BENCZES ISTVAN-VARADI SZILVIA

ARANYSZABALY HELYETT ADOSSAGFEK: A NEMET PELDA

Az Eurépai Unio megujulo gazdasdgi kormdnyzdsi rendszerének egyik meg-
hatdrozo pillére a diszkreciondlis gazdasdagpolitikdval szemben megfogalma-
zott szabdlyalapiisdg lesz. A minden kordbbindl erdsebb és vélhetdoen hatéko-
nyabb szabdlyok bevezetésének legelkitelezettebb hive Németorszdg. Az el-
miilt évtizedekben a folyo koltséguetési kiaddsok hidnybol torténd finansziro-
zdsdnak tilalmdt eldiré aranyszabdlyt inkdbb kevesebb, mint tobb sikerrel
alkalmaz6 Németorszdg most arra vdllalkozott, hogy nem csak sajdt hatds-
kérben vezeti be az uin. adossdgféket, hanem kovetendo példakeént dllitja azt
a tébbi tagorszdg elé is. Irdsunkban az aranyszabdly, illetve az addssdgfék eld-
nyeit és hdtranyait vessziik szdmba a német tapasztalatok felhaszndldsdval.

1. BEVEZETES

A 2008 masodik felében Eurdpat is elérd pénzigyi és gazdasagi valsag els6é korben
ugyan kizarolag csak a valsig kovetkezményeinek rendezésére korlatozodott (kiilo-
nosképpen a gorog szuverénadossag-valsag externdlis hatasainak mérséklésére), am
Eurdopa dontéshozoi 2010-ben végiil is belattak, hogy az eurdzona stabilitisinak
megolrzése c€ljabol sziikséges az eurdpai gazdasagi kormanyzas keretrendszerének
teljes feliilvizsgalata is. Az eurOpai pénziigyi €s gazdasagi integracios folyamatok mé-
lytilését ugyanis korabban nem kovette a szabalyozo €s ellendrz6 intézményrendszer
aranyos fejlédése. E torekvések két eurdpai bizottsagi kommunikaciot kovetden
[lasd EC 2010a €és 2010b] a Bizottsag altal 2010 szeptember végén [EC 2010c], majd
a Herman van Rompuy tanicsi elnoki vezette munkacsoport! dltal oktoberben ki-
dolgozott ajanlasokban kulminaltak. Ezek a reformtervek azonban nem csak a kolt-
ségvetési politika teriiletére fokuszalnak, hanem a teljes gazdasagi kormanyzas intéz-
ményrendszerének atfogd, mély €s rendszerszerl Gjraszabasat célozzak meg - ref-
lektalva a valsag tamasztotta Uj vagy Ujszeru kihivasokra. Az Gj rendszerben ezért a
fiskalis politika, a makro-gazdasagpolitika és a strukturalis reformok egytittese kap
kiemelt figyelmet.

Az Eur6pai Unio e folyamat meghatarozo részeként kivanja erdsiteni a stabilitasi
paktum két pillérét, a megel6zést és az elrettentést. A korabbi, kizarolag a koltség-
vetési hianyra koncentraléo monitoring folyamatok a jovében kiegésziilnek az allam-
adossag alakulasanak vizsgalataval, €s igy a hiany €s az addssag kettdsének viszonya
keriil mérlegelésre egy-egy orszag fiskalis politikai teljesitményének megitélésekor.
Az allamadossag vizsgalatinak erdsodését az a meggy6zodés sugallta, hogy nem on-

Benczes Istvan koszoni az MTA Bolyai Janos 6sztondija és a TAMOP 4.2.1/B-09/1/KMR-2010-0005. sz.
projekt (a ,Nemzetkozi gazdasagi folyamatok €s a hazai tizleti szféra versenyképessége” cimii alprojekt)
keretében kapott timogatdst.

1 Task Force to the European Council [2010].
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magaban a koltségvetési hiany az, ami lassitja a gazdasagi novekedést, alaassa a pénz-
ugyi stabilitast, valamint az anticiklikus politika ellenében hat, hanem a tartosan
magas szinten all6 allamadodssag. A jovOben ezért nem elegendd a koltségvetési hi-
anyra eldirt (GDP-hez viszonyitott) 3 szazalékos c€lértéket teljesiteni. Az allamado-
sagnak is megfelel titemben kell csokkennie, biztositva a fenntarthat6sagot. Ha ez
nem teljesiil, akkor az érintett orszag - még akkor is, ha egyébként az allamhaztartas
teljes éves hidnya 3 szazal€k alatt marad - a tulzottdeficit-eljaras meginditasanak koc-
kazatat vallalja.

