokat, igy azok
novelésére hatassal vannak. A mikodési kiadas és arbevétel kapcsolata azonban
nem bonthaté meg dologi és bérkiadasra, vagyis az arbevétellel e kiaddsok szintjén
nem tudunk nettdsitani.

A strukturdlis elsédleges bevételi oldal tehat igy néz ki:

SPR; = (1a); + (2b); + (3¢); + (5b); + (5¢); (12)

8 |tt Szemere és P. Kiss (2011) a teljes, kozvetlen és attételes adotartalommal korrigélt, ahogy ez P. Kiss et
al. (2009) eredményeiben rendelkezésre allt. Az attételes addtartalom azt jelenti, hogy az dllami bérek és
lakossagi transzferek novelik a lakossdg rendelkezésre all6 jovedelmét, fogyasztasat és ezen keresztil az
afa-bevételt. Ezzel a korrekciéval nem szamolunk (hiszen kapcsolatuk nem automatikus) és ez 6nmagdban
nagyjabdl a GDP 3-3 szazalékaval noveli a korrigalt kiadds/bevétel szinteket Szemere és P. Kiss (2011)
eredményeihez képest.
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A kiadasi oldal pedig:
SPE, = [(7¢)¢ + (8), — (4)¢] + (90); + (9d), + (10b), + (11b), + (11e), + (11d); (13)

Annak érdekében, hogy a bevételi oldal csak a ciklikusan igazitott privat addkat
(1a}) tartalmazza, Szemere és P. Kiss (2011) mddszerétdl eltéréen a kiadasi oldal
nettdsithatd a tobbi bevétellel (Addm et al. 2016)°. A tovabbiakban ezt nevezziik
nettd elsédleges kiaddsnak:

NPE, = [(7¢); + (80); — (4)¢] + (9¢); + (9d); + (10b), + (11b); + (11e), + (11d);

—(2b); — (3¢c)¢ — (5b); — (50)¢ (14)

Az igy kapott nominalis értékeket ezutdan a nominadlis trend-GDP-vel kell osztani
(Kremer et al. 2006; Hoffmann — P. Kiss, 2010; Szemere — P. Kiss 2011). Erre azért
van szlikség, mert a kiadasi és bevételi oldal nagysaga olyan jelent&s, hogy a ratat
a GDP egy szdzalékos ingadozasa 0,4 szazalékkal elmozdithatja. Az aktudlis és trend-
GDP-vel osztva, mas és mas kiadasi és bevételi szintek adddnak, igy azutan e szintek
valtozasat vizsgdlva is teljesen mas kép rajzolddhat ki.

A trend-GDP el6nye a simasag mellett az is, hogy a kiadasoknal a semleges kiadasi
palya viszonyitasi alapjat képezi. A valtozatlan kiadds/trend-GDP ratahoz képesti
elmozduldsként lehet értelmezni az ,intézkedés” fogalmat. Nominalis oldalrdl ez
azt jelenti, hogy az aggregalt els6dleges kiadasok semleges — intézkedés nélkiili —
esetben a nominalis trend-GDP novekedési itemében bévilhetnek (Chand 1993).
Erre épilnek a kiaddsok ndévekedését meghatarozo redlkiadasi szabalyok. Ezek az
adott évi GDP-deflator/inflacio és a trend/potencialis GDP novekedési titeméhez
igazitjak a kiadasi elGiranyzatok emelését. Ezzel kapcsolatban két megjegyzés szik-
séges. Egyrészt a kiadasok novekedési itemének meghatarozasanal az adott évi
GDP-deflator/inflacié még csak el6rejelzés, amitél a tényleges adat eltérhet (nem
vart inflacid), masrészt a trend/potencialis GDP névekedési (item olyan becslés,
ami késébb jelentds revizion mehet keresztiil. Masrészt pedig az intézkedés nélkdli
kiadds csak abban az esetben véltozatlan a nomindlis trend-GDP szazalékaban, ha
a semleges kiadasi palya nem az inflaciéhoz, hanem a GDP-deflatorhoz kotédik.

1.3. A strukturalis deficit, adobevétel és nettd kiadas szintek valtozasanak ma-
gyarazo tényezdkre valé felbontasa

A ciklikus igazitds elsé |épésében elkilonitettiik a jelentds privat makrogazdasagi
valtozdk ciklikus ingadozasatol figgetlen addkat, igy 1) az allam altal fizetett adot,
2) egyéb kisebb (pl. vegyes jovedelem utani) addkat, és 3) simitottuk a sajat ciklussal
rendelkez6 banyajaradékot.

9 A nem addjelleg(i bevételekkel valé nettdsitas Gnmagaban a GDP 1-2 szazalékaval csokkenti a korrigdlt
kiadas/bevétel szinteket Szemere és P. Kiss (2011) eredményeihez képest.
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Ezt kovetden a privat addalapokkal egyitt ingadozé addk esetében a nomindlis
privat addbevétel ciklikus igazitasat, a trend/ciklus felbontast az adott addalapokra
(T‘Y_—*T‘) az ECB mddszere alapjan végeztik el.

t

A strukturdlis” adé- és kiaddsi ratdk meghatarozasat kovetden a véltozasuk magya-
razé tényezbkre torténd felbontdsa kdvetkezik. Az addoldalon ugyanis a dezaggregalt
ciklikus igazitas kovetkezményeképpen a trendek decoupling-ja (szétvalasa) és a def-
latorok kulonbsége is magyarazza a valtozast, mas szoval nem lehet egyszerlien
intézkedésnek mindgsiteni a strukturalis adoratak elmozdulasat.

Az elemzés egyik mddszere (Kremer et al. 2006) elsé 1épésben a bevételeket és
kiadasokat a nominalis trend-GDP-vel osztja, hiszen a semleges, intézkedés nélkuli
kiadds definicidja, hogy az elsGdleges kiaddsok a nominalis trend-GDP-vel egyezd
Utemben novekednek.?® A bevételek valtozasa elGszor az alabbi médon dekompo-
nalhato:

ARE = g/Re_1 + gfR,_1 + (g{nl’ - 91?—1 )Rf—1 + (e - 1).9an R?—l + (ggng - gl ng—l

