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Osszefoglalds

Az dllampénzigyek konszoliddldsa, az dllam megerGsitése és a biztos makrogazda-
sagi alapok sziikséges feltételei a jol irdnyitott dllam kialakitdsdnak, hiszen csak egy
hatékony és er6s dllam képes a maganszektort a tartés egyiittmiikodés felé terelni.
A valsag elétti években Magyarorszagot fenntarthatatlan kozpénzigyek, elhibazott
és fenntarthatatlan koltségvetési politika, illetve ebb&l adédéan gyenge gazdasigi
fundamentumok jellemezték. Ez szuboptimadlis dllami miikddést jelentett, ahol az
allam és a gazdasagi szereplSk kozotti egyiittmiikodés alapjai érdemben sériiltek. Az
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évtized elejére ezért elengedhetetlenné valt az dllami mtikodés és kiemelten az allam-
pénziigyek megujitasa, aminek els6 és az allam miikodésének egészét dthaté 1épése a
kozpénzugyi fejezetet is tartalmazé Alaptorvény elfogaddsa volt. Az Alaptorvénybdl,
illetve az adéssagszabdlybdl levezethetSen keriilt sor a magyar kézpénziigyek stabili-
zalasara (a fiskalis fordulatra, az 6nkormanyzati konszolidaciéra, a tirsadalombizto-
sitdsi rendszer reformjdra, illetve a kozpénzugyi ellen6rzés megujitasara), és kozve-
tett médon ehhez kapcsolédik a 2013-ban elkezdett monetaris politikai, valamint az
utébbi években elinditott, de részben még elSttiink all6 versenyképességi fordulat is.
A 2010 6ta meghozott dllampénzigyi meguijulds lehet6vé teszi a magyar allam és a
gazdasagi szereplok tartés és hatékony kooperaciéjit, ami megfelels alapot jelent a
jol irdnyitott dllam kiépitésére és arra a szemléletvaltasra, ami a pozitiv 6sztonzéket
aktivan alkalmazé, az érintettekkel partneri egytttmiikddésre torekvd allami miiko-
déshez vezethet.

Journal of Economic Literature (JEL) kédok: H03, H21 E02, H83
Kulcsszavak: kozpénzigyek, fiskalis politika, monetaris politika, intézményrendszer,
makrodkonomia, gazdasagi szereplk viselkedése, kooperacié, Magyarorszag

Summary

Consolidation of public finances, strengthening of the state and sound macroeco-
nomic basis are the preconditions of good governance, as only an efficient and
strong state can move the private sector towards lasting cooperation. Before the
global financial crisis, Hungary was characterized by unsustainable public finances,
flawed and irresponsible fiscal policy, and consequently weak economic fundamen-
tals. This represented a suboptimal state management, where the basics of co-opera-
tion between the state and the economic actors were seriously damaged. Therefore,
by the beginning of the decade, the renewal of state management and, above all,
public finances became essential, the first step of which was the adoption of the
Fundamental Law with a chapter focused on public finances. The stabilization of
Hungarian public finances (fiscal turnaround, consolidation of local governments,
reform of the social security system and renewal of the control of public financ-
es) can be derived from the Fundamental Law and the debt rule, and the reforms
concerning monetary policy (from 2013) and competitiveness (launched in recent
years, but partly ahead of us) can also be associated with these regulations. The
revival of state finances since 2010 permits a lasting and effective co-operation be-
tween the Hungarian state and the economic actors. This is an appropriate basis for
the creation of a well-managed state and the attitude change potentially leading to
a state management actively leveraging positive incentives and seeking partnership
with the relevant stakeholders.

Journal of Economic Literature (JEL) codes: H03, H21 E02, H83
Keywords: public finances, fiscal policy, monetary policy, institutional system, macro-
economics, behavior of economic actors, co-operation, Hungary
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BEVEZETES

A globdlis pénziigyi valsag' sulyosan érintette Magyarorszagot, aminek egyik oka a
rossz Osztdnzérendszert kialakité, nem megfelel6 mindségl allami miikodés volt.
A magyar gazdasagpolitika a valsag el6tti években olyan pdlyara 4allt, amit nagy allam-
héztartdsi hiany, novekvs dllamadéssiag és a magdnszektor eladésoddsa, magas adok,
nagy adéelkertilés, alacsony foglalkoztatdsi szint, nem fenntarthaté névekedés és ma-
gas inflacié, illetve a devizahitelezés miatt kiemelkedd kils6 sériilékenységi kitettség
jellemzett. Ez vezetett oda, hogy 2008-ban a magyar dllam nem tudta a mtikodését a
piacrdl finanszirozni, és az Eurépai Uniéban els6ként volt kénytelen nemzetkozi hitel-
csomagért folyamodni, amit megszoritasok és politikai instabilitds kisért.

A magyar allam mtikodésének megujitasa az évtized elejére tehat kulcskérdéssé valt.
Olyan allami keretek kialakitasa valt sztikségessé, amely egy magasabb dinamikaja és
egyben fenntarthaté novekedési palyara dllitja a magyar gazdasagot. Ennek alapfeltéte-
le az allami szerepvallalds meger6sodése, konszolidaldsa, a biztos makrogazdasdgi ala-
pok megteremtése (fiskalis, monetaris és névekedési, illetve eléretekintve versenyké-
pességi fordulat), ami elvezethetett egy olyan dllami miikddéshez, amely képes érintett
partnereit (kiemelten az dllampolgarokat és a gazdasdgi szereplSket) kooperativ maga-
tartds felé orientdlni, és ezzel megteremteni egy Uj kozpénzigyi dllammodell alapjait.

Tanulmdnyunk el6szér sematikusan bemutatja a kooperativ kozpénziigyi allam-
modell kereteit, és felvazolja, milyen feltételek sziikségesek ahhoz, hogy egy ilyen al-
lammodell mtikodésképes legyen. Ezt kévetSen viazlatosan Osszegezzik, hogy jelen
évtizedben milyen intézkedések sziilettek annak érdekében, hogy a magyar allam
megerssodjon, és ezzel lehetévé valjon az dllami miikodés tartés megujulasa. A si-
keres és hatékony dllam kritériumainak feltirasa nemcsak Magyarorszagon, hanem
vilagszerte a dontéshozok és kutatéi kozosségek fokuszdban van, valamint a kérdés
aktualitdsat mutatja az is, hogy idén Richard Thaler személyében olyan kézgazdasz
kapta a kozgazdasigi Nobel-dijat, aki kiemelten foglalkozott az dllami miikoédés és az
egyéni, illetve tarsadalmi (kozosségi) viselkedés osszeftiggéseivel.?

ELMELETI KERET

Tanulmanyunk kiindul6pontja és motivacidja, hogy nincs egyenrecept a sikeres allami
miikodés kialakitdsara, hiszen ,nem egy stabil paradigmédban, hanem a paradigma-
valtasok kordban éltink”, mikézben ujra fel kell taldlnunk a ,sikeres magyar dllamot”
(Orban, 2017). Jelen irasban arra nem vallalkozunk, hogy kidolgozzuk a sikeres al-
lammtikddés receptjét, csak arra tesziink kisérletet, hogy bizonyos aspektusok meg-
vilagitasaval hozzdjaruljunk a sikeres magyar allamrol valé kozéleti gondolkodéshoz,
tdimpontokat adjunk az ttkereséshez.

Alaptézisiink, hogy az dllampolgarokkal, az lizleti szféraval, a bankokkal és minden
egyéb érintettel (stakeholderek) kooperativ kapcsolatot kiépiteni képes dllam sike-
resebb lehet, mint az, amely ezt nem tudja elérni.? Ebb&l adédéan, illetve elfogadva,
hogy a tarsadalmi sziikségletek magasabb szinten torténs kielégitése sziikségszertien
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magaval hozza a hatékony partnerség kialakitasanak igényét, azt a kérdést probaljuk
koraljarni, miképp kertilhet kozelebb egy dllam ehhez a kooperativ mtikodéshez. Ta-
nulmdnyunk az aldbbi két feltételezésre épul:

1. Az allami intézkedések hatdsa nagyban fligg a kornyezeti faktoroktol, melyek ko-
zul kiemelked&en fontos az allam és az érintettek kozotti bizalom, kooperacié szintje.

2. Az allam és az érintettek kozotti kooperdcié megléte és hidnya alapjan kialakulé
yorszagallapotot” nagyban meghatdrozza, hogy az dllam képes-e kooperativ viselke-
désre 6sztdonodzni az érintett tarsadalmi csoportokat.

