Ml-)KROEGYENS(lLY ES GAZDASAG NOVEKEDES
(RESZLET)

A Central European Management Intelligence (CEMI) 2006 janudrjdaban inditot-
ta atjara azt a projektet, amelynek eredményeképpen ez a tanulmany létrejott.
nak részben éppen az a forrdsa, hogy a piacon egyediilallo modon ragaszkodik
javaslatai tényalaptsdgahoz. E tanulmannyal bemutatjuk, hogy igenis lehet-
séges ilyen szigoru szakmai alapon beszélni e kérdéseRril is.

1. EGY ATFOGO HELYZETERTEKELES AKTUALITASA

Nincs olyan kozgazdasagi szakember, aki ne értene egyet azzal, hogy a magyar gazdasag-
ban fordulatra van sziikség. Az 6sszhang azonban ezzel véget is ért. Mind a szakmai,
mind a szélesebb értelemben vett kozvéleményben nagyon kilonboz6 teodridk illetve
gondolatok 1éteznek arrol, hogy mik is a gazdasag fundamentalis problémai, hogy azok
optimalis kezelésér6l mar ne is beszéljiink. Feltiind ugyanakkor, hogy néhany tiszteletre
mélto kivételtdl eltekintve, szinte senki sem probalkozott atfogo, tényalapu helyzetérté-
kelést és Kkitorési stratégiat felmutatni. Ennek hianyaban azonban a kiilonb6z6 részteru-
letek kapcsan megfogalmazott szakpolitikai észrevételek relativ fontossaga nem tiszta-
zott, s igy sokszor az 6sszgazdasag szempontjabol marginalis fontossagu kérdésekrol fo-
lyik publikus diskurzus, mik6zben az igazan éget6 témak nyilvanos elemzése elmarad.

Tanulmanyunkban arra torekedtiink, hogy az egyes szaktertiletek legfontosabb kérdé-
seiben kell6 mértékben elmélyedjiink ahhoz, hogy a kulcsproblémakat és lehetséges ke-
zelési modjukat azonositsuk, ugyanakkor ne vessziink el a szakpolitikai részletekben. En-
nek megfeleléen el6szor a hazai helyzetrdl probaltunk tényalapu képet festeni, majd
ahol lehetett, ezeket nemzetk6zi 6sszehasonlitasnak vetettiik ala. Ezek az aggregalt ada-
tok, illetve nemzetk6zi 6sszehasonlitasok kival6an alkalmasak arra, hogy azonositsuk a
legnagyobb problémakat és azok mozgatorugoit, ezért aztan makroszintli programok al-
kotasdhoz az esetek tobbségében elegend6ek. Ugyanakkor nyilvanval6 az is, hogy a
konkrét megvalositashoz tul kell majd tudni l1épni ezen a szinten, és el kell mertilni az
egyes szakpolitikai részletekben. Fontos viszont megjegyezni azt, hogy az aggregatumok
és 0sszehasonlitasok alapjan képzett célszamok sarokszamként kell, hogy mikodjenek
a szakpolitika szamara.

2. HELYZETERTEKELES I.: A LEHETSEGESTOL EGYRE INKABB ELMARADO NOVEKEDES

2.1. GAZDASAGI NOVEKEDES: FELZARKOZUNK, ES MEGIS LEMARADUNK, AVAGY LEHETNE
GYORSABBAN IS

A magyar gazdasag novekedése 1997 o6ta tartésan és atlagosan mintegy 2 szazalékpont-
tal haladja meg a korabbi EU tagallamok (EU-15) atlagos novekedési litemét, vagyis a
magyar gazdasag felzark6zasa folyamatosnak és viszonylag itemesnek mondhato. Bar
az elmult nyolc évben a magyar GDP novekedési titeme viszonylag széles savban, 2,3 és
6,6 szazalék kozott ingadozott, az eurodpai novekedési titem folotti tobblet viszonylag sta-
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bilan alakult, éves atlagban 1,2-2,5 szazalék kozott ingadozott (1. dbra). Amikor az Euré-
pai Unio korabbi tagallamai gyorsabban néttek, példaul 2000-ben, akkor Magyarorszagon
is jellemz6en magasabb volt a novekedés, az eurépai konjunktira visszaesése idején
(igy példaul 2003-ban) Magyarorszag is lassabb novekedési litemet regisztralt. Magyaror-
szag felzarkozasa tehat az elmult kézel 10 évben folyamatos volt, és ennek eredménye-
képpen az egy f6re juté magyar GDP vasarléerd-paritason szamolva az 1996 végi 44 sza-
zalékos szintr6l indulva 2005 végére elérte az EU-15-0k atlaganak 57 szazalékat.