(69— DgP'RE, + (97" — gF)Recs + (6"~ DgT "Ry (13)
Ez akkor elegend6, ha nincsen ciklikus hatds, és intézkedés sem torténik. Az egyen-
let jobb oldalanak els6 két tagja azt mutatja, hogy semleges esetben az egyes
adodk (R) a nominalis GDP-vel (ha ciklus nincsen, akkor trend-GDP-vel) egylitt n6nek
(g7 és a GDP-deflator: gF). A harmadik tag jelentése, hogy az egyes privat szektort
érinté makrogazdasagi véltozok g* trendje eltér a GDP trendjétél (g)_,) ennek az
addbevételekre (R?_,) gyakorolt szamszer(i hatasa az Un. decoupling. A negyedik tag
azt az addbevételekre hatod tényez6t ragadja meg, ha a privat add és addalap kozotti
rugalmassag, <P eltér egyt6l. A kbvetkezd két tag a kormanyzati szektor addalapjai
g decoupling-janak, tovabbd egytél eltérd rugalmassaganak, 9 hatasat mutatja.
A privat és kormanyzati rész kiilonvalasztdsa tehat itt is megtorténik. Az utolsd
két tag a makrogazdasagi addalap deflatoranak (gr") eltérését mutatja a GDP-
deflatortdl, valamint az egytél eltéré rugalmassag deflatorokon keresztiili hatasat
ragadja meg. A gyakorlatban ugyanis automatikus torzitast eredményez, hogy az
addalapokat a GDP aranyaban fejezzik ki, viszont a szdmlaldban és a nevez6ben
szerepld deflator eltér (a szamlaldban a bér és a fogyasztas deflatora a fogyasztoi
arindex, mig a nevez6ben a GDP-deflator szerepel). Emiatt javasolta P. Kiss — Vadas
(2005a) az arrést, ami a fogyasztdi arindex és a GDP-deflator eltérésével mint nomi-
nalis korrekcidval egésziti ki a redlvaltozokra 6sszpontositéd ciklikus igazitast. Ezt
a korrekcidt itt ettél eltéréen elkiilonitjik a ciklikus igazitdstdl, hiszen semmi sem
biztositja, hogy a ciklus atlagdban ennek is nulla legyen a hatasa. A masodik |épés-
ben Kremer et al. (2006) figyelembe veszi és kiilonvalasztja a ciklus és intézkedések

10 A trend-GDP-vel torténd osztast sajat mddszertinkben a strukturalis bevételek és kiadasok meghatdrozasanal
alkalmazzuk majd, vagyis nem a valtozdst magyarazo tényezék kozé soroljuk.
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hatdsat is. Probléma, hogy e mddszer nincsen tekintettel arra, hogy a makrogazda-
sagi és jogi addalapok eltérése a tarsasagi ado esetében torzitast okozhat, hiszen az
effektiv addrata intézkedés nélkil is eltérhet amiatt, hogy a veszteségek és nyere-
ségek elszamoldsa aszimmetrikus. A makrogazdasagi addalap a profit és veszteség
mindenkori egyenlegét tartalmazza, a jogi addalap ezzel szemben csak a nyereséget,
de olyan mdédon, hogy az adéfizetd nyeresége esetén leirhatd abbdl a kordbbi évek-
ben elhatarolt esetleges veszteség. Ez a hatds csak nagyjabdl szlirhet6 ki egy add
és addalap kozotti id6ben eltolt becsilt rugalmassaggal, ami nem éllandé (hiszen
a nyereség/veszteség arany sem az), hanem folyamatosan valtozik (P. Kiss — Reppa
2010). Az addbevétel elmozdulasanak tovabbi tényezbje az, hogy a gazdasagi cik-
lussal egyiitt ingadozhat az addelkeriilés mértéke is, Kremer és szerzétdrsai maéd-
szerében mindez a meg nem magyarazott maradvanyba kertl.™

A kovetkezGkben eltériink az el6bb bemutatott mddszertél. Az adodk alakulasanak az
addalap és rugalmassag tényezGivel torténd felbontasa helyett az addalap dekom-
poziciojat kiilon Iépésben végeztik el, ezaltal el6re véve a ciklikus felbontds fazisat,
hiszen ott az addalapok kozott dsszefliggést teremtettiink. Kremer et al. (2006)
moddszerében az igazitds csak a masodik szakaszban torténik meg, mert egymastdl
flggetlendl torténik az addalapok HP-sz(irése. A jelolésben a kdvethetSbb levezetés
érdekében szintén eltértiink az el6bbi mdodszer képletétdl.

Els6 |épésben az addalap és a GDP redltrendjeinek eltérését korrigdljuk:

el g
Y (16)
LY 1
gi =g~ (17)
T~ (T,—TY)) T, 1+¢
( i l* i ) — l* 1 L* (18)
Y Yo, 1+g;

Ahol: T, a nominalis valtozatlan dras addalap, Ti a nominalis valtozatlan aras ado-
alap trendértéke, t; a nomindlis valtozatlan dras addalap névekedési trendiiteme,
Y a nomindlis valtozatlan aras GDP potencialis szintje és g; a potencialis redlno-
vekedési titem a t id6szakban.

11 Becslését nagyon megneheziti, hogy az addelkerilés csokkentésére iranyuld intézkedések (vagy egyéb
intézkedések mellékhatasaként az addelkeriilést noveld kiskapuk) hatasa szintén nehezen szamszer(isithet6,
és a ciklikus hatdsoktol sem valaszthato el megfelel6 mddon (Krekd — P. Kiss 2008).
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Masodik |épésben a magyarazoé tényezbkre torténd felbontas érdekében korrigalni
kell a lakossagi vasarolt fogyasztast és privat béreket az addalap és a GDP eltéré def-
l[atoraval is. A hagyomanyos modon képzett addératanal ugyanis a bérhez és fogyasz-
tashoz kot6d6 addk esetében az is torzit, hogy a nevez6ben és szamlaldban szerepld
deflatorok eltérnek. A nevezd ugyanis a GDP deflatort, a szamlalé a béraddknal és
fogyasztasi adoknal — az addalapjaikkal konzisztens médon — a fogyasztdi rindexet
tartalmazza. Ezért hidba sz(rjik ki a ciklus és a redltrendek decoupling-janak hata-
sat, az addrata a deflatorok eltérése miatt akkor is valtozik, ha semmilyen addin-
tézkedésre nem keril sor. A P. Kiss és Vadas (2005a) altal alkalmazott korrekciotol
eltéréen az aldbbi megoldast valasztottuk®?:

t—1

* t-1 * *
1—[ (T = (T =T) (L +7fy,) 1_[(Ti—1 1+ti)1+”iT (19)
* Y - * * Y
i£2000 YA+ iz2000 Vi1 LI 14
-1, . - . .
Tiy 1+t 14mf _ iZ2000 Tima (L + ¢)(1 + 1) (20)
122000 Y, 14g;7 140 i=2000 Y2 (1 + ) A + 1)

Ahol: n} a T addalap deflatora és nf a véltozatlan dras GDP deflatora a t id6szakban.