Az allami intézkedések hatasmechanizmusat irja le Mandl-Dierx-Ilzkovitz kon-
cepcionalis modellje, amely eredetileg a kozpénzigyi célszertiség, eredményesség,
hatékonysdg és hasznossdg Osszefliggéseit mutatta be, de kiterjeszthets az allami fel-
adatellatas egészének er6forras—kimenet-eredmény osszeftiggéseire is. A kiterjesztett
modell kereteit az 1. dbra mutatja be.

1. abra: Allami intézkedések hatdsmechanizmusa

Gaz.d?sz’l.g- Kimenet ——— Eredmény
politikai E— (output)
inputok Technikai és \

allokacios Tarsadalmi hatds,
hatékonysag hasznosulds A

(outcome)

Forrds: Sajdt szerkesztés

A Kkiterjesztett modell szerint minden gazdasidgpolitikai intézkedés, cselekvés,
program (input) egyfajta kimenetet (output) eredményez, amely hosszabb és mé-
lyebb hatésait tekintve valamilyen eredménnyé (outcome) valik. A hatdsmechaniz-
must nagyban meghatirozzak a kornyezeti faktorok is, mint példaul az adott orszig
tarsadalmi-gazdasdgi hattere, gazdasagi kornyezete, a kozszféra dltalinos miikodési
hatasfoka, valamint idesorolhaté tanulmanyunk fékusztémaja, az allam és az érintet-
tek kozotti bizalom és kooperaci6 szintje is. Jelen elemzés a transzmisszids csatornakra
fokuszal, és arra keresi a valaszt, hogy az allam a kooperaci6 szintjének emelésével mi-
képp tudja biztositani, hogy az intézkedések a lehet6 legjobb kimenetet és eredményt
érjék el.

— Miképp biztosithat6, hogy az adott dllami mtikodés a megfelels technikai és al-
lokaciés hatékonysagot biztositva ahhoz az operativ dllapothoz érkezzen el, amit célul
ttizote ki?
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— Mi segitheti el6, hogy ennek az adott operativ céldllapotnak a tarsadalmi hatésa,
hasznosuldsa megfelel§, a széles értelemben vett tirsadalmi eredmény pedig optimalis
legyen?

Tanulmdnyunk abbél indul ki, hogy mind a kimenet, mind az eredmény érdemben
javithat6 azaltal, ha a stakeholderek,* kiemelten a piac és az egyéb dllami szereplSk

— érdekeltté valnak az allami intézkedések sikerében,

— azonosulnak az allami miikodés, adott dllami intézkedés, program céljaival,

— elkotelezetté valnak az dllami célok tekintetében.

A hatékony dllami mtikodés bizonyos szempontbél e fenti ,dllapot” elérésének
felel meg, hiszen ez az dllam és a széles értelemben vett érintettek kozotti egyutt-
miikodést jelenti, ami feltételezéstink szerint hatékonyabb, mint a koopericié hia-
nydra épulé miikodési modell. Mivel a kozbizalom erésitésével kdlcsondsen eldnyds
érdekkozosség johet létre, igy az dllami miikodés megujitdsanak abba az iranyba kell
mutatnia, ahol az alapelvek, a célok, a célrendszer és a célstruktira szintjén, illetve a
gyakorlatban is megjelenik a kooperdcio, a kozbizalom erd&sitése, eldsegitve nemcsak
a konkrét cselekvés, hanem az allammal szembeni attittid (gondolkodasméd, szemlé-
letmé6d, értékrend) valtozasat is.

Tanulmidnyunk masik feltételezése a kooperativ és a nem kooperativ viselkedések
interakcigjara vonatkozik. Ebben a keretben a két végletes dllammodellt a kooperativ
és a nem kooperativ dllammodell jelenti. Kooperativ dllami viselkedésnek, hozzaallas-
nak azt tekintjik, ha az allam agy alakitja ki keretrendszerét és szabdlyait, hogy az a
szabalyokat betart6 partnerek szempontjab6l legyen optimalis. Nem kooperativ dlla-
mi megkozelités ezzel szemben az, ha az dllami miikodést az érintettekkel szembeni
bizalmatlansig jellemzi, ezért a tipikus dllami szabdlyozéeszkoz a szabdlyokat betarték
talzott terhelése. A fenti leirdsok leegyszertisit6k, amit els6sorban az magyaraz, hogy
a kovetett allammodell az egyes helyzetekben eltér6 médon nyilvanulhat meg, illetve
természetesen az egyes dllami intézkedések esetében a relevans partnerek kore is el-
térs lehet.’

Annak faggvényében, hogy az allam viselkedésére az érintettek miképp reagalnak,
sematikus modelliinkben négy orszagallapot johet létre:

—kooperdl6 dllam és kooperdlé érintettek: ez a jol irdnyitott allam modellje, amely-
ben az allam és az érintettek kozott kdlcsonos egyuttmiikodés valésul meg (egy ado-
zasi példaval élve: az allam alacsony adékat alkalmaz, az adéfizetSk oldalardl pedig
magas az adotudatossag, az adéfizetési hajlandésag);

— kooperdl6 dllam, de nem kooperalé6 érintettek: az dllam timogaté jellegt visel-
kedésére az érintettek nem kooperativ médon reagalnak, azaz gyakorlatilag ,kihasz-
naljak” az allami viselkedésbdl ad6dé mozgasteret (az el6z6 példaval élve: az adok
alacsonyak, de nagy az adéelkertlés, a szlirkegazdasag ardnya);

— nem kooperdl6 allam, kooperdl6 érintettek: az el6z6 dllapot ellentettje, amely-
ben a tirsadalom (vélhetSen egy korabbi idGszak dllami kooperaci6jabol adédéan)
kooperativ, egytittmiikods, de az allam nem az (az adépolitikai példaval élve: magas
az adofizetési hajlandésig és képesség, amire az dllam tiladéztatdssal, még tobb jove-
delem elvonasaval reagdl);
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—nem kooperdl6 dllam és nem kooperalé érintettek: ez a bizalmatlansag allapota,
ahol sem az allamot, sem a stakeholdereket nem kooperativ viselkedés jellemzi (az
allam magas adékulcsokat alkalmaz, az adofizet6i attittid pedig az adéelkertlés).

Tarsadalmi szempontbél optimalisnak a jol irdnyitott dllam dllapota tekinthetd,
hiszen az egyiittmiikodés mind a kooperal6 felek, mind attételesen a tarsadalom egé-
sze szamdra hasznot hoz, hiszen a kozbizalom erGsitése és a kozjé mint legfelsébb
tarsadalmi cél megvaldsitdsa irdnyaba mutat. Az is belathat6, hogy sem a ,tarsadalmi
bazisat feléls dllam”, sem pedig a ,naiv dllam” nem fenntarthaté (nem egyensulyi),
szemben azzal az allapottal, amikor sem az dllam, sem az érintettek nem kooperati-
vak, ez ugyanis szintén egyensulyi allapot lehet, hiszen kizdrélag sajat viselkedésének
megvaltoztatdsaval senki sem képes a sajat helyzetén javitani. A két egyensulyi dllapot
kozotti atmenet ugyanakkor nem trividlis: a f6 kérdés az, hogy az dllam kooperativ
magatartdsira mi lesz az érintettek reakcidja.

1. tablazat: Az dllam és a stakeholderek kooperdcios mdtrixa

Kooperalé partnerek Nem kooperal6 partnerek
Kooperal6 allam »Jol irdnyitott, 6szténzé allam” »,Naiv, kihasznalt allam”
Nem kooperal6 allam | ,Tarsadalmi bazisat feléls dllam” | ,Nem kooperadld, buntetd allam”

Forrds: Sajdt szerkesztés

A matrix jobb als6 sarkit jelents szuboptimadlis poziciébél csak abban az esetben
lehet eljutni a Pareto-optimumot jelent6 bal fels6 sarokba, ha az allami kooperacié az
érintett partnerek részérdl is kooperalassal taldlkozik (1. tdbldzat). Ez azt jelenti: a ko-
operdlé6 allami modell eléréséhez az sziikséges, hogy az dllam biztos lehessen benne,
kooperativ 1épéseire egyiittmiikodé tamogatds lesz a vilasz, nem pedig a kordbbi nem
kooperativ magatartas folytatasa. Ennek alapfeltétele pedig az dllam meger&sodése,
hiszen tartés egytttmiikodés csak egyenls felek kozott képzelhets el, azaz

— egy gyenge dllam nem tud kooperativ kdrnyezetet kialakitani,

— csakis egy hatékony és erds allam képes a maganszektort ,ravenni” a tartés koo-
peralasra.

Figyelembe kell venni azt is, hogy az dllam meger6sodését megalapozé strukturalis
reformok esetében rovid tivon a koltségek meghaladjik a hasznokat, de hosszabb
tavon a j6tékony hatdsok kertilnek tdlsalyba.’