Magyaroszag folyamatosan felzark6zik az EU-15 orszagokhoz

a gyorsabb gazdasagi novekedés révén

Magyarorszag
— EU-15

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Forras: Eurostat

1. abra: Az EU-15-0k és Magyarorszag gazdasagi novekedése (1995-2005)

Mik6zben az EU-15-h6z viszonyitott felzark6zasunk folyamatos, regionalis 6sszevetés-
ben a magyar gazdasag teljesitménye az elmult harom évben visszaesett. Az 1997 és 2002
kozotti id6szakban a magyar gazdasag nemcsak az EU-15-6khoz képest csokkentette le-
maradasat, hanem lényegesen — évente kozel 2 szazalékkal — gyorsabb titemben zarko-
zott fel, mint mas k6zép-eurdpai orszagok (Csehorszag, Lengyelorszag, Szlovéakia és Szlo-
vénia). Ebben az id6szakban a magyar GDP novekedés — vasarléers-paritason szamitva
—1épést tudott tartani a balti orszagokkal is, igaz ebben az is szerepet jatszott, hogy 6ket
joval er6sebben érintette az orosz gazdasag 1998-as valsaga. 2002-t kovet6en mindkét vi-
szonylatban kedvezétlen irdnyban valtozott a trend: a kozép-europai orszagok beérték
Magyarorszagot, és az elmult harom évben atlagosan koézel hasonlé titemben zarkoztak
fel, mint mi, a balti orszagok pedig egy lényegesen — éves atlagban mintegy 4 szazalék-
ponttal — gyorsabb felzark6zast produkaltak, mint a magyar gazdasag.

Mig a magyar gazdasag novekedési titeme 1998 és 2000 ko6zo6tt meghaladta az Gjon-
nan csatlakozott orszagok atlagat, addig 2004-2005-ben Magyarorszag az egyik leglas-
sabb gazdasagi noévekedést produkalta. A GDP-n6vekedésre vonatkoz6 adatok némileg
eltér6 iddbeli lefutasaban azonban hasonlo képet festenek a magyar gazdasag relativ
teljesitményérdl, mint a vasarléer6-paritason szamitott adatok. Az elmult 11 éves id6-
szakban Magyarorszag mindossze harom évben, 1998-ban, 1999-ben és 2000-ben tudott
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Magyaroszag felzarkozasi titemét elérték a korabbi lassabban névekvé orszagok,

a gyorsan novekvo balti orszagok pedig gyorsabb felzarkozast produkalnak

—— Kozép-eurdpai orszagok
= Balti orszagok
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2. abra: Az egy fére juté magyar GDP a kozép-eurdpai €s a balti orszagokhoz viszonyitva (vasarl6eré-paritason)

Magyaroszag novekedési titeme az egyik legalacsonyabb a régiéban
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3. &bra: Magyarorszag és az Gjonnan csatlakoz6 kozép-kelet eurdpai orszagok
(EU-8) névekedési titeme (1995-2005)
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magasabb noévekedési iitemet produkalni, mint a 2004 majusaban csatlakoz6 orszagok
(EU-8)! atlaga.

Bar Magyarorszag névekedési titeme 2001 6ta 3,54 szazalék kortili szinten ingadozik,
jol lathatd, hogy a régié orszagai magasabb fokozatra kapcsoltak, és 2004-2005-re Ma-
gyarorszag a régio egyik leglassabban névekvé gazdasagava valt. A 2004-es 4,2 szazalé-
kos és 2005-6s 4,1 szazalékos magyar gazdasagi novekedés az egyik legalacsonyabbnak
tekinthet6 az Gjonnan csatlakozé orszagok (EU-8) koziil.

2.2. A GAZDASAGI NOVEKEDEST AKADALYOZO TENYEZOK

A jelenlegi helyzetben legalabb négy fontos tényez6 akadalyozza a gazdasag gyorsabb
novekedését. A magas koltségvetési hiany vallalati beruhazasokat kiszorité hatéasa (i), a
mas orszagokhoz viszonyitva magas kamatszint (ii), a vallalatokat koriilvevé bizonytalan
gazdasagi kornyezet (iii) és a stabilan alacsony foglalkoztatottsagi rata (iv) egyarant meg-
gatolja, hogy a magyar gazdasag régiobeli versenytarsaihoz hasonléan gyorsabb gazda-
sagi novekedést érjen el.