Az 4rrés kapcsan megjegyzendd, hogy a GDP-deflator és a fogyasztdi arindex kiilonb-
ségének hatterében gyakran kormanyzati intézkedés [dllami béremelés, ami a kor-
mdnyzati fogyasztas arindexét érinti (z)¢), vagy hatdsagi dremelés (z7?)] all, igy az
arréssel torténd korrekcidval ennek hatdsat eltiintetjik, de akdr kllénvalasztva is
bemutathaté lenne hatdsa.

A (19) képlet alapjan a meghatarozé makrogazdasagi addalapok véaltozasat harom

tényezére bontottuk. Amennyiben az addbevételek valtozdsat vizsgaljuk, akklor ezt
még az effektiv addéterhelés (1?‘1, ahol intézkedés nélkiil a rugalmassag: ¢ = A—; =1)

valtozasaval is ki kell egésziteni, ami tovabb bonthaté addintézkedésre?!® (nyeresé-
gaddnal a veszteségelhatarolds hatasara'®) és meg nem magyarazott reziduumra.
A fogyasztasi és béraddk dekompozicidjat az 1. dbra szemléleti.

12 A valtozatlan dras mutatokndl mindig van egy bazisév (i), amikor a redlvaltozé és a nomindlis valtozo
megegyezik. Mivel az éves indexek minden esetben egyeznek, igy a véaltozas dekompozicidja szempontjabdl
nem szamit, hogy a 2000, 2005, 2010 vagy a 2015-6s évet valasztjuk-e bazisévnek.

3 Kremer et al. (2006) megkozelitésétdl eltéréen az intézkedések korébe soroltuk az un. belendvést
(bracket creeping), vagy ,fiscal drag”-et, ami abbdl ered, hogy az addkulcsok valorizalasa elmarad, igy
ennek hidnyaban az effektiv addterhelés n6, az add és addalap kozotti rugalmassag egynél nagyobb lesz.
A valorizalas elmaraddsat nem tekinthetjiik semleges politikdnak, az intézkedéssel egyenértékd, ezért
nem hasznalunk egységnyit6l eltéré rugalmassagot, hanem a belenovést is az intézkedések kozott vessziik
figyelembe.

1 Ennek jobb kozelitése érdekében AT, hatassal van 1a, és 1a,,; értékére is, vagyis két rugalmassag becsllhetd,
€ €S €4yg.
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Addbevétel

1d6

Il Arrés (CP1 - GDP-defltor)
H|||| (P. Kiss — Vadas 2007)

< GDP-deflator

Ciklikus komponens

(P. Kiss — Reppa 2010)

Decoupling (bértomegtrend

— GDP-trend) (Kremer et al. 2006)

GDP-trend

Meg nem magyarazott
valtozas

Addintézkedésbdl
becsdlt valtozas
(P. Kiss — Szapdry 2000)

A ciklikus igazitas és a trend nominalis GDP-vel torténé osztas a 2. dbra baloldali
paneljében levé tényez8k hatasat tavolitja el a korrigdlt mutatébdl (a ciklus Ossz-
hatdsa itt nem nulla, mert csak egy rovid szakaszt abrazol). A 2. dbra jobboldali
paneljében azt |atjuk, hogy az igy adddé korrigalt mutatd milyen tovabbi tényez6kre

bonthaté.

GDP milliard forintban

GDPZtrend

1d6

Adoalapitrend —IGDP-trend

GDP szazalékaban

Meginem|magyarazottjvaltozas,

Addbevétel a nominalis trend

adointézkedéshdl

1d6
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A meg nem magyarazott reziduumnak tobbféle oka lehet. Ide tartozik az addel-
kertlés valtozasa, ami az addelkeriilés tényleges és becsilt mértéke elnyilasanak,
a gazdasagi ciklusnak vagy intézkedésnek eredménye lehet. Mddszertani ok lehet
példaul az, hogy nem teljes korl vagy megbizhaté az egyes addintézkedések hata-
sanak becslése.

Mindeddig a bevételeknek és a kiadasoknak a leglényegesebb felbontasat targyaltuk
(1. tabldzat). Az epizddok vizsgédlata soran ugyanakkor a bevételi-kiadasi szerkezet
tovabbi bontasa is szlikséges. Egyrészt a privat addkat a hagyomanyos megbon-
tasnak megfelel6en a t6két és munkat terhel6 addkra, valamint az indirekt addkra
osztjuk. Masrészt a folyd transzfer kiadast ((11d) + (11e)) kettéosztjuk lakossagi
és egyéb (vallalati és kulfoldi) részre. A felbontds elméleti jelentéségét a fiskalis
sokkok eltéré hatasa szerinti csoportositasa adja (Horvdth et al. 2006; Hornok et
al. 2008). Ezt a részletezést a ciklikus igazitas kilénb6z6 csoportjaival is kiegészitjiik
(P. Kiss — Reppa, 2010):

¢ A termékpiacon haté sokkok az adéval nettésitott dologi kiadasok és beruhaza-
sok valtoztatasat tartalmazzak, anélkil, hogy az EU altal finanszirozott résszel is
nettdsitasra kerilne sor [(8b), (8c), (9b), (9c)].

A lakossagi jovedelmen keresztiil az aggregalt keresletre haté sokkok kére az adé-
val nettdsitott lakossagi folyd és téketranszferek ((10b), (11d) és (11e) lakossagi
komponensei), valamint a munkavallal6i addk és jarulékok valtoztatasait foglalja
magaban.

A gazdasag kinalati oldalan jelentkez6 sokkok korébe a véllalati addratara,® a mun-
kaltatoi jarulékterhekre, a teljes munkaeré-kinalatra és a kormanyzati szektor
addval nettésitott, de EU-val nem korrigalt béreire [(7b), (7c)] vonatkozd intézke-
déseket soroljak (a béren belil kiilonvalasztva az allami alkalmazottak létszamat
és az egy fére jutd bért érintd valtoztatasokat).

A kozvetlendl drakra (arfolyamra) hatd sokkok kézé az indirekt adok, a piaci ter-
melSkon keresztll nyujtott természetbeni szocidlis juttatasok (11e része) és az
értékesitési ar és dijbevételek (4) valtoztatdsai tartoznak. Az indirekt adéknak tébb
csoportjat kiilonboztettiik meg; egyrészt a fogyasztassal egylitt mozgd afa és jove-
déki ado, masrészt a GDP-vel egylitt mozgd termelési (iparlizési) addk és vamok,
harmadrészt az egyéb kisebb addk, amelyek nem kovetnek makrogazdasagi val-
tozdkat, igy a ciklikus igazitdsbdl is kimaradnak, végil Uj elemként az energiahor-
dozok ardval és a kitermeléssel egyltt ingadozo (igy simitandd) banyajaradék.