2. dbra: A kooperativ dllami mitkodés kialakitasanak lépései

Nem kooperativ
allami miikodés,
nem kooperativ
stakeholderek

Allam
megerdsodése

Szuboptimalis

Stakeholderek
allami mtiko ©

5sztonzoi
megvaltoznak

Kooperativ
miikodésre

Forrds: Sajat szerkesztés

33



Kolozsi Pal Péter — Lentner Csaba — Parragh Bianka: Kozpénziigyi meguijulds és...

Jelen tanulmany azt jarja koril, hogy az évtized eleje 6ta meghozott dllami intéz-
kedések miképp segitették el6 a magyar dllam meger6sodését, azaz miképp alapoztak
meg, hogy a magyar dllam el tudjon mozdulni a kooperativ mitikodés irdnyaba. A szer-
z6k szandéka szerint jelen irast olyan elemzések kovetik majd, amelyek a jol iranyitott
allam kiépitésének masodik szakaszara fékuszalnak, vagyis bemutatjak, hogy mely te-
rilleteken érhetd tetten a kooperativ dllami miikodés térnyerése.

MAGYARORSZAG GAZDASAGI HELYZETE A VALSAG ELOTT

A magas ad6ssdg és a sérulékeny finanszirozas miatt Magyarorszag gyenge novekedési
potencidllal és komoly makrogazdasigi egyensilytalansagban érkezett meg a valsag
elészobdjaba. Pedig az évezred elején a magyar gazdasag mutatoi régids osszevetésben
alapvet6en jok voltak: a foly6 fizetési mérleg egyenlege nem légott ki a kornyezd orsza-
gok dtlagibdl, az dllamadéssag ugyan magasabb volt a visegradi dtlagnal, de a kisebb
allamhaztartdsi hiany miatt kedvezdek voltak a kildtasok. Az inflacié a régios atlagnal
enyhén magasabb volt, de ennek megfelel6en a gazdasag is dinamikusabban nétt,
mint a kelet-kdzép-eurdpai térségben.

A 2000-es években ugyanakkor olyan makrogazdasagi folyamatok zajlottak le Ma-
gyarorszagon, amelyek régiés viszonylatban éllovasbol sereghajtéva tették a magyar
gazdasagot (Matolcsy, 2008), és bebizonyitottdk, hogy az egyensily megbomlasa a tel-
jes gazdasagot fenntarthatatlan palyara tereli.

1. A gazdasagi problémak kiindulépontja az elhibazott és felel6tlen koltségveté-
si politika volt, amint azt Baksay—Palotai (2017) is taglalja. Régids osszevetésben ki-
emelkedd volt a koltségvetés hianya, az allam sokat koltott szocialis transzferekre, és
keveset produktiv célokra (a koltségvetési kiadasok tobb mint 6todét tették ki a nyug-
dijkiaddsok). A magyar dllam évrdl évre az adott évi gazdasagi teljesitményének 6-8
szazalékaval tobbet koltott, mint amennyi bevétele volt. Ezt a hidnyz6 6sszeget elsédle-
gesen kiilsé hitelfelvételbol kellett finanszirozni, aminek kovetkeztében a hidany magas
szinten ragaddsa az dllamadossag érdemi emelkedését okozta. A magyar dllamadéssag
2002-ben a GDP 55 szazaléka volt, 2007-re 65 szazalék folé emelkedett a rata, 2010-ben
pedig elérte a GDP 80 szazalékat. Nemcsak az dllamadéssag abszolut értéke emelke-
dett meg jelent6sen, hanem az addssiag szerkezete is kedvezStlen irdnyba valtozott
(magas deviza- és kulfoldi adéssag).

2. Az egyensiily megbomldsa a gazdasag tobbi teriiletén is éreztette hatdsat, me-
lyek koziil kiemelkedSen fontos volt a munkaerdpiac. A valsigot megel6z6 évtizedben
ugyan novekedésnek indult, de regiondlis 6sszevetésben igy is alacsony maradt az ak-
tivitasi rata. Magyarorszagon a 15-64 éves korosztaly alig tobb, mint 60 szdzaléka volt
jelen a munkaerépiacon, mig az EU-15-6k dtlaga meghaladta a 70 szazalékot, és Cseh-
orszag is nagyjabdl ilyen munkaerdpiaci aktivitdst tudott felmutatni. Mindebben egy-
értelmtien tetten érhets az dllam felel6ssége, hiszen az alacsony foglalkoztatashoz a
munkat terhel6 adék magas szintje és kedvez6tlen szerkezete, illetve a szocialis transz-
ferek rendszere is hozzijarult. Egy dtlagkeresetli egyeduldllé munkavillal6 esetén a
teljes ad6terhelés, azaz az ad6ék 2007-ben meghaladta az 50 szazalékot, amelynek két-
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harmadat a munkaadéi és munkavallaléi jarulékok tették ki. Az OECD-orszdgok koziil
ennél magasabb ad6ék csak Belgiumban volt érvényben, mikézben a cseh, a lengyel
érték enyhén 40 szazalék feletti, a szlovak pedig 40 szdzalék alatti volt.

3. A koltségvetési hiany novekvé kilsé eladésodottsighoz vezetett, mikdzben a
béremelés és a lakossdgnak juttatott transzferek a lakossdg talzott mértékd fogyasz-
tasahoz és igy alacsonyabb megtakaritidsihoz vezetett. A megugré hidny és csokkend
megtakaritds mellett n6tt a folyé mérleg hianya, ami egyre nagyobb mértékii kilsé
eladésodast okozott. Az dllam finanszirozasi igénye 2002 és 2006 kozott évrol évre a
GDP 7-8 szazalékat tette ki, mikézben a lakossagi megtakaritasok sosem haladtak meg
a GDP 2 szazalékat.

4. Komoly veszélyeztetettséget jelentett, hogy a valsag kitoréséig a lakossagi hite-
lek gyors ttemben novekedtek, a haztartasi szektor hiteldllomanya a rendelkezésre
all6 jovedelem aranydban megkozelitette a 80 szdzalékos szintet, mikozben a régios
partnerorszdgok ennél 20 szazalékponttal alacsonyabb értékeket mutattak. Kiilonosen
problémas volt, hogy a hitelfelvétel a devizahitelek iranydba tolédott el, a haztartiasok
nyitott devizapoziciéja 2008-ra megkozelitette a GDP 20 szazalékat, mig 2000-ben a
magyar csaladok még netté megtakaritok voltak a GDP tobb mint 5 szdzaléka erejéig.

5. Mindez magas és a régié dtlagat érdemben meghaladé inflaciéval parosult, amit
érdemi részben az adéemelések magyaraztak. A fiskdlis fegyelem lazuldsa miatt a mo-
netaris politika szigoru volt, ami magas redlkamatokat eredményezett. Mindez erétel-
jesen tamogatta a devizahitelezés felfutasat (lasd fenn).

A valsag el6tti évek fenntarthatatlan fiskélis és monetaris folyamataibdl stabilitasi
és versenyképességi probléma nétt ki, ennek kovetkezményeként Magyarorszag nem
volt képes kiaknazni a 2004-es eurdpai unids csatlakozasbol ad6dé lehetéségeket: a
magyar novekedési adatok regionalis 6sszevetésben visszafogottak maradtak, a gazda-
sdg dualitdsa — a kis- és kozépvallalati szektor nagyvallalatokét6l érdemben elmaradé
termelékenysége — a felzark6z4as alapvetd korldtjava valt.

A magas kiadasok magas adékulcsokat tettek sziikségessé, az OECD orszagai kozul
Magyarorszidgon volt a masodik legmagasabb az atlagos ad6ék.® A magas munkait ter-
hel addék a nagyvonalu szocidlis rendszerrel parosulva a munkavallalds ellendszton-
z6i voltak, ami azt eredményezte, hogy 2003-t6l fokozatosan emelkedett hazinkban a
munkanélkiliség, és régios osszevetésben a legalacsonyabb hazai munkanélkiliségi
rata 2008-2009-re a masodik legmagasabbra emelkedett. Mindekézben a novekvé el-
ad6soddsbdl finanszirozott, fogyasztiasvezérelt novekedés elfedte a strukturdlis prob-
lémakat, az ad6ssdgspiral kialakuldsat pedig elsegitette, hogy a 2011 elétt hatilyos
magyar Alkotmdny nem tartalmazott kozpénziigyi fejezetet, azaz nem volt olyan alkot-
manyos szabdly, ami korldtozta volna az dllam tilzott eladésodésat.