A korvonalazodo elképzelések egyik legfObb cé€lja a kormanyzas hatékonysaga-
nak, vagy masként a szabalyok betartasanak €s kikényszerithet6ségének megterem-
tése. A szokasos politikai nyomasgyakorlas eszkozeinek hasznalata mellett a szank-
cionalasban joval erdsebb szerepet fognak jatszani a kiilonféle pénziigyi blintetések
(kamatozo, illetve nem kamatozo letétek elhelyezése, majd sz€lséséges esetben elvo-
ndsa) is. Fontos ujitas lehet, hogy a buinteté€s automatikusan jar majd €s nem a poli-
tikai dontéshozok (igy els6sorban az ECOFIN-ban helyet foglal6 gazdasagi és pénz-
ligyminiszterek) pillanatnyi érdekei szerint keriilnek alkalmazasra a jovében.?

Tovabbi igényként jelenik meg az Eurdpai Unio fiskalis szabalyrendszerének
nemzeti szintd birtokbavétele. Ez konkrétan olyan nemzeti szint(i koltségvetési po-
litikai keretrendszerek kidolgozasat jelenti, amelyek egy dltalanosan elfogadott mi-
nimum sztenderd szerint alakulnak és amelyek harmonizilnak az EU szuprana-
ciondlis szabdlyaival. Igy erételjesebb hangstulyt kaphatnak a nemzeti szint( fiskalis
szabalyok (mint példaul a német adossagfék bevezetése), illetve a nemzeti fiskalis
tanacsok szerepe is felértékel6dhet. De kiemelt hangsulyt kap a nemzeti statisztikai
rendszerek egységesitése (pontosabban egységesitett modszertanok kidolgozasa),
az eldrejelz6 rendszerek transzparencidja, illetve az allamhaztartas fogalmanak tisz-
tazasa (vagyis, hogy mi kertil a konyvekbe és mi marad ki onnan). Ebbe az 4j irany-
ba illeszkedik a mar 2011-t6l mikodd ,eurdpai szemeszter” gyakorlata is, amely a
nemzeti koltségvetések €s a szerkezeti reformok egytittes vizsgalatat teszi lehetové
a Ko6z0osség részeérdl - igy mar az éves koltségvetés készitésének folyamata soran fel-
hivhatja Briisszel az €rintett orszag figyelmét az esetleges egyensulytalansagi kocka-
zatokra.

A gazdasagi kormanyzas 0j keretrendszerének kidolgozasaban a német €s francia
paros a kezdetektdl az €len jart. 2011 februarjaban a két orszag vezetdi egy un.
versenyképességi (vagy mds néven euro-plusz) paktumot is 0sszeallitottak, amely-
nek elfogadasat a valsagrendezés érdekében feldllitani kivant eurdpai stabilitdsi
mechanizmus 1étrehozasanak feltételéil szabtak.3 Az alap 2013. januar elsejétdl 1ép-
ne életbe és felvaltana a gorog (illetve az ir €s a portugal) valsagkezelésre 1étrehozott
és csak dtmenetinek szint eurdpai pénziigyi és stabilizdcios mechanizmust. A pak-
tum eredeti formajaban hat nagy teriletre koncentralt, ezek:

2 A korabbi visszas helyzetrdl lasd Csaba [2006], Losoncz [2009] és Racz [2007].

3 Az alap legnagyobb befizetSje - 1élekszima és gazdasiginak nagysaga alapjin - Németorszig lesz. Az
alap 700 milliard eurdnyi lesz, amibd6l 80 millidrdot tesz ki a tényleges felt6késités (ebbdl Német-
orszag 16 millidardot vallalt), és tovabbi 620 milliard a garanciavillalisbol és egyéb befizetésekbdl
tevodik Ossze.
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1. a bérindexalas rendszerének besziintetése (a jovoben tehat a béremelést nem

az aremelkedésekhez, hanem a termelékenység-javulashoz kotnék);

2. a munkavallalok szabad mozgasanak eldmozditasa a diplomak és szakmak kol-

csonos elismertségének biztositasa altal;

3. a tarsasagi ado alapjanak egységes kiszamitasa;