5 A folyé vallalati adék mellett van t6keadd is, de sulya olyan jelentéktelen, hogy a ciklikus igazitasbdl
kihagytuk.
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2. Adatok

Az adatok jelentGs részben a Kdzponti Statisztikai Hivatal (KSH) 2017 tavaszan pub-
likalt statisztikdira épllnek. Az azéta publikalt adatokban olyan mddszertani valto-
zasok vannak az ESA2010 fokozatos bevezetése miatt, amelyek egyes korrekcidinkat
(lasd kés6bb a kiegészitett (SNA) korrekcidkat) bizonytalanna tennék, mivelhogy
a valtozasok pontos szamszerd értékeit nem ismerjik. 1995-t6l kezdve elérheté
a kormanyzati szektor részletes (ESA) bevételi és kiaddsi szerkezete, utébbi funkci-
onalis bontdsban is. A GDP-adat a mddszertani valtozasok (ESA2010-re vald atallas)
miatt visszamendéleg korrigalasra keriilt 1995-ig. A kormanyzati szektor egyenle-
gét a Magyar Nemzeti Bankban (MNB) késziil6 pénzligyi statisztikdk a finansziro-
zas oldalardél 1990-t6l hatarozzdk meg. A kiadasi szerkezet 6sszehasonlithatdsagat
akadalyozza a MAV személyszallitdsi iizletaganak 2007-ben megvalésulé besorolasa
a kormanyzati szektorba. Ennek torzité hatdsat a vizsgdlat soran ugy sz(rjik ki, hogy
2006-ban kétféle szerkezetben mutatjuk be a kiaddsokat, egyrészt a MAV nélkiili
tényszamokat (ekkor a MAV tamogatasként szerepelt), masrészt egy olyan korrigalt
szerkezetben, amely azt mutatja, hogy milyen lett volna, ha a MAV besoroldsa mar
korabban megvaldsul (ekkor a MAV-nak arbevétele, bér és dologi kiadasa is az
allamnal jelentkezett volna).

A bevételi és kiadasi szerkezetre vonatkozdan 1995 el6tt hasznalhatdk az éves kolt-
ségvetési zarszamadasi torvény adatai (1989-ig vissza lehet menni ilyen maodon).
Az allamhdztartas intézményi, torvényi kdre ekkor még nem allt messze a kormany-
zati szektorba sorolt szervezetek statisztikai definiciéjatdl, a pénzforgalmi adatok
mellett pedig szdmos tételnél tdjékoztatd céllal eredményszemlétli korrekcidkat is
bemutattak, amelyeket szintén figyelembe tudtunk venni ahhoz, hogy ne legyen
jelent6s moddszertani torés 1994 és 1995 kozott.

A strukturalis hidny meghatdrozasahoz sziikség van a hidnyt torzité tényezdk, pél-
daul a kreativ konyvelés kiszlirésére. Ennek érdekében az MNB két évtizede sza-
molt mutatdjara, a kiegészitett (SNA) hidnyra tdmaszkodhatunk, ami 1990-t6l all
rendelkezésre. (Részletes leirasat lasd: P. Kiss 2011.) Ez a mutato a pénzforgalmi
hidnybdl indul ki, és azoknal a tételeknél korrigdlja azt, ahol a kreativ kdnyvelés el6-
fordulhat (példaul 4fa-visszatérités, MAV és BKV kvézi-fiskalis hianya, PPP-formaba
kiszervezett allami beruhazasok). A viszonyitasi alap itt tobbek kozott azért nem az
ESA-egyenleg, mert bizonytalan, hogy éppen mennyi kreativ konyvelés keriilte meg
az ESA mddszertan akkori és kés6bb tobb izben revidedlt konkrét alkalmazdsat. Csak
az biztos, hogy a pénzforgalmi egyenleg szintjén milyen nagysagu kreativ konyvelés
jelentkezik (ez utdlag nem valtozik). Ez az eltérd kiinduldpont neheziti a helyzetet,
amikor az ESA-adatok korrekcidjat kell elvégezni. Egyrészt a két mutatd fokozatosan
kozelit egymdshoz, példaul a kiegészitett (SNA) mutatd beépitette a szallitéi tarto-
zdsokra vonatkozd adatot is, mdsrészt az ESA2010 mddszertana mar megegyezik
a kiegészitett (SNA) mutatdval a mobiltelefon-koncesszidk értékesitése esetében,
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vagyis egyosszegli bevétel helyett szétteriti azt a koncesszids idGszakra. Mivel a 2017
tavaszan publikalt KSH-adatokkal dolgoztunk, ezért ez a korrekciéd még nem tortént
meg, igy az erre vonatkozo kiegészitett (SNA) korrekcidt vettik at helyette'®. Tovabbi,
tartdsan fennmaradd eltérés mutatkozik viszont a t6kefedezeti nyugdijrendszer
atalakitdsahoz kapcsolédodan, ugyanis a kiegészitett (SNA) mddszertan a multban
ide fizetett jarulékkal korrigalja az akkori hidnyt, mig az ESA-mddszertan el6refelé
imputdl egy kamatkiaddst és egy jarulékkorrekciét. Ujabb mdédszertani eltérést okoz
viszont, hogy a 2016 végén atutalt nagydsszegli koltségvetési tdmogatds szerepel
az ESA-kiadasok kozott, mikdzben a kedvezményezettek azt folyamatosan (hata-
rozatban megjelolt idészakon beliil) hasznaljak fel, vagyis redlgazdasagi hatasa is
elnyujtva jelentkezik. Ennek érdekében a kiegészitett (SNA) mutatét ezzel korri-
galtuk?’. Az elvégzett korrekcidk dsszesitését a fuggelék 7. tdbldzata tartalmazza.

Az addk és kiadasok korrekcidja (nettdsitasa) esetében a P. Kiss et al. (2009), P. Kiss
és Szemere (2009), Szemere és P. Kiss (2011), valamint Addm et al. (2016) tanul-
manyok eredményeibdl indulhatunk ki (a mddszertani fejezetben kordbban leirt
kiilonbségekkel). Ezek egyrészt ESA-adatokon alapuld korrekcidkat hajtanak végre
(kamatok, allami munkaltatoi jarulékok, EU-tdl kapott folyd és t6ketranszferek), igy
ez a rész egyszerlien meghosszabbithatd. Masrészt olyan becsléseken alapulnak,
amelyek felhasznaljak az emlitett zarszamadasi adatbazis (példaul az allam altal
fizetett 4fa) adatait. Végul az allami munkavallalok jaruléka és szja-befizetésének
becslése az atlagbér, |étszam és atlagos ado- és jarulékkulcsok alapjan végezhet6 el.