A MAGYAR ALLAMPENZUGYEK MEGEROSITESE

A gazdasagi valsag begytirtizésekor, 2007-2009-ben fiskalis kiigazitas kezd6dott, és ez-
zel parhuzamosan a névekedés is visszaesett. A valsdg és a megszoritds egyiitt jelentds
recessziohoz vezetett, mikozben Magyarorszdg tdobbszérds problémaval szembesult:
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egyszerre kellett stabilizalni egyensulyi mutatéit, adéssagpalyajat, és javitani a noéveke-
dés strukturilis feltételeit. Ezen kihivasok kezelése csak a nem konvenciondlis gazda-
sagpolitikai eszkoztar bevonasaval volt elképzelhets (Matolcsy—Palotai, 2016).

Az Alaptorvény addssdgszabalya mint a magyar gazdasdagpolitika egészét dthato norma

Az Alaptorvényt 2011 aprilisiban fogadta el az Orszaggytilés, ezzel 1j fejezet kezd6dott
— tobbek kozott — a kozpénziigyi gazdalkodas tekintetében is Magyarorszagon, megala-
pozva a kozpénzugyi rendszer egészének megujulasat. Jelen elemzés szempontjabol az
Alaptorvény aldbbi kitételei (amelyek egytittesen az addssdgszabaly alapjat alkotjak)
tekinthet6k kiemelten fontosnak:?

,»36. cikk (4) Az Orszdggytilés nem fogadhat el olyan kdzponti koltségvetésrol szo-
16 torvényt, amelynek eredményeképpen az dllamadéssag meghaladna a teljes hazai
Ossztermék felét.

(5) Mindaddig, amig az dllamaddssdg a teljes hazai 6ssztermék felét meghaladja, az
Orszaggytilés csak olyan kozponti koltségvetésrol sz616 torvényt fogadhat el, amely az dl-
lamadéssag a teljes hazai 6ssztermékhez viszonyitott ardnyanak csokkentését tartalmazza.

(6) A (4) és (b) bekezdésben foglaltaktol csak kiilonleges jogrend idején, az azt
kivalt6 kortulmények okozta kovetkezmények enyhitéséhez sziikséges mértékben, vagy
a nemzetgazdasig tartés és jelentds visszaesése esetén, a nemzetgazdasigi egyensuly
helyreallitisihoz sziikséges mértékben lehet eltérni.”

Az alkotmdnyos szintre emelt adéssdgszabdly a gazdasagpolitika egészét dthaté
el6iras, hiszen a GDP-ardnyos dllamadéssag csak abban az esetben tud fenntarthaté
moédon csokkenni, amennyiben a gazdasdgpolitika minden dga ezt tekinti céljanak.
A GDP-aranyos adéssag csokkenéséhez az aldbbiakra van sziikség:

— egyensilyban, egyensuly kozelében 1év6 kozponti koltségvetés, amely feltételezi
az adorendszer teljes dtalakitdsit és a munkaerdpiaci aktivitds érdemi novelését;

— egyensulyban, egyenstly kozelében levo tarsadalombiztositds és dnkormanyzati
rendszer, hiszen ezek nélkil a kozponti koltségvetés sem tud fenntarthaté palyan ma-
radni;

— hatékony és szabdlyos kozpénzfelhaszndlast, illetve kdozvagyonhasznalatot garan-
talé kozpénzigyi ellendrzési rendszer, a kozpénzek és a kozvagyon pazarlé felhaszna-
lasa, haszndlata ugyanis mar rovid tavon is koltségvetési hidnyt sziil, novelve az dllam-
adossagot;

— alacsony inflacié, hiszen magas inflacié6 magas kamatokat, és igy magas allami
kamatkiaddsokat és az allamadoéssag draga finanszirozasat jelent, illetve novekedés-
tdmogaté monetdris politika, amely ugyancsak el6segiti a GDP-aranyos dllamadéssag
csokkentését;

— versenyképes gazdasdg, amelybsl magas novekedési titem adoédik, hisz ez noveli
az ad6ssdgmutato nevezdjét, és igy ceteris paribus csokkenti az adéssagratat.

A tovabbiakban az Alaptorvény kozpénzigyi el6irdsaibol levezethet6, a 2010 utani
megujuldsi id6szak legfontosabb magyar gazdasagpolitikai intézkedéseit mutatjuk be
vazlatosan."
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A magyar kozpénziigyek stabilizdldsa
Koltségvetési folyamatok, fiskalis fordulat

A magyar kozpénziigyi helyzet valsag el6tti romlasanak egyik legegyértelmiibb jele
a koltségvetési deficit megugrisa és magas szinten valé stabilizdl6ddsa volt. Ennek
kovetkezménye volt az is, hogy Magyarorszag 2004 és 2013 kozott az EU tilzottde-
ficit-eljardsa alatt allt. Az dllampénzigyek rendbetétele 2010-2011-ben kezd6dott
el, amikor az akkor érvényes eurépai uniés moédszertan szerint szamitott koltség-
vetési tobblet a GDP 4 szdzalékara ugrott."! 2012-t kovetSen a koltségvetés hidnya
minden EU-kompatibilis mutatészam szerint a 3 szdzalékos GDP-ardnyos érték alatt
maradt. A hidny csokkenésében szerepet jatszott az els6dleges (kamategyenleget
nem tartalmazd) egyenleg javuldsa, illetve a netté kamatkiadasok 2013-at koveto
csokkenése is.

3. dbra: Koltségvetési egyenleg alakuldsa (2000-2016)
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Forrds: Matolcsy, 2017b

A magyar fiskalis egyensuly javulasa nemzetkozi dsszevetésben is kiemelked6 volt,
a valsagot kovet6en a magyar koltségvetés egyenlege mutatta a legnagyobb javulast az
EU-tagallamok kozott. Magyarorszagon 2003 és 2007 kozott a fiskdlis deficit a GDP 7
szazaléka korul alakult, amelyhez hasonlé hidnyt csak Goérogorszdgban lehetett 1tni,
de 2014-2015-ben a magyar hiany 2 szazalék kozelébe csokkent, ami 5 szazalékpontos
javulasnak felelt meg — szemben a masodik legnagyobb javuldst mutaté Németorszag-
gal, ahol a javulds kevesebb mint 3 szazalékpontos volt.
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A 2010-et kovetGen a koltségvetést érintd legfontosabb fiskalis és egyéb reformokat
a 2. tdbldzat mutatja be.

2. tabldazat: Reformintézkedések 2010 utdn

Adoreform Kiadascsokkentés Adoéssagkezelés Egyéb intézkedések
Elsmunkit terhels Sz¢ll Kalman Terv Allamadésség tartés | Kozmunkaprogram
adok csokkentése Rokkantnyugdijak csokkentése Devizahitelek kiveze-
Egykulcsos szja beve- | felulvizsgdlata Devizaariny mér- tése (forintositds)
zetése Korhatar alatti nyug- | séklése Maginnyugdijrend-
Csaladi kedvezmény dij szigoritdsa Belfoldi befektetsi | szer reformja
Munkahelyvédelmi Munkanélkiili-timo- | bazis ersitése
Akciéterv gatads roviditése Atlagos futamids

Fogyasztasi és forgalmi
adok novelése
Extraprofit ad6ztatdsa

novelése

Forrds: Matolcsy, 2017a

Az intézkedések kozil kiilon is indokolt kiemelni az adéreformot, melynek egyik
ikonikus lépése volt a személyijovedelemado-rendszer atalakitdsa, ami 6sszességében
a GDP 2,5 szazalékanak megfelel mértékben csokkentette az adéterhelést.'? Az egy-
kulcsos szja 2011-es bevezetését kovetden a magyar ad6ék a 2009-ben mért csaknem
60 szazalékos szintrdol 50 szazalék ald mérséklddott, amivel a hazai adérendszer nem-

zetkozi lemaradasa is érdemben mérséklodott (Varga, 2017a).

4. dbra: Az szja-rendszer dtalakitasa

egykulcsos szja

csaladi adékedvezmény bévitése

adojoviiras teljes kivezetése

szuperbrutté teljes kivezetése

csaladi adokedvezmény kiterjesztése jarulékokra

szja-kulcs 1%p csokkentése

csalddi kedvezmény emelése

Forrds: Matolcsy, 2017a
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A munkat terhel6 adoékat fogyasztasi adok valtottdk fel, az atlagbér atlagos szja-
kulcsa a 2009-es tobb mint 20 szazalékos szintrél 2016-ra 15 szazalékra mérséklédott,
amivel Magyarorszag az eurépai uniés atlagérték ala kertilt. Uj alapokra keriilt a ma-
gyar adorendszer: a munkat és a t6két terhel6 adok csokkentek, a fogyasztast terhel6
adokbol és a killénadokbol szarmazé bevételek emelkedtek (Palotai, 2017). Az ado-
rendszer egyszerre lett fogyasztiskozpontu és teljesitménycentrikus: megéri tobbet
dolgozni és teljesiteni. A kulonadék érdemben segitették a koltségvetést, ezek a be-
vételek 2013-ban a GDP 2 szazalékat tették ki, és 2016-ban is csaknem 1,5 szazalékat.
A kulonadok kozul 2010-2012-ben a pénzigyi szervezetek kullonadéja (bankado) és
az energiaszektor jovedelemaddja volt a dominans, 2013-at kévetéen pedig a pénziigyi
tranzakci6s illeték lett a legjelentSsebb tétel.