Az allamhaztartas els6dleges folyo kiadasai folyamatosan nének, a vallalati beruhazasok

szintje pedig stagnal az elmult néhany évben

I Vallalati beruhdzasok — Allamhaztartas
(bal skala) elsédleges foly6
GDP %-4ban kiadésai (jobb skala)
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4. dbra: Az adllamhéztartas els6dleges folyé kiadasai és a véllalati beruhazasok

Az elmult években az allami koltekezés tartosan és jelentésen emelkedett, ami jelen-
tos forrasokat elvonva hozzajarult a vallalati beruhazasokra forditott 6sszeg csokkenésé-

1 Az Gjonnan csatlakozé orszagok koziil Csehorszag, Esztorszag, Lengyelorszag, Lettorszag, Litvania, Magyaror-
szag, Szlovakia és Szlovénia novekedési adatait vizsgdltuk, vagyis nem vettiik figyelembe a két, a gazdasagi
felzark6zas el6rehaladottabb fazisaban 1évé kis orszag, Ciprus és Malta adatait.
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hez. 2001 6ta jelentds mértékben, GDP aranyosan kozel 6 szazalékponttal néttek az
allamhaztartas? els6dleges folyd (vagyis nem beruhazasi és kamat-) kiadasai. Mindez
szamottevé mértékben megnovelte az allam finanszirozasi sziikségletét, vagyis azt az
Osszeget, amelyet évente hitel formajaban fel kell vennie a maganszektortol. Az allami
forrasigény novekedése — még ha a forrasbevonas egy része kulfoldrdl torténik is — jelen-
tos belfoldi forrasokat kot le, elvonva azokat a gazdasagi novekedést el6segité vallalati
beruhazasoktol. Az dllami kiadasok és finanszirozasi sziikséglet jelent6s névekedésével
egy id6ben a vallalati szektor beruhazasra forditott kiadasai visszaestek, az 1998-2000 ko-
zotti id6szakot jellemz6 15-16%-0s GDP-aranyos szinthez képest a vallalatok 2003 és 2005
kozott csak a GDP 12-13 szazalékat forditottak beruhazasra (4. abra).3

Az allam megugro hitelfelvételi sziikséglete szamottevéen novelte a magyar gazdasag
kamatszintjét, ami egyrészt koltséges, masrészt szintén lassitja a gazdasag novekedési
ttemét. Az dllamhaztartasi hiany névekedése miatt ma lényegesen magasabb a magyar
kamatszint, mint amekkora alacsonyabb hiany mellett lehetne. Egyrészt a névekvo al-
lamadodssag és a jelentds hitelfelvételi igény miatt csak magasabb kamat mellett hajlan-
dok a befektetok hitelezni a magyar allamot, masrészt folyamatosan tolédik ki az eur6
bevezetésének vart id6pontja, ami szintén noveli a kamatszintet.

2001 végén, a jelentos koltségvetési koltekezéseket megel6z6en, még arra szamitot-
tak a piaci szerepl6k, hogy 2006-ra a magyar kamatszint mindossze 1 szazalékkal lesz
magasabb az europainal. Ehhez képest ma még mindig 4 szazalék koruli kamatfelarat
kell fizetnie a magyar allamnak az eurorégio kamatai felett, és a piac varakozasai szerint
még 2011-ben is 3 szazalék kortili felarra lehet szamitani. Bar a beruhazasok és a fogyasz-
tds nem reagalnak nagyon érzékenyen a kamatszint valtozasaira, a lehetségesnél 1énye-
gesen magasabb redlkamatszint is hozzajarul ahhoz, hogy a magyar gazdasag nem hasz-
nalja ki kell6 mértékben névekedési lehetdségeit. Ennél még fontosabb, hogy a magas
allamhaztartasi hiannyal jar6 magas kamatszint évente mintegy 250 milliard forintnyi fe-
lesleges kamatkiadast okoz az allamnak, aminek kozel fele rdadasul nem is a belfoldi,
hanem a kiilfoldi hitelez6k bevételeit noveli. A magas allamhaztartasi hiany miatt allan-
dosult egy bizonytalansagérzet a forinttal, a kamatokkal, valamint a koltségvetési intézke-
désekkel kapcsolatosan, ami visszaveti a beruhazasokat, és ezaltal a gazdasagi noveke-
dést. A magyar gazdasag egyensulyi problémai miatt a gazdasagi és piaci szereplok je-
lentds része tart a forint €s a kamatok jovobeli jelent6s elmozdulasatol, és ez a bizonyta-
lansagérzet befektetési magatartasukra is kihat. A kamat- és arfolyamkockéazat mellett az
is bizonytalansagot okoz, hogy a koltségvetési hiany rovid tava befolyasolasa érdekében
szamos atmeneti, nem szokvanyos intézkedésre kertilt, kertil sor, ami igencsak megne-
heziti a gazdasag szerepléinek a tervezést. Az esedékes AFA-kifizetések és agrartamoga-
tasok Kkifizetésének id6zitése, a koltségvetési intézmények tartozasainak halasztott tor-
lesztése, a lakastamogatasok egyenetlen kifizetése, az adok rendszeres, nehezen Kkisza-
mithaté moédositasa egyarant bizonytalansagot okoz, és igy a beruhazasok csokkenése
iranyaban hat.