A trendek simasaga miatt valasztott ECB-mddszer azt igényli, hogy 2030-ig hosszab-
bitsuk meg az id6sorokat. Ehhez 2019-ig tényszamokat vettlink alapul, ezt kdvetGen
pedig a 2019 végi MNB Inflacids jelentés elGrejelzéseit, tovabba ezek meghosszab-
bitdsat. A GDP esetében ezt olyan médon tettiik, hogy a 2016-ra eredményiil adodd
—1,4 szazalékos kibocsatasi rés kozel kerilt a valsag elStti konszenzus-értékhez
(2. tdbldzat). Erdemes ezen a ponton zarni az elemzést, mert 2016-ra vonatkozéan
a kés6bb revidedlt kibocsatasirés-becslések — egy kiugrd érték kivételével — kozel
allnak egymdshoz, masrészt a 2020-t6l kezd6d6 valsag kapcsan az utdbbi években
reviziéra kerilhet sor, de ez a 2016 el6tti id6szakot mar valdszinlleg csak kisebb
mértékben érintheti.

162017 &szén sor kerilt az ESA-korrekcidra, legaldbbis az utébbi évekre bizonyosan.

7 Becslést készitettliink a felhasznalas Utemezésére és arra vonatkozdan, hogy 2016-ban a folyé vagy
t6ketranszferek kozott kertltek-e elszamolasra (ezzel korrigédltuk az ESA-szamokat). A bizonytalansag tehat
2016-ot illetéen nem jelentds, igy ez is indokolja, hogy ebben az évben érjen véget vizsgalatunk. Raadasul
a késébbi évek végén hasonld — de kiilonb6z6 nagysagu — kiadasokra kerdilt sor, ezek szétosztasa a kdvetkez6
évekre szintén becslést igényel.
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2. tablazat
A 2016-0s kibocsatasi rés becslései a 2020-t6l kezd6d6 valsag el6tt (szazalék)

Becslés forrasa Becslés id6pontja Kibocsatasi rés 2016-ban
MNB (Inflacids jelentés) 2020. marcius -1,8
OECD (Economic Survey) 2019. januar -1,9
IMF (Article IV) 2019. december =il,7/
Konvergencia Program 2018. aprilis -1,8
Eurdpai Bizottsag Orszagjelentés 2019. februar 0,4

Megjegyzés: 2016-ra a 2017-es Konvergencia Programban Idthaté becslés (—1,2), de 2018-ban a 2017-es
kibocsatdsi rést 0,6-tal rontotta a frissitett becslés, ezért ugyanezzel az értékkel korrigdltuk az akkor mar
nem publikdlt 2016-os értéket.

A valds id6ben becsilt trend 2004-t61 a tényid&szakra becslt kibocsatasi rés alapjan
kozelithetd, ami a kovetkezd év aprilisi vagy decemberi Konvergencia Programbal
szarmazik'®. Ez alapjan itélhet6 meg, hogy a potencidlis novekedésrdl valds idé-
ben alkotott kép utélag mennyivel valtozott, mennyiben tér el az akkori semleges,
a trend-GDP-t kovetd kiadasi palya attél, amit visszatekintve semlegesnek itéllink.

A koltségvetést meghatarozd paraméterek kozott az inflacié is fontos szerepet tolt
be. Erre vonatkozdan a tényszdmokhoz az el6z6 évben benyujtott kdltségvetési tor-
vényjavaslatban (Gsszel vagy tavasszal) szerepld inflacids el6rejelzést hasonlithatjuk.
Amennyiben arra vagyunk kivancsiak, hogy a privat szektort is érte-e meglepetés
(példaul a bérezési dontésekben), akkor a piaci elemz&k altal (Reuters) év elején

vagy el6z6 Gsszel adott inflacids varakozasokkal érdemes 0sszevetni a tényadatokat
(P. Kiss 2007).

A fiskalis intézkedésekrdl egyrészt 1994 és 1997 kozott rendelkeziink dsszegydjtott
egyedi informaciokkal (P. Kiss 1998). Mdsrészt szisztematikus adatbazis all rendel-
kezésre 2002-t6l, amely elsGsorban az addoldalra 6sszpontosit (a szerzé gy(jtése).
Végiil az intézkedések becslésénél egyéb forrasokat is igénybe vettlink:

e A bérhez kapcsolddé add- és jarulékterhek kimutatasardl 1999-ig (P. Kiss és
Szapdry 2000) van adat, ennek elmozduldsa tekinthetd az intézkedések 6sszevont
becslésének.’ Ezt az adatsort a szerz6 2016-ig meghosszabbitotta, és kiegészitette
a zarszamadasi torvényekbdl a vegyes jovedelmek szja-terhelésének és a tarsas
véllalkozasok tagjainak és egyéni vallalkozdk |étszamanak alapjan az el6irt minima-
lis TB-jarulék becslésének hatdsdval. A TB-jarulékok esetében figyelembe vettiik

18 A tényid@szak kibocsatasi rése alapvet&en a trend miatt valtozhat, hiszen a gazdasagi novekedés ttemére
vonatkozd tényszam csak kisebb mértékben revidealddik.

19 Ez a szdmitds a tényleges bérhez kt6dd szja-t elosztja a bevallott bérekkel, igy jut egy effektiv adoterheléshez.
Ennek valtozasat tekinti intézkedésnek. Itt problémat a makrogazdasdgi becslilt és a bevallott bér kozotti
eltérés okozhat, ami a meg nem magyarazott reziduumban is megjelenik.

ml6 Mddszertani melléklet



Oda-vissza — hat fiskdlis epizéd az elmult évtizedekbdl

a munkahelyvédelmi akcidterv hatasat is.?° A t6kefedezeti nyugdijpillérbe fizetett
jarulék hatasat is korrigaltuk, ugy tekintettiik, mintha az folyamatosan az allam
bevétele maradt volna. Ennek az id6szaknak nagy részére rendelkeztlink adattal,
mert egy ideig az Eurostat?! felé jelenteni kellett.

e A tdrsasagi adoét torzitja a veszteségelhatarolds rendszere, erre vonatkozéan P.
Kiss et al. (2009) 1995-t61 2006-ig tartalmaz becslést, amelyet 1994-re és 2007—
2009-re a zarszamadasi torvények adatai, 2010-2016 kozott az addbevallasok
Osszesitése alapjan hosszabbitottunk meg??. A tarsasagi adokedvezmények hatdsat
a teljes id&szakra az éves zarszamadasi torvények adatai alapjan hatdroztuk meg.
Az addkulcsvaltozas hatadsara a 2002-t6l rendelkezésre allo adatbazist, a korabbi
évekre a zdrszamadasi torvényeket vettiik alapul.

e Az altaldnos forgalmi add és jovedéki add esetében részben a 2002-t6l vezetett
intézkedés-listat vettik alapul, részben a zarszdmadasi torvények alapjan vissza-
vezettik, illetve frissitettiik az intézkedések becsilt hatasat. A tételes jovedéki
adonal intézkedésnek az inflaciot meghaladd, vagy attdl elmaradé valorizaciot
tekintettik. Az afa esetén szamitdsba vettiik az eva bevezetése miatti kiesés hata-
sat is.