5. dbra: A 2010 dta végrehajtott addvdltozdsok kumuldlt statikus koltséguetési hatdsa

4 a GDP szazaléka a GDP szazaléka
3 3
2 2
1 HEEBEBR 1
. . H E E,
[
-1 -1
-2 -2
-3 -3
-4 —4
-5 -5
-6 -6
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
B Munkat terhels adok W Fogyasztast terhel6 adék
m Tokét terhels adok Kulonadok (fogyasztast terhels)
Kalonadok (t6két terhels)

Forrds: Palotai, 2017
Onkormanyzati konszolidacié

Az o6nkormdnyzati adéssdg Ujratermelédésének elkeriilése nemzetgazdasagi érdek,
mikozben az dnkorményzatok pénziigyi egyensilyi helyzete 2007 és 2010 kozott je-
lentsen romlott, a pénzigyi kockazatok fokozédtak.” Az dnkormaényzatok pénzigyi
kapacitasaikat meghalad6 mértékii kotelezettséget vallaltak, ezért a kézponti adbssig-
rendezés elkertlhetetlenné valt, hiszen az d6nkormanyzatok tdmeges cs6dje belatha-
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tatlan allamhaztartasi és tarsadalmi problémakat okozott volna. A kormanyzat az 6n-
kormdnyzatok adéssagrendezésére harom lépcsében keritett sort:

— Az dllam els6 1épésként az 5 ezer f6 alatti teleptlések adéssiagkonszoliddcidja
keretében 1710 teleptilés adéssagat vallalta at.

— Az adéssdgkonszolidacié masodik 1épésében az allam az 5 ezer £6 lakossagszamot
meghaladé teleptlések teleptilési 6Gnkormdnyzatanak 2012 végén fennall6 adéssag-
allomdnya és ezen adéssagnak az atvillalds id6pontjdig szamitott jarulékai Osszegét
részben dtvallalta.

— A teleptilési 6nkormanyzatok konszoliddldsanak utolsé fazisara 2014 tavaszan ke-
rilt sor, amikor az 5 ezer f6nél nagyobb helyhatésdgok megmaradt adéssagallomanyat
is atvdllalta az allam. Az adéssagkonszolidacié 6sszkoltsége tobb mint 1300 millidrd
forintot tett ki.

Rogzitésre kertlt az is, hogy a helyi 6nkormanyzat csak olyan gazdalkodé szerve-
zetben vehet részt, amelyben feleléssége nem haladja meg vagyoni hozzdjaruldsinak
mértékét, illetve a helyi 6Gnkormadnyzat vallalkozdsi tevékenysége a kotelezd feladatai-
nak ellatdsat nem veszélyeztetheti. 2012. januar 1-jét6l tobb korlatozas érinti a helyi
onkormdnyzatok adéssagot keletkeztetd tgyleteit (hitelfelvétel, értékpapir kibocsata-
sa). Ezeket a szabdlyokat a stabilitdsi torvény tartalmazza. Az énkormdanyzat adéssa-
got keletkeztetd tgyletet — sztik kort kivétellel — érvényesen csak a kormdny el6zetes
hozzdjarulasaval kothet. Ugyancsak az 6nkormanyzati szektor pénzigyeinek stabiliza-
lodasat szolgalta, hogy 2013-t6l az dnkormanyzati koltségvetésekben nem tervezhet6
miikodési hidny. A megyei intézmények, valamint a Févarosi Onkormdnyzat fenntar-
tasaban 4ll6 egészségiigyi intézmények 2012. janudr 1jével, a teleptilési oGnkormanyza-
tok altal fenntartott kérhazak pedig 2012. mdjus 1-jét6l dllami fenntartasba kertltek.

Tarsadalombiztositdsi rendszer reformja

Magyarorszag 2010 végére azzal a helyzettel szembesult, hogy a kotelez6 magan-
nyugdijpénztirak altal okozott koltségvetési hidny egyre jelent6sebb lett, mikézben
az eurdpai uniés koltségvetési hidnycélt tartani kellett. A kormanyzati vilasz az volt,
hogy megsziint a maganpénztarak feletti ,allami véd6erny6”, aminek kovetkeztében a
pénztartagok nagy tdbbsége visszalépett az allami nyugdijrendszerbe. Az dtalakitdsra
mindenekel6tt azért volt sziikség, mert a magannyugdijpénztari tagok utin fizetend6
nyugdijjarulék mintegy negyede a pénztirakba aramlott, igy a feloszt6-kirové rend-
szer lényegébdl adédoan, a nyugdijkiaddsok fedezetét képezé foly6 bevételek jelents-
sen lecsokkentek, az igy keletkezett hidnyt pedig a koltségvetésnek kellett kip6tolnia.
Ez a mechanizmus automatikusan vezetett az allamadéssag emelkedéséhez abban a
szakaszban, amig a pénztartagok nyugdijba nem mentek.’* Az dllami nyugdijrendszer
fenntarthat6sdganak kérdése az dtalakitds utdn is relevins maradt, amivel kapcsolat-
ban demogrifiai és foglalkoztataspolitikai tényezékre is figyelemmel kell lenni, mikoz-
ben kihivast jelent, hogy hazankban igen magas az alacsony keresetli munkavallalok
aranya. A megoldds a gyermekvallalds 6sztonzése és a foglalkoztatas novelése lehet,
amire az utébbi években szamos kormdnyzati intézkedés sziiletett.
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A tb-rendszer masik pillérét alkoté egészségiigy mindenekel6tt az elérheté munka-
eré mennyiségén és mindségén keresztiil befolydsolja egy orszag gazdasagi teljesit6ké-
pességét a munkaban eltoltott aktiv idére és a munkaerd termelékenységére kifejtett
hatas révén. A Semmelweis Tervben megfogalmazott koncepcié — szervesen kapcso-
16dva az Uj Széchenyi Tervhez — az egészséguigy valsigbol val6 kildbalasa és tjjaépitése
érdekében a forrasbevondst és a nagyobb dllami feleldsségvallaldst helyezte a f6kuszba.

— A Semmelweis Terv az dllami egészségszervezési intézményrendszer kiépitésével
a betegutszervezésen és a funkciondlis integracién keresztill célozta az dgazat haté-
konysaganak eréforras-reallokacion keresztiili javitasat.

— Az egészséguigyi kozkiadasok redlértékének fokozatos novelése ttjan lehet6ség
nyilik a hibds és karos finanszirozasi 6sztonzék tompitdsara és kiiktatdsdra, tovabba a
szakképzett munkaers megtartdsara. A Semmelweis Terv a gazdasagfejlesztési straté-
gia részeként az ,egészségiigyi dgazatra nem mint a kézpénzek mértéktelen fogyaszto-
jara, hanem mint a gazdasdg egy fontos potencidlis hizé4gazatara tekint”.

— Az egészségugyi bérfejlesztés, az alapellatds finanszirozasinak 70 szazalékos
emelkedése, a kérhazi adéssdgrendezés és az adossag hosszu tava csokkentését célzé
strukturalis valtoztatdsok hozzajarulnak az egészségiigy fenntarthaté6 mtikodéséhez.
A modernizalasaban egyarant dont6 jelentSsége lehet a kozhiteles adatok, folyama-
tok kontrolldldsanak, illetve a betegek érdekeit, a betegbiztonsdgot az ellitérendszer
érdekeivel szemben el6térbe helyezé megujulasnak. Kulcsfontossagi a szabad szel-
lemi foglalkozasti orvoslas, az orvoslds presztizsének visszaallitdsa, a maganforrasok
dgazatba torténd bevonasa.

Kozpénzigyi ellenérzés megujitisa'®

Az Alaptorvény hatalybalépésével kozjogi értelemben 1j id6szamitds kezd6dott a koz-
pénziigyi fegyelem és ellen6rzés tekintetében is. Az Alaptdorvény kozpénziigyi fejezet-
tel boviilt ki, amely t6bb szigoru szabdlyt is tartalmaz a kozpénzigyi gazdilkoddssal
kapcsolatban (lasd kordbban).