A foglalkoztatottsag nemzetkozi 6sszevetésben igen alacsony és az elmult négy évben
nem noétt, ami szintén a jelenleginél gyorsabb novekedés lehet6ségét jelzi. A foglalkozta-
tottak aranya a 15 és 64 év kozotti korosztalyban Magyarorszagon mindossze 56,8 szaza-

2 Itt és a kés6bbiekben az dllamhaztartas alatt a széles értelemben vett allami kort, vagyis a kozponti koltség-
vetés, az 6nkormanyzatok, a tarsadalombiztositas, az elkilonilt alapok, az MNB és az allami tevékenysége-
ket végz6 allami tulajdont vallalatokat (MAV, BKV, Nemzeti Autépalya Rt., Allami Autépalyakezel6 Rt.) értjiik.

3 A GDP-aranyos vallalati beruhazasok visszaesésében az eur6pai konjunktura alakulasa is szerepet jatszott.
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A magyar foglalkoztatasi rata az egyik legalacsonyabb Eur6paban
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Forras: Eurostat

5. 4bra: A foglalkoztatottak ardnya a 15 és 64 év koz6tti korosztalyban (2005)

1ék, ami lényegesen kisebb az EU-15-0k 65 szazalékos értékénél, és az Gjonnan csatlako-
zott orszagok kozott is az egyik legalacsonyabb (5. dbra). A foglalkoztatottsag 2001 6ta
alig valtozott, az elmult években tehat az alacsony szint ellenére sem sikertlt érzékelhe-
téen novelni a foglalkoztatottsagot (6. abra).

A foglalkoztatottsag boviilésébdl szarmazo novekedési hatas az elmult négy évben
alacsony szintre csokkent. A rendszervaltas ota eltelt 15 év soran lényegében egyetlen
idoszak volt, az 1998 elejétdl 2000 végéig tartdé harom év, amikor jelent6sebb mértékben,
Osszességében mintegy 220 ezer f6vel tudott néni a maganszektorban alkalmazottak sza-
ma. Ebben a harom évben a foglalkoztatas gyors névekedése kozel 1 szazalékponttal? ja-
rult hozza a gazdasag névekedéséhez és a GDP atlagosan 4,7 szazalékkal nétt, ami kozel
egy szazalékkal magasabb az elmult 10 év atlaganal. Ebben az id6szakban a magyar gaz-
dasag potencidlis, vagyis elad6sodas nélkiil fenntarthaté6 névekedési iiteme az 1995-6s
2,5 szazalékrol 4,5 szazalékra nétts5, amiben szintén fontos szerepet jatszottak a munka-
eré-piaci folyamatok. 2001 eleje 6ta viszont a foglalkoztatottsag lényegében stagnal, igy
az elmult négy évben a foglalkoztatottsag boviilése csak minimalis mértékben jarult hoz-
za az atlagosan mintegy 3,7 szazalékos gazdasagi novekedéshez. A foglalkoztatottsag
stagnalasaval parhuzamosan a gazdasag potencidlis novekedési iiteme is kozel 1 szaza-
lékponttal, 3,8 szazalékra esett vissza.