3. Robusztussagvizsgalat

3.1. Kordbbi eredményekkel valé 6sszevetés: Milyen ado és nett6 elsédleges kia-
das kombinacidként adodott az elsédleges strukturalis egyenleg?

Az elsédleges strukturalis egyenleg olyan korrigalt mutatd, amely a kamatok alaku-
[3sdt, az Uzleti vagy pénziigyi ciklus dtmeneti ingadozasat és a hidny évek kozotti,
kreativ konyvelés révén torténd atcsoportositasat kisz(ri, igy megfeleld kiinduld-
pont, ha a fiskdlis fenntarthatdsag vizsgalata a cél. Egy korabbi cikkhez (Szemere —
P. Kiss 2011) hasonldan a korrigdlt mutatdk valtozasat el&szor kétéves periddusokra
bontva osztjuk fel a korrigdlt privat ado/trend-GDP (fligg6leges tengely) és a nettd
elsédleges kiadas/trend-GDP (vizszintes tengely) valtozasara. Az atld a bevételeknek
és kiaddsoknak olyan kombinaciéit mutatja, ahol a ciklikusan igazitott, korrigalt
elsédleges egyenleg egyensulyban van. Ennek megfeleléen a trajektdria egyetlen
vonaldval bemutathato a bevételi és kiadasi valtozas és azok egyenlegének id6soros
alakuldsa. A 3. és 4. dbrdkon az atlétdl mért tavolsdg mutatja a korrigalt ciklikusan
igazitott elsGdleges tobbletet (felfelé) vagy hianyt (lefelé). Akar bevétel, akar kiadas
oldalon az origo felé torténé elmozdulds az Ujraelosztas csokkenését mutatja.

20 Megtaldlhato a zédrszdmadasi torvényben, pl. 2016: https://www.parlament.hu/irom40/17578/adatok/
altindmell/adokedvezmenyek.pdf

2 Az Eurdpai Unid statisztikai hatéséga

22 A becslés arra vonatkozik, hogy a veszteségelhatarolas mekkora szazaléka effektiv, mert az adatok arra
utalnak, hogy jelents részt soha nem vesznek igénybe. Ezért mar a keletkezés évében ,diszkontaljuk”
a veszteségelhatdroldst, azonban a becsiilt diszkontfaktort hosszabb id6re rogzitjik. Ha a diszkonttényezé
folyamatosan valtozna, az sokat megmagyarazna a véltozas rezidualis részébdl.
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Fontos ismételten megjegyezni, hogy az adébevétel elmozduldsa nem jelent auto-
matikusan intézkedést, hiszen egyéb tényezék is allhatnak a valtozas hatterében,
amint azt az 1. fejezetben bemutattuk.

A 3. dbra bal oldali 1994-2004-es trajektéridjan jol lathatd az 1994 és 1996 kozotti
kiigazitds, ami dontéen a nettd kiadds csokkentésére (és kismértékben az addk
emelkedésére) tdmaszkodott. Ezt kdvetSen 1998 és 2000 alig tért el az 1996-0s
allapottdl. 2002 végére visszarendezGdés tortént az 1994-es egyenleg irdnyaba,
azonban joval alacsonyabb Ujraelosztds/addcentralizacié kombinacio mellett. Ez
annak az eredménye, hogy a netto kiadds visszaemelése mellett ekkor mar az adok
csokkenése is érzékelheté mértéki volt. 2004-ig az addk csdkkenése folytatddott,
de ennél nagyobb mértéki volt a nettd kiadas csokkentése. Osszességében azonban
a 2000 és 2002 kozott bekdvetkez6 lazitdsbol csak kisebb részt sikerdlt korrigalni.
E korrekcié hatterében teljes egészében az atmenetinek bizonyuld t6kekiadasok
visszafogdsa allt.

A 3. dbra jobb oldali 2004-2016-o0s trajektériajan az lathatd, hogy a t6ketételek visz-
szaforduldsa utan 2004 és 2006 esetében nem csupan visszatértlink a 2002-es alla-
pothoz, hanem tovabb romlott a pozicié. 2008-ig azonban érzékelhet6 kiigazitasra
kerllt sor, ami nagyobbrészt az adék névekedésén, kisebb részt a nettd kiadasok
csokkentésén — ismét jelentGs mértékben a téketételek atmeneti visszafogasan —
alapult. 2008 és 2010 kozott kisebb kiigazitas tortént, egyrészt a nettd kiadas kor-
rekcidja teljes mértékd lett (s6t az 1996—-2000 kozotti szint ald csdkkent), masrészt
az adok csokkenése felerészben ellentételezte az 2006 és 2008 kdzott bekovetkezé
adonovelés hatdsat. Ezt kdvetben az elsGdleges egyenleg javitdsa gyorsabb Gtem-
ben folytatédott 2012-ig, a nettd kiadds mérséklédése altal. 2014 és 2016 kozott
az addébevételek addemelés nélkiil is néttek a gazdasag fehéritését eredményezé
intézkedések kovetkeztében, mikozben 2012 és 2016 kozott a nettd kiadasok ismét
kismértékben emelkedtek. Osszességében a 2016-0s korrigalt bevétel és kiadds
szintek az 1996 és 2000 kozotti id6szakhoz hasonldan alakultak.

Ezeket az eredményeket érdemes Gsszevetni Szemere és P. Kiss (2011) korrigdlt
kiadds-bevétel palydjaval (4. dbra). Lathatd, hogy az 1998 és 2000-es, valamint
a 2002-es és 2004-es értékek helyet cseréltek. Az eltérés tobbféle mddszertani
okra vezethet6 vissza. A dinamikat leginkdbb az érintette, hogy a szerz6k simitottak
a nettd tékekiadast és a folyd vallalati tdmogatast. Jorészt ez dllhat az 1998-as és
2002-es kisebb kiadas mogott, amikor vdlasztasi években kiugrd kiadas valdsult
meg e tételek esetében.