- Az Alaptorvény elfogadasit kovetden az Allami Szamvevoszékrsl sz616 2011. évi
LXVI. torvény volt az els6 sarkalatos torvény, amelyet az Orszaggytlés elfogadott.
A 2011. julius 1-jéto] hatalyos 1j szabalyozasi keret azt a célt szolgélja, hogy a Szamvevé-
szék eredményesebben miikodjon, és az eddigieknél is hatékonyabban tudjon fellép-
ni az adéfizet6k pénzének felhaszndldsa és a nemzet vagyondanak védelme érdekében.
Az ASZ az 1j torvény alapjan a magyar demokratikus dllammiikodést biztosité gazda-
sagi fékek és ellensulyok rendszerének egyik legjelentSsebb eleme. Az Gj jogszabaly
szamos fontos valtozast hozott, hiszen kiszélesitette az ASZ ellendrzési jogositvanyait,
érezhet6en megerdsitette a szervezet fliggetlenségét, és a kordbbindl is dtlathat6bba
tette a szamvevSszéki munkdt. A torvény széles korti ellenSrzési felhatalmazast ad az
Allami Szamvevészéknek, azaz altaldnos szabdlyként az ASZ-nak joga van minden koz-
pénzfelhasznélast és kozvagyonhasznalatot ellendrizni.

— Az Alaptorvény az alkotmanyi jogélldssal rendelkezd szervek kozé emeli, és az
Allami Szamvevoszékkel, illetve a Magyar Nemzeti Bankkal megegyezd statuszt ad a
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Koltségvetési Tandcsnak. A Tandcs ereje az Alaptorvénybdl eredeztethetd, hiszen épp
az a feladata, hogy az alkotmanyos ad6ssdgszabalyt érvényesitse, és az ne csak frott sz6
maradjon. Az Alaptdrvény rogziti, hogy az adéssagallomany leszoritdsa érdekében a
Koltségvetési Tandcs vétéjoggal rendelkezik, amivel a magyar jogalkoték kiemelkedé
onkorlatozast vallaltak.

Ezen til szamos mas torvény is djrakodifikalasra kertlt, ezek kozul kiemelkedik a
szintén megujitott és Gj alapokra helyezett dllamhaztartdsi torvény.

Monetdris politikar fordulat

A Magyar Nemzeti Bank (MNB) 2013-t61 a monetdris politikai eszkoztar megujitdsaval
és széles kort alkalmazasaval (Parragh, 2017a) a valsag kovetkezményeit aktiv moneta-
ris politikaval enyhiteni kivané jegybankok sorahoz csatlakozott, ahol a hagyomanyos
megoldasok 4j megkozelitést intézkedésekkel egészultek ki (Matolcsy—Palotai, 2014).
Az MNB torvényben foglalt feladatinak megfelel6en tobb programmal timogatta a
gazdasag stabilizdlasit és a kormanyzat gazdasagpolitikai torekvéseit.'® Ezek kozul a jol
irdnyitott allam kialakitdsa tekintetében az aldbbiakat tekintjik a legfontosabbaknak.
(A jegybanki intézkedések bemutatasa Matolcsy—Palotai, 2016 és Kolozsi, 2017 nyo-
man torténik.)

Kamatcsokkentési ciklusok, monetaris lazitas

A Monetaris Tandcs 2012 és 2016 kozott a kezdeti 7 szdzalékos jegybanki alapkamatot
0,9 szazalékra csokkentette, harom kamatcsokkentési ciklusban, Osszesen 32 kamat-
csokkentési 1épéssel, amivel parhuzamosan a hitelek kamatai és a pénzpiaci hozamok
is csokkentek. Magyarorszdgon ilyen hossza ideig tarté lazitdsi ciklusra és ilyen ala-
csony nomindlis kamatszintre még nem volt példa a rendszervaltds 6ta. A kamatcsok-
kentési ciklus kezdetén az inflacié 6 szazalék kozelében volt, majd 2013 elejétdl az
inflacié is érdemben csokkenni kezdett. A 0,9 szdzalékos alapkamat elérése utin az
MNB az alapkamat tartésan alacsony szinten tartasa mellett kotelez6dott el.

Az alapkamat csokkentése, illetve a monetdris kondicidk lazitisa 1. mérsékelte a
bankkozi és allampapirpiaci kamatokat, 2. tdmogatta a gazdasagi novekedést és az
inflaciés cél kozéptava elérését, 3. csokkentette a hitelterheket, 4. megakaddlyozta a
hiteldllomany, a fogyasztds és a beruhdzas tovabbi drasztikus zuhandsit. A monetaris
kondiciék lazitasa miatt 2017-ben 600 milliard forint, 2013 6ta 6sszesen 1600 milliard
forint allami kamatmegtakaritds keletkezett.!” A kamatcsokkentések osszességében
mintegy 1,1 szazalékponttal emelték a gazdasigi novekedést.'

Hitel6sztonzs programok bevezetése
A 2013-as monetaris politikai fordulat egyik els6 intézkedéseként a Magyar Nemzeti

Bank célzott hitelezési programot vezetett be annak érdekében, hogy a foglalkozta-
tasi szempontbdl kiemelked6en fontos kis- és kozépvallalati szektorban megalljon a
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6. dbra: A jegybanki alapkamat és a kamatvdrakozdsok alakuldsa
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Forras: Komlossy — H. Varadi, 2017

hiteldllomdny csokkenése, és a hitelezési folyamatok normalizdlédni tudjanak. A No-
vekedési Hitelprogram 2016 elejétdl indult harmadik, kivezet6 szakasza mellett, 2015
végén a jegybank a piaci hitelezésre valé atallast timogaté programot is hirdetett,
Piaci Hitelprogram néven.

A program egészében mintegy 1700 milliard forintnyi hitel- és lizingtigylet szol-
gélta 1j beruhdzasok finanszirozasit, az NHP 2013 és 2016 kozott 2 szdzalékponttal
jarulhatott hozza a gazdasagi novekedéshez, a foglalkoztatast pedig mintegy 20 ezer
fével novelhette. A Piaci Hitelprogram (PHP), az NHP-val kozosen érdemben hoz-
z&jarul ahhoz, hogy a kkv-hitelezés béviilése a fenntarthat6é gazdasagi novekedéshez
szitkséges 5—10 szazalék kozotti savban alakuljon.

Onfinanszirozasi program, a kiilsé sértilékenység csokkentése

Az 6nfinanszirozasi program alatt, azaz 2014-2016-ban a megnévekedett forintkibo-
csatasoknak koszonheten a magyar allam mintegy 11 milliard euré (3400 milliard
forint) devizaadéssagot fizetett vissza forintkibocsitdsokbdl. Jelentésen nstt a bankok
finanszirozdsban bet6ltott szerepe is: 2016-ra a forintallampapirok piacdn a kulfoldi
befektetSk helyett a hazai bankrendszer valt a legjelent6sebb tulajdonosi szektorra.
A forintallampapirok piacan 2011 és 2015 kozott a kalfoldi befektetdk voltak a legna-
gyobb szereplSk. 2017 elsé félévének végén ugyanakkor a belfoldi szektorok aranya
meghaladta a 80 szazalékot. A hitelintézetek részesedése 30 szazalékrol 37 szazalékra
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emelkedett, a lakossag részesedése pedig 5 szazalék kortli értékrsl 20 szazalék folé
nétt (a kormanyzat 2012-ben stratégiai célld tette a lakossagi dllampapir-dllomany
emelését). Az dllamadéssdgon beltli devizaarany a 2014. mérciusi 42 szdzalékrél 2016
végére 25 szazalékra csokkent, ami nagysagrendileg megegyezett a 2008-as, valsag el6t-
ti értékekkel (Kolozsi-Hoffmann, 2016; Nagy-Kolozsi, 2017).

Lakossagi devizahitelek kivezetése, forintositds

A lakossag devizdban valé eladésoddsa a magyar gazdasag egyik kiemelt kockazati té-
nyezdje volt a 2000-as évek elejétdl kezdve. A kockdzatok és rendszerszintii problémak
indokoltak a fedezetlen lakossdgi devizahitelekkel szembeni allami fellépést (Nagy,
2010; Nagy—Prugberger, 2011), illetve 2014-2015-ben a deviza- és devizaalapu jelza-
loghitelek kivezetését is." A devizahitelek kivezetésére két titemben kertlt sor (elGszor
a lakossdgi devizaalapt és devizajjelzdloghitelek, majd az egyéb lakossagi devizahitelek
esetében), melyek keretében az MNB Osszesen mintegy 9,6 millidrd eurét adott el a
bankoknak anélkil, hogy a jegybanki tartalékmegfelelés a nemzetkézi sztenderdek
elvart szintje ala csokkent volna. A forintositas és az elszamolas kovetkeztében jelen-
tésen er6sodott Magyarorszag pénziigyi stabilitdsa, a kockazatok ,kézben tartottsiga”
érdemben nott. A lakossdgi devizahitelek kivezetése — kiemelten az dnfinanszirozasi
programmal egyiitt — ezért lehetett az egyik olyan intézkedés, amelyet a hitelmin&si-
tok a magyar adossag befektetési kategériaba sorolasakor tételesen is a felmin&sités
indokaként nevesitettek.