4 A Magyar Nemzeti Bank szakértGinek szamitdsa alapjan — Benk és szerz6tarsai (2005)
5 Benk és szerzétarsai (2005)
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Az allami szektorban foglalkoztatottak szama a 2001 végi szintre csokkent,

a maganszektorban foglalkoztatottak szama stagnal
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6. abra: Foglalkoztatottak szama az allamhdaztartasban és a maganszektorban

2.3. A KOLTSEGVETES HELYZETE

2.3.1. Mi okozta a hiany megugrasat?

Az allamhaztartas hianyara vonatkoz6 adatok esetében nemcsak a tervekkel, prognozi-
sokkal kapcsolatosan jelentds a bizonytalansag, hanem a muiltra vonatkozoéan is. A terv-
szamok és a gazdasagi program f6bb szamai mellett a multbeli hianyszamok is rendsze-
resen és jelent6sen modosulnak. Jol érzékelteti a bizonytalansag mértékét, hogy a 2002
novemberében elfogadott koltségvetési torvényben a 2003-as hianyra vonatkozo cél a
GDP 4,5%-a volt, ami a tervek tobbsz6ri médositasa révén 5,2%-ig emelkedett. Az els6
publikalt tényszam 5,8%-os GDP-aranyos hianyt mutatott, ami tobbszori feliilvizsgalatot
kovetGen végiil egészen 7,4%-ig emelkedett. (7. &bra) Emellett az is nehezen értékelhe-
tové teszi az egyensulyi helyzetet, hogy mikozben a kiilkereskedelmi mérleg adatai az
EU-csatlakozas o6ta latvanyos hianycsokkenést mutatnak, ezt mas gazdasagi adatok nem
igazan tamasztjak ala.

Az dllamhaztartas finanszirozasi igénye 2000-hez képest mintegy 6 szazalékkal nétt, és
jelenleg a GDP mintegy 10 szazalékara tehetd. A széles értelemben vett allamhaztartas fi-
nanszirozasi igénye a 2001-es kisebb emelkedés utan 2002-ben 9 szazalék kortili szintre
ugrott. A 2003-as és 2004-es év mérsékelt konszolidaciot hozott, a finanszirozasi igény bar
mérséklodott, nem csokkent a GDP 8 szazaléka ala. A parlamenti ciklus masodik felében
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A koltségvetési hiannyal kapcsolatos el6rejelzések, s6t a hivatalos adatok is kezdenek

komolytalanna valni

2003-as koltségvetési hianyszam (ESA 95 nyugdijreform nélkiil) alakulasa (a GDP %-aban)
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7. abra: A 2003-as és 2004-es hianyszam id6beli alakulasa

tovabbi koltségvetési lazitasra kerilt sor, a lazitds mértéke 2005-ben a GDP 0,8 szazalékat
tette ki, és a mai folyamatok alapjan a finanszirozasi igény hasonléo mértéki névekedé-
sére lehet szamitani 2006-ban is.

A finanszirozasi igény novekedésének donto részét a folyo, vagyis a nem beruhazas-
ra és kamatfizetésre forditott kiadasok novekedése magyarazza. Bar a finanszirozasi
igény novekedése mogott kezdetben (2001) még els6sorban a beruhazasi kiadasok no-
vekedése allt, 6sszességében elmondhat6, hogy nem a beruhdazasi kiadasok okoztak a
hiany elfutasat. 2006-ban az allami beruhazasok nagysaga a GDP aranyaban varhatéan
kozel annyi lesz, mint 2000-ben volt, a 2001-2002-es szintt6l pedig el fog maradni. Az
inflacio csokkenése miatt az allamadossag és a realkamatszint emelkedése ellenére a
kamatkiadasok GDP-aranyosan tobb mint 1 szdzalékponttal csokkentek 2000-hez ké-
pest. Ezzel szemben az allam foly6 kiadasai jelentésen, a GDP mintegy 6 szazalékaval
emelkedtek 2000-hez képest. Egészen 2004-ig nem kertilt sor a GDP-aranyos adébevé-
telek mérsékl6désére, 2005-2006-ban viszont az adébevételek csokkenése fontos sze-
repet jatszott a finanszirozasi igény névekedésében. Osszességében a GDP-aranyos be-
vételek mintegy 2 szazalékponttal csokkennek, igy a hat év alatt bekovetkezett hiany-
novekedés mintegy harmadaért felel6s az adocsokkentés. A folyé kiadasokon beliil az
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8. abra: Az dllamhaztartas finanszirozasi igénye a GDP szazalékaban (1998-2006)

allam miukodési kiadasai és a szocialis juttatasok novekedtek leginkabb. Az allam mu-
kodési koltségei 1ényegesen emelkedtek, amiben az allami alkalmazottak 50%-o0s bér-
emelése jatszott kulcsszerepet. Ugyancsak érzékelhet6 novekedés tapasztalhat6 a szo-
cialis kiadasok terén, ami a 13. havi nyugdij bevezetésére és a csaladi potlékok emelé-
sére vezethet6 leginkabb vissza.