Mddszertani melléklet
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Az elemzésben az 1994 és 2016 kozotti idGszakot az egyszer(iség kedvéért kétéves
szakaszokra osztottuk. Erdemes természetesen az éves eredményeket is megvizs-
galni, mert igy a hianycsokkentési periédusok pontosabban meghatarozhatok.
Az elsé epizéd 1995-1996-ban, a masodik epizéd 2007—-2008-ban azonosithato.
2006 annyiban specidlis, hogy évkdzben orszaggy(ilési és helyhatdsagi valasztasok
voltak, ezért ebben az évben eldszor fiskalis lazitds tortént, majd ugyanebben az
évben a valasztasok utan fiskalis szigoritds kezd6dott. A kett6 eredbje azonban még
érzékelhetd lazitas volt. 2009-ben és 2011-2012-ben két tovabbi epizdd azonosit-
hatd (3 dbra). A 2010-es valasztasi év ismét kilon vizsgalandd, hiszen a bevételi/
kiadasi valtozasokat elvben egyarant sorolhatnank a 2009-es és a 2011-2012-es
hianycsdkkentéshez. Alaposabb vizsgalat alapjan megallapithatd, hogy amig a valasz-
tasok el6tt szdmos hidnyndvel§ intézkedésre (pl. jarulékcsokkentésre, Gnkormanyzati
beruhdzasra) kerlt sor, addig a valasztasok utan hangsulyos hidnycsékkentd intéz-
kedések torténtek. Ezért indokolt a 2010-es évet inkdbb a 2011-2012-es epizédhoz
kapcsolni.

3.2. Mekkora a ciklikusan igazitott addk valtozasabol meg nem magyarazhaté
rész?

Amennyiben az évrél évre bekdvetkezs fiskdlis intézkedés nagysaga érdekel ben-
nlnket, akkor minden olyan hatast is ki kell sz(irni, amelyek nem intézkedéstdl
fliggenek. Ennek megfelelen az intézkedés azonositasa az elsGdleges strukturalis
egyenleg valtozdsaval — ami széles korben elterjedt gyakorlat — nem tekintheté
j6 megkozelitésnek. Egyrészt, amint lattuk, egyes addalapok trendjei meghaladjak
a gazdasagi novekedés trendjét (decoupling), igy a GDP-ardnyos adérata intézkedés
nélkal is valtozik. Masrészt tovabbi korrekcidt igényel az, hogy id6ben folyamatosan
eltérhetnek a deflatorok az addalapok, és az addrata nevezGjében szerepl6 GDP
esetében.?® Az elsGdleges strukturalis egyenleg valtozasat tehat az addalap-tren-
dek és a deflatorok eltérésével az aldbbiakban bemutatandé szamitasainkban kor-
rigdljuk annak érdekében, hogy az intézkedések hatdsa pontosabban becsiilheté
legyen. A valtozasbdl meg nem magyarazott rész egyrészt a mddszertani hibakat,
masrészt az addelkeriilés valtozdsat mutatja. Ennek nagysagrendje dsszevethetd
Kremer et al. (2006) hasonlé tartalmu, mas orszagok esetében jelentkezd reziduu-
mainak értékével.

sz

razott rész sulya viszonylag nagy, de az id6szak atlagaban elhanyagolhatd. Ennek
lehetséges magyarazata, hogy a veszteségelhatarolds hatasat id6szaki atlagok segit-
ségével hatdroztuk meg, amelyek az egyes évekre nem illeszkednek megfelelGen.

2 Nem feltétlenil itélhet6 meg pontosan, hogy az eltérés atmeneti-e vagy tartds jellegd, igy a fenntarthatdsag
vizsgalatdnal ettdl el szoktak tekinteni.
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A privat szektorbeli bérek kdzterheinek felbontasa soran relative kisebb volt a méd-
szertani bizonytalansag, a reziduum igy viszonylag kismértékd, és kdzelebb allhat az
adodelkerilés valtozdsanak hatasdhoz (példaul kevéssé tér el a 2006—2007-re becsiilt
értékektdl, lasd Kreko és P. Kiss 2008). A 6. abradn lathato, hogy 1995-96-ban a pozi-
tiv arrésnek bevételjavitd hatasa volt, a nem vart inflacié ugyanis a GDP-deflatort
kevésbé érintette, ezzel szemben az elinflalt bértomeg trendjében is elmaradt a GDP
trendjétdl (negativ decoupling). 2011-2016 kozott a bevételek nem az intézkedé-
sek miatt néttek, hanem a keresettémeg és GDP trendjeinek decoupling-ja miatt.
2013 és 2016 kozott azonban ezt a hatast mérsékelte a negativ arrés, vagyis a GDP-
deflatornal alacsonyabb fogyasztéi drindex.

A 7. dbradn lathaté fogyasztasi adok esetében nagyobb a meg nem magyarazott rész,
amit az intézkedések bizonytalanabb becslése okoz. A reziduum egyes években jél
magyarazhato az addelkeriilés csokkenésével; 2006—2007-ben egyezik Kreko — P. Kiss
(2008) becslésével, 2014-2016-ban az online pénztargép hatasaval. Az 1995-96-0s
nem vart inflacié hatasa kétirdnyu; jelent6s pozitiv arrés (a GDP-deflatornal maga-
sabb fogyasztoi drindex) mellett kisebb negativ decoupling. 2013 és 2016 kozott
a bérhez hasonldan lathaté a negativ arrés hatasa.
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mmmm Arrés hatdsanak véltozédsa o Addintézkedések miatti valtozas
mmmm Decoupling valtozasa mm Meg nem magyarazott valtozas

= Ciklikusan igazitott fogyasztasi adok véltozasa
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3.3. A nettd elsédleges kiadas valtozasa — intézkedési vagy tervezési hiba?

A netté kiaddsok koziil csak az addkkal nettédzott munkanélkili jarulék esetében
végeztlink ciklikus igazitast. Az igy korrigalt netté kiaddsra a redlgazdasagi valto-
z6k nem gyakoroltak automatikus hatast, igy tovabbi sz(irés nem volt sziikséges.
A kiaddsok nem tekinthetdk tisztan diszkreciondlisnak, hiszen demografiai hatdasok
is érvényesiiltek a nyugdij és a csalddtdmogatasok esetében, valamint egyes tamo-
gatasok esetében az igénybe vevék dontése is sziilkséges volt (pl. lakasépités). Ezek
a kiadasokra novel6 vagy csokkentd hatast gyakoroltak, ezaltal az aggregdlt netté
elsédleges kiadas alakuldsa esetében mozgasteret teremtettek vagy vettek el.

Az intézkedés legjobb viszonyitdsi alapja az aggregalt nettd els6dleges kiadas olyan
maodon, mintha egy kiadasi szabaly erre a teljes korre vonatkozna. Ez a feltételezett
kiadasi szabaly a redln6vekedést szabalyozza Ugy, hogy az egybeesik a potencialis/
trend GDP (itemével. Az ettdl vett eltérés jelent lazitdst vagy szigoritast. E logikai
kerettel kapcsolatban kétféle probléma jelentkezik. Az egyik az, hogy a potencialis/
trend GDP valds idGben eltér a kés6bbi revizidktdl. A masik a deflatorok problémdja,
ahol a tervezett és a megvaldsult mértékek eltérhetnek egymdstol, ami redlérte-
lemben szintén eltériti a tervezett és megvaldsult kiadast.