4. a nyugdijrendszernek a demogrifiai kihivasokhoz val6 igazitasa (ami gyakorla-

tilag a nyugdijkorhatir 67 évre torténé emelését jelenti);

5. kotelezettséggé tenni a tagorszagok szamara, hogy rogzitsék nemzeti alkotma-

nyaikban az adossagkorlatozast (egyfajta adossagfék bevezetése);

6. a bankok szamara létesitend6 nemzeti valsagkezel6 mechanizmusok/alapok.
Németorszag vezetd szerepe nemcsak a valsagrendezésben (mint legnagyobb befi-
zetd), hanem a valsagmegelG6zésben is elvitathatatlan. A koltségvetési hiany mellett
az allamadoéssag nagysiagianak vizsgalatat koveteld, illetve a fenntarthat6sag szem-
pontjait egy explicit nemzeti (adossag) szabalyban is rogziteni kivino német 6haj
azonban nem 1j kelet(i abban az értelemben, hogy Németorszag még a német csoda
éveiben - 1969-ben - vezette be elsé 6ndllo koltségvetési szabilyit, amelyet éppen a
vilaggazdasagi valsag idején cseré€lt fel egy 1j, az adossagmérséklésre nagyobb hang-
sulyt fektetd eldirassal. A kovetkez6kben azt a folyamatot tekintjiik at, aminek végén
Németorszag az in. aranyszabalytol eljutott az adossagfékig. EI6bb iddsoros adatok
felhasznélasaval mutatunk ra arra, hogy Németorszigban az elmult két-harom évti-
zedben folyamatosan kihivast jelentett az eladésodas €s a prociklikus gazdasagpoli-
tika. Ezt kovetden a negyven esztenddn at hatalyban 1€v6 korabbi szabalyt, az arany-
szabdlyt elemezzik, ramutatva annak elényeire €s hatranyaira. Majd az 4j szabalyo-
zast tekintjiik at, kitérve néhany mas europai orszag adossagfék-gyakorlatara. A dol-
gozatot a szabalyok altalanos szempontu értékelése zarja.

2. NEMETORSZAG KETTOS KIHIVASA: ELADOSODAS ES PROCIKLIKUSSAG

Hosszabb tavu idGsorokat vizsgalva jol latszik, hogy az allamhaztartas egyensulyanak
megbomlasa eldsz0r az olajvalsagok €éveiben volt jellemzd a masodik vilaghaboru
utani €vekben szigoriu monetaris €s fiskalis politikat folytat6 Németorszagban.
A mérleg az ujraegyesitést kozvetlentil megel6z6 iddszakban kertilt csak ujra egyen-
stlyba, hogy azutin megint meghatirozova viljon a fiskalis expanzi6. Erdekes azon-
ban megfigyelni, hogy az egyesités utiani hidnyértékek rendre kisebbek, mint amit
akar a 2001. szeptemberi, illetve a 2008-2009. évi gazdasagi visszaesések utani id6-
szakban mértek. A Gazdasagi €s Monetaris Unio tagjaként az orszag 2002 és 2005
kozott folyamatosan talzottdeficit-eljaras alatt allt, mivel hianya meghaladta a GDP 3
szazalékat (adatok az 1. dbrdn olvashatok).

A brutt6 allamadossag GDP-ben mért értéke az 1970 és 2010 kozotti iddszakban
tobb mint négyszeresére emelkedett. A folyamatosan novekvd trendet csak a gazda-
sagi fellendiilés €vei szakitottak meg (ilyen volt a 2000-es évek legeleje, vagy a valsa-
got megel6z6, 2006 és 2007 kozotti rovid fellendiilési idészak). A 60 szazalékos
maastrichti referenciaértéket 2002-ben érte el a duzzadoé német allamadossag-allo-
many, amely a vilsig hatdsira 2010-re mir a GDP 78 szdzalékin allt. A 2. dbra jol
érzékelteti, hogy az adossag felduzzadasaban a szovetségi berendezkedésu allamban
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Allamhiztartis egyenlege (GDP %-a)
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Forras: AMECO adatbazis

1. dbra: Az allamhaztartasi hidny alakuldsa Németorszagban

mind a kozponti kormanyzat, mind pedig a tartomanyok kivették résziiket. A majd
15 000 helyi 6nkormidnyzat 6sszadossiga ugyanakkor jellemzéen alacsony volt és
stagnalt, szinten maradt.