Versenyképességi fordulat

Egy nemzetgazdasag akkor versenyképes, ha a rendelkezésére all6 human, fizikai és
természeti er6forrdsait optimalisan hasznositja a lehets legmagasabb szint(, de még
fenntarthaté jolét elérése érdekében (MNB, 2017a:11). A versenyképes gazdasighoz
nélkulozhetetlenek a szilard alapok, a stabil makrogazdasag és finanszirozas, az erés
és stabil intézményi hattér, az észszerti és hatékony szabdlyozds, a min&ségi oktatasi
és egészséguigyi ellatds, melyekre épitve kialakithat6 a j61 mtikods és kiszamithato,
beruhdzasokat és innovaciét 6sztonzé kornyezet, elindulhat a tartés gazdasagi fel-
zarkozas.

A 2010 6ta végrehajtott koltségvetési és monetdris politikai fordulatok helyreal-
litottak a versenyképesség javitidsihoz sziikséges makropénzigyi egyensulyt, és lehe-
tové tették 2013-t6l az Eurépai Unié dtlagat meghaladé gazdasigi novekedés eléré-
sét. A koltségvetési és jegybanki intézkedések timogattik a gazdasigi novekedést® és
a foglalkoztatds boviilését,?! és a novekedésfokuszi gazdasigpolitika eredményeit a
pénz- és t6kepiac mellett mara a nemzetkozi szervezetek és a nagy hitelmingsitsk is
elismerik. A gyorsabb és tartos felzark6zashoz azonban az eréforrasok mingségi jel-
lemz6in is javitani kell. A kozepesen fejlett gazdasagi statuszbol valé kitéréshez nél-
kulozhetetlen a felzarkoézas felgyorsitdsa, amelyhez tovabbi, a versenyképesség féleg
min&ségi kritériumaira fékuszalé reformintézkedések sziikségesek. A 2010 6ta elért
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eredmények megtartdsa és a tartds felzarkézas felgyorsitasa céljabol a tovabbi haté-
konysag- és értékteremts kapacitds, valamint a termelékenység novelésére valé torek-
vés nélkiilozhetetlen (versenyképességi fordulat). Magyarorszdg kordbbi régiés vezetd
versenypoziciéjanak visszaszerzésére és a kozepes fejlettség csapddjabol valo kitdrésre
a korabbindl dinamikusabb felzarkézasi palya és novekedési modell tovabbi eredmé-
nyes kiakndzdsaval és tovibbfejlesztésével nyilhat lehet6ség.

7. abra: Versenyképességi reformok és gazdasagpolitikai fordulatok
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Forrds: Szalai—Kolozsi, 2016

ZAROGONDOLATOK

Az dllampénziigyi pdlya fenntarthatatlansiganak egyik j6 fokmérdgje az dllamadoéssig
alakulasa. Magyarorszagon 2010-ig jelent6sen noétt az dllamadéssag, majd innen csok-
kenésnek indult az adéssagallomény: 80 szizalék feletti értékrdl 2016-ra 75 szdzalék
ala csokkent a GDP aranydban mért allamadéssdg, ami az adossdg ,tehetetlensége”
miatt jelent6s elrelépésnek tekintheté. Mindekézben a devizaaddssdg teljes dllam-
adéssagon belili aranya 50 szdzalék feletti szintrél 25 szdzalékra csokkent, ami azt je-
lenti, hogy 5 év alatt ardnyaiban megfelez6dott a devizaaddssag, jelentSsen csokkentve
ezzel a devizakitettséget és az egész magyar gazdasag kuls6 sériilékenységét. Az ados-
sag csokkenése, illetve a fiskdlis stabilizdci6é és a monetaris politikai fordulat egytittes
hatasaként 2013-ban lehet6vé valt, hogy Magyarorszag felzark6zasa Gjrainduljon.

Az adéssag nemcsak az allam viszonylatdban csokkent. A kuls6 finanszirozasi képes-
ség szamottevd javuldst mutatott Magyarorszagon, a foly6 fizetési mérleg egyenlegének
alkalmazkoddsa hazankban volt az egyik legnagyobb az Eurépai Unié6 tagallamai kozil.
Mindez azzal jart, hogy Magyarorszdg nett6 kulsé adéssiga a GDP 60 szazalékarol 30
szazalék kozelébe mérséklodott, mikdzben a brutté kilss adéssag 120 szazalékrol 70
szazalék kozelébe esett.
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8. dbra: Az dllamaddssag alakuldsa és varhato palydja
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A magyar maganszektor adéssaga a 2000-es évek elején a legalacsonyabbak k6zé
tartozott, a valsag kezdetekor azonban mdr a kézépmezényben 4llt. A tilzottan eladé-
sodott véllalatok beruhazasaik visszafogasdval teremtették els a torlesztéshez sziiksé-
ges forrasokat, a lakossig atlagos eladésoddsa pedig ugyan nem volt kirfvéan magas,
de a devizahitelek miatt kiemelt kockazatot jelentett (Nagy, 2014; 2017). A haztarta-
sok és a villalatok a vélsagot kovetSen nettd hiteltorlesztévé valtak, ami jol példazza,
hogy a bels6 kereslet, a beruhdzdsok visszaesése 6sszefliggott a korabbi adéssagfelhal-
mozassal.

Mindekozben a realgazdasidgban sikertilt érdemi fordulatot elérni, amibél indo-
kolt kiemelni a munkapiaci fejleményeket. Az aktivitdsi és foglalkoztatottsdgi rata
2014-re csaknem 6 szazalékot emelkedett 2007-hez képest, ami egyike volt az Eurépai
Unié legmagasabb névekedési titemeinek. A vilsag kezdete 6ta az aktivitas els6sorban
ajoléti transzferek és az adérendszer dtalakitdsa miatt névekedett, a gazdasagi noveke-
dés tjraindulasit kovetve elindult a foglalkoztatottak szimdnak boviilése is.

Afentiek egyértelmtien mutatjak, hogy 2010 és kiemelten 2013 6ta a magyar allam
meger6sodott, a valsag el6tti idészak strukturdlis problémdinak kezelése érdemben
elérehaladt, ami lehetévé teszi az dllami miikodés egészét dthaté modellvaltast. Az
allamnak mdr van tere olyan intézkedések meghozataldra, amelyek feltételezik mind
a megfelels mozgasteret, mind pedig azt az dllami eré6t, ami sziikséges ahhoz, hogy az
allami kooperaciéra az érintett partnerek részérél is kooperativ vilasz érkezzen. Hang-
stlyosan a teljesség igénye nélkiil, az utébbi években hozott intézkedések koziil az
alabbiakat emeljtk ki, mint a jol iranyitott 4llam irdnydba tett fajstlyos 1épések példait:
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9. abra: Munkaerépiaci folyamatok (2007-2017)
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Forras: MNB, 2017b

— Adécsokkentési politika, ami az adéfizetési fegyelem javulasaval és az adobesze-
dés megujitasaval (NAV 2.0 koncepcid) kiegésziilve egyszerre az allam meger6sodé-
sének jele, illetve egy olyan nagy tomegeket érint6 kormanyzati stratégia, ami az dllam
és az adofizetok kozotti egyittmiikdodést testesiti meg. Az egykulcsos szja bevezetése
elott az adéalap a jovedelem 27 szdzalékkal megnovelt osszege volt, az adékulcsok
pedig 17, illetve 32 szazalékot tettek ki, jelenleg pedig nincs adéalap-korrekcid, azaz
az adéalap tobb mint negyedével kisebb, az adékulcs pedig egységesen 15 szdzalék.
Emellett kivezetésre kerilt az ad6jévdirds rendszere, és jelentGsen bévilt az igénybe
vehetd csaladi adokedvezmény Osszege. Az adécsokkentés mértékéhez képest ugyan-
akkor az szja-bevételek mérséklsdése kisebb volt: 2010-ben az szja-bevétel a GDP 6,4
szazalékat tette ki, 2017-ben pedig 5,2 szdazalékat, ami nomindlis értelemben csaknem
200 millidard forintos emelkedést jelentett. Ezeket az értékeket sok tényezd alakitja, de
a tendencia arra utal, hogy javulhatott az adéfizetési moral (a fehéredés az afa eseté-
ben még egyértelmibb volt).