A kibocsatasi résre vonatkozdan 2003-tdl rendelkezlink valés idejd becsléssel
a konvergenciaprogramok alapjan. Amennyiben az aktudlis kibocsatasi rést vesz-
szlik alapul, akkor kiszdmolhatd, hogy milyen lett volna az intézkedés viszonyitasi
alapjaul semleges kiadds, amennyiben az akkori helyett a kibocsatdsi rés mostani
becslését vennénk alapul. A semleges szint korrekcidja alapjan a netté elsédleges
kiadas valtozasa masképp alakult volna, vagyis az eredetileg szandékolt intézkedés
mértéke eltér attdl, ami utdlag — a semleges szint vdltozdsa miatt — megallapithato.
A 3. tabldzat also két sora a kétféle kibocsatasi rés miatt eltérd viszonyitdsi alapok
eredményeképpen adddo ,intézkedést” mutatja.
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A koltségvetési tervek meghatarozd paramétere az inflacio, hiszen a kiaddsok jelen-
t6s része a lakossag felé irdnyul (tarsadalmi juttatdsok, allami bér). Abban az eset-
ben, ha a megvaldsult inflacié jelent6sen eltért a koltségvetési tervtél, az allami
kiaddsok realértéke eltéréen alakult a tervezettdl. Ennek hatterében kiilsé tényezd
éppugy allhatott, mint kormanyzati intézkedések, példaul az 1995-96-0s nem vart
inflacid esetében. Ekkor a koltségvetési torvényben meghatarozott kiadadsokat nem
kompenzaltak az évkézben okozott nem vart inflacié mértékével, igy a kiaddsok
realértéke csokkent. Amennyiben ezt a csokkenést a GDP szazalékaban fejezzik ki,
akkor a 4. tabldzatba foglalt értékeket kapjuk.

4. tablazat

A koltségvetési torvényben szerepl6 inflacids progndzis és a tényleges inflacio eltéré-
se, és ennek hatasa a kiadasok inflacioval szamitott realértékére

fogyaemis | CPIaNOISEE | g | atton | resiénték

arindex tﬁr‘\llztne;l;en kozépérték Rl elsédleges vesztés GDP

(cp1) kiadas szazalékaban
1995 28,2 19,5 19,5 8,7 32,6 -2,8
1996 23,6 19-21 20,0 3,6 29,0 -1,0
1997 18,3 17-19 18,0 0,3 28,8 -0,1
1998 14,3 13-14 13,5 0,8 29,6 -0,2
1999 10,0 10-11 10,5 -0,5 29,8 0,1
2000 9,8 6-7 6,5 3,3 29,2 -1,0
2001 9,2 5-7 6,0 3,2 30,6 -1,0
2002 53 4-6 5,0 0,3 35,3 -0,1
2003 4,7 5 5,0 -0,3 34,1 0,1
2004 6,8 5,5-6 5,8 1,0 32,9 -0,3
2005 3,6 4,5 4,5 -0,9 35,3 0,3
2006 4,0 3,5-4 3,8 0,2 36,9 -0,1
2007 8,0 6,2 6,2 1,8 34,3 -0,6
2008 6,0 4,5 4,5 1,5 33,5 -0,5
2009 4,2 2,9 2,9 1,3 31,5 -0,4
2010 4,9 4,1 4,1 0,8 30,1 -0,2
2011 3,9 3,5 3,5 0,4 30,8 -0,1
2012 5,7 4,2 4,2 1,5 28,2 -0,4
2013 1,7 4,2 4,2 -2,5 27,9 0,7
2014 -0,2 2,4 2,4 -2,6 29,0 0,8
2015 0,0 1,8 1,8 -1,8 29,4 0,5
2016 0,4 0 0,0 0,4 29,2 -0,1
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Mivel a kiaddsokat a GDP aranyaban mutatjuk ki, ezért ebben a ratdban a GDP-
deflatornak, és nem az inflaciénak van kdzvetlen szerepe. A két deflator jelent6sen
eltérhet egymastdl, példaul az 1995-96-o0s nem vart inflacio kifejezetten a fogyaszto
arindex novelésére iranyult, ennek megfelel6éen a GDP-deflatorra kisebb hatdsa
volt. Az inflacié miatti redlérték-vesztést igy az alacsonyabb GDP-deflator elfedte.
A kétféle deflator kiildnbsége hasonld ahhoz, mint ami az adéknal az arrés forma-
jaban megjelent.

5. tablazat
A fogyasztdi arindex és a GDP-deflator killonbsége és annak hatasa a kiadasokra

Ciklikusan Kiadds/GDP
Gop-etior | OB | g | | i
kiadas eltérés
1995 19,2 28,2 -9,0 32,6 2,9
1996 22,1 23,6 -1,5 29,0 0,4
1997 20,1 18,3 1,8 28,8 -0,5
1998 13,6 14,3 -0,7 29,6 0,2
1999 8,1 10,0 =% 29,8 0,6
2000 9% 9,8 0,1 29,2 0,0
2001 11,3 9,2 2l 30,6 -0,6
2002 8,4 5,3 8, 35,3 =il il
2003 5,5 4,7 0,8 34,1 -0,3
2004 4,9 6,8 =iL8 32,9 0,6
2005 2,4 3,6 =il 2 35,3 0,4
2006 3,5 4,0 -0,5 36,9 0,2
2007 5,4 8,0 -2,6 34,3 0,9
2008 5,0 6,0 -1,0 33,5 0,3
2009 4,0 4,2 -0,3 31,5 0,1
2010 2,3 4,9 -2,6 30,1 0,8
2011 2,2 3,9 -1,7 30,8 0,5
2012 3,4 5,7 -2,3 28,2 0,6
2013 2,9 1,7 1,2 27,9 -0,3
2014 3,4 -0,2 3,6 29,0 -1,0
2015 1,7 0,0 1,8 29,4 -0,5
2016 1,0 0,4 0,6 29,2 -0,2
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A 4. és 5. tabldzatok utolsé sorait 6sszeadva lathato, hogy a nem vart inflaciéo GDP-
hatdst. Mindezek figyelembevételével a netto elsédleges kiadas valtozasa tekinthetd
ugyan az intézkedések utdlagos jelz6szdamdanak, azonban nem mutatja azt, hogy
valds id6ben ez mekkora intézkedést jelentett.

Fontos megjegyezni azt is, hogy a bérek, dologi kiadasok és beruhazasok esetében
a helyi 6nkormanyzatok és a koltségvetési intézmények dontései is meghatarozdak
voltak. Ezeket sem érdemes a fiskalis politika intézkedései kbzé sorolni, mert id6n-
ként a kbzponti szandéktol eltérd volt a megvaldsulas.
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