— A monetdris és a fiskdlis politika kozotti konstruktiv egytittmiikodés, ami szakitva
a kordbbi modellel, nem az egymassal versengd és egymast ellentételezs jegybanki és
kormanyzati miikédést, hanem a gazdasdgpolitikai célok kozos, szinergikus elérését
célozza, a jegybanki fliggetlenség megtartasa mellett. A fiskalis és a monetaris politika
altal egytittesen érintett gazdasagpolitikai tertiletek, illetve kozosen kezelt gazdasag-
politikai kihivdasok sora hosszu (errdl részletesen ldsd Matolcsy—Palotai, 2016), de a
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konstruktiv kooperacié6 talan legeklatansabb példdja a lakossagi devizahitelek kiveze-
tése (forintositas) volt, ami nem lett volna megvalésithaté a kormany és a jegybank
koz0s és koordinalt fellépése nélkil.

— A bankok 6nkéntes egyiittmiikodésén alapulé jegybanki programok, ahol a prog-
ramok sikerének alapja, hogy az MNB 0szténzé 1épéseire konstruktiv és kooperativ
banki vélasz érkezik. A 2014-ben bevezetett 6nfinanszirozasi program esetében az MNB
eszkoztar-atalakitdsai, az AKK negativ nett6 devizakibocsatasa és a bankszektor allampa-
pirpiaci kereslete egylttesen és egymast kiegészitve segiti el6 az onfinanszirozasi kon-
cepci6é megvalésuldsat, azaz a kiils6 sériilékenység csokkentését. A program révén az
allamadéssag devizaardnya 50 szazalékrol 25 szazalékra csokkent. A 2016-ban elinditott
Piaci Hitelprogram soran a pozitiv dsztdonzést jelents jegybanki eszkozokhoz hozzatérd
bankok hitelezési vallalast tesznek, ami definicié szerint egyfajta bankrendszeri-jegyban-
ki kooperaciot jelent. A bankok 4ltal vallalt hitelezés lehet6vé tette, hogy a kkv-hiteldi-
namika a kordbbi csokkenésbdl az 5-10 szdzalékos éves emelkedés felé mozduljon el.

— A kozpénziigyi ellendrzés rendszerének dtalakitdsa, amelyben a megerdsitett Alla-
mi SzamvevSszék a kozpénzfelhasznaldkat ,terel6” programokat vezet be és miikodtet.
Ezt példazza tobbek kozott az Integritas projekt, amelynek keretében az Allami Szam-
vevoszék 2011 6ta évente felméri a kozszféra korrupcids kockédzatait és a kezelésiikre
hivatott kontrollok szintjét. Ugyancsak ehhez a tandcsadéi szerephez illeszkednek az
ASZ j6 kozpénzigyi gyakorlatok megosztasit célzé szemindriumai: a szamvevok az el-
lendrzések sordn nemcsak hibakat tarnak fel, hanem el6remutaté gazdilkodasi meg-
oldasokkal, j6 gyakorlatokkal is talilkoznak, amiket az ASZ A jo példa legyen ragadds!
Legjobb gyakorlatok a kizpénzek felhaszndldsdndl cimt szemindriumsorozat keretében oszt
meg az érintettekkel. Az ASZ 2011 és 2017 kozott 17 ilyen szemindriumot szervezett.
Szintén egyfajta terel6 szerepkort jelent, hogy az Allami Szamvevszék altal tizemelte-
tett hirportal a szimvev6széki munka napi szintti kovetését teszi lehetévé, kovetends
példat dllitva a transzparencia tekintetében a kozpénziigyi rendszer egésze szamara.

Az 4llam mint specidlis gazdasagi szerepls és szabdlyozo, sajatos poziciéjabol ad6dé-
an érdemben képes hozzajarulni a nemzetgazdasagi versenyképesség javitasahoz. A ver-
senyképesség emelése dsszehangolt, célzott intézkedéscsomagok hatékony alkalmazasa-
val érhet6 el, aminek elengedhetetlen feltétele a 2010-t61 véghez vitt dllami megujulds,
a magyar allam jelen tanulmdnyban bemutatott megerésédése. El6retekintve stratégiai
jelentoségti lehet az a szemléletvaltds, ami a pozitiv 6sztonzéket aktivan alkalmazo, part-
neri egyittmiikddésre torekvé allami miikodéshez vezethet. A megujult llami mtikodés
konkrét példdkon keresztili elemzése tovabbi tanulmdnyok témdja lehet.

JEGYZETEK

' A globilis pénzugyi vilsigot okoz6 subprime-valsig indokairél lasd Kecskés—Halasz, 2010.

?  Thaler 6rokségének talan legrelevinsabb része azokra a kormanyzati intézményekre vonatkozik, ame-
lyeknek az a célja, hogy valamilyen médon abba az irdnyba terelje, 10kje az egyéneket, ami kozosségi
szinten optimdlisabb kimenetet jelent (nudge units).

Domokos, 2016 szerint az dllam szimdra a j6 kormanyzas megvaldsitisihoz fokozatos reformok kereté-
ben, megbizhat6 és hatékony partnerré valassal, kétfazisa stratégia kovetésével nyilik lehetSség.
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4 A stakeholderszemléletrsl lasd Kecskés, 2011:43.

A kooperaci6 keretében egyrészrél személyek és szervezetek egyiitt tevékenykednek egy kozos cél eléré-
se érdekében, masrészrél pedig az érintettek kozotti megegyezési gyakorlat is fejlédik. A tagok kozotti
egyuttmiikodés lehet6vé teszi a gazdasagi és tarsadalmi haszon novelését.

Leegyszertsitve, jatékelméleti megkozelitésben, a kérdés gyakorlatilag arra vonatkozik, hogy a kifizetési
matrix mikor valik fogolydilemma-szertib6l szarvasvadaszat-szertivé. Ennek részletes kifejtését6l most
eltekintiink.

A strukturalis reformok a gazdasig és tairsadalom mélyrétegeiben hoznak viltozast azon kereszttl, hogy
valtoztatnak az intézményi kereteken, a jogszabalyi kornyezeten és az intézményes szabdlyokon. Meg-
véltoztatjak a kozgondolkoddst, ahol az dllam meger&sodése egyben a kozbizalom megerdsitését hozza
magaval. Lasd Matolcsy, 2015:232.

Ado6ék alatt a munkat terheld osszes ad6- és jarulékteher teljes munkaerskoltség aranyaban mért értékét
értve.

Lasd az Alaptorvény 36-44. cikkét (kozpénzigyi fejezet).

Bar e szabalyok a szuverén Magyar Orszaggytilés jogkorét korlatoztak, azonban elengedhetetlenek vol-
tak az Gj kozpénzugyi keret megteremtéséhez. Lasd Kecskés, 2015.

Ezt mindenekel6tt a nyugdijpénztari rendszer dtalakitasa miatti egyszeri koltségvetési bevételek okoztak,
amit az egyéb médon szamolt hianyban nem lehetett igy kimutatni.

12 A részletekrol és kovetkezményekrdél lasd Baksay—Csomés, 2015.

Az 6nkormanyzatok tobbségi tulajdondban all6 gazdasagi tarsasidgok is jelentSs osszegl adéssagot hal-
moztak fel tgy, hogy torvényi felhatalmazas hianyiban 2011-ig az Allami Szamvevészéknek nem volt
jogosultsaga az onkormanyzati tulajdonban 1évé vallalatokat ellendrizni. Az 6Gnkormanyzatok pedig nem
forditottak kell6 figyelmet a gazdasagi tarsasagaik eladésoddsinak megelézésére.

Az atalakitas mellett szimos egyéb érv is felhozhaté (alacsony tényleges hozamok, tagokat terhel magas
koltségek, hazai t6kepiac vart fejlddésének elmaraddsa stb.).

A kovetkezd osszefoglal6 alapja Kolozsi, 2014.

A jegybanki intézkedésekrél részletesen lisd Lehmann—Palotai-Virdg, 2017.

A kapcsolatrol részletes lasd Csomoés—Kicsak, 2015.

Az MNB lazitasi politikdja 2017 végén mar egyértelmiien pozitiv visszhangot valtott ki a piaci befektetsk
korében. Lasd Eder, 2017.

A forintositasra az els6 olyan idépontban kertiilt sor, amikor a jogi hattér és a gazdasagi feltételek is adot-
tak voltak (lasd Kolozsi-Banai—-Vonnak, 2015).

A gazdaségi novekedés 2013-t6l dtlagosan meghaladja a 3 szazalékot.

2 A foglalkoztatottak szima 2010 kdézepén 3,7 milli6 {6 volt, mig 2016-ra 4,4 milli6 f6re emelkedett.
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