A német koltségvetési politika egyik meghatirozo jegye volt annak prociklikus-
saga az elmult két évtizedben. Mig az eurdra valo atallast megel6z6 években a procik-
likus megszoritasok jellemezté€k a szovetségi allamot, addig kozvetlentl az eur¢ fizi-
kai megjelenését kovetden, vagyis 2001-ben €és 2002-ben, a prociklikus lazitasok.
A tulzott deficit eljiras meginditisa Németorszigot ujfent prociklikus palyara kény-
szeritette, de immar a megszoritasi oldalon. (A kibocsatasi rés és a ciklikus hatasok-
tol megtisztitott Allamhaztartasi egyenleg viszonyat szemlélteti a 3. dbra, ahol a négy
negyed az ,anti-ciklikus-prociklikus”, illetve a ,megszorit6-lazit6” politikak pa-
rositdsait jeleniti meg.) A rossz id6kben valé megszoritasi kényszer, mig a j6 id6kben
val6 lazitds elegye azonban nem csak német gyakorlat, az Europai Unidé szimos
orszaga viselkedett hasonloképpen ugyanebben az iddészakban [EC 2000 és EC
2009].
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2. abra: Az allamadodssag megoszliasa a kormanyzati szintek kozott
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3. abra: A német fiskalis politika ciklikussaga

3. AZ ARANYSZABALY ALKALMAZASA NEMETORSZAGBAN

Az allamaddssag novekedése egyfeldl, illetve a prociklikus gazdasagpolitika masfell
annak ellenére valtak a német gazdasig meghatarozo jellemzG6ivé, hogy 1969 6ta egy
an. aranyszabdlyt alkalmazott az orszag, korlatozva ezzel a folyo kiadasokat. Az
aranyszabaly az egyik legkorabban és legszélesebb korben hasznalt fiskalis politikai
szabaly. Nem tiltja ugyan teljes egészében a deficitfinanszirozast, de azt kizarolag
csak az allami t6keberuhazasokra engedi. Gyakorlatilag tehat az aranyszabaly a folyo
kiadasok hitelbdl torténd finanszirozasianak tilalmat irja eld. A folyo kiadasok ados-
sag utjan valo fedezésének tiltasa egyebek mellett azért lehet indokolt, mert a kor-
manyzati hitelfelvétel kiszoritja a maganberuhazasokat és végso soron vesz€lyezteti
a gazdasag hosszu tava novekedési kilatasait. A kozberuhazasok hitelbdl val6 finan-
szirozasa ugyanakkor feltételezetten a gazdasig novekedését tamogatd pozitiv exter-
ndlis hatdsokat general.

Nem véletlen ezért, hogy az aranyszabdly bevezetése mellett legtobbszor hangoz-
tatott érv €ppen az, hogy a kozberuhazasok - mivel nem folyo kiadasok - az érintett
orszag eszkozallomanyanak (vagyonanak) gyarapodasat timogatjak, amit nemcsak a
jelen, de a jovendd generaciok is haszonnal birtokolhatnak. A hasznok nem egysze-
riien abbol adodnak, hogy a jovo generaciok maguk is kozvetlentil €lvezhetik az
adott beruhazast, hanem mert a gazdasagi novekedés potenciilis nagysiganak mér-
téke is fokozhato, illetve az orszag versenyképessége fenntarthat6 €s igy a bérek is
szinten tarthatok vagy akar ndvelhetdk is [Heijdra-Meijdam 2002]. A szabaly tehat
elémozditja a generaciok kozotti fair tehermegosztast azaltal, hogy a finanszirozas
koltségeit a jovOben torlesztendd adossagbol fizetik a regnald kormanyok. Az arany-
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szabaly hasznalata - szemben a teljes hiany tilalmaval - els6sorban akkor lehet iga-
zan elényos, ha a kdzberuhazasok mértéke jelentésen elmarad a tarsadalmilag kiva-
natos szinttdl.

Altalinossagban az aranyszabaly hasznalata ellen vethetd ugyanakkor, hogy nem
egyértelm( maganak a beruhdzdsi kiaddsnak a meghatirozasa. A mindenkori kor-
manyok 0sztOnzést érezhetnek arra, hogy alabecsiiljék a beruhazasok nagysagat €s
igy koltségeit. Néhany esetben, mint példaul az oktatas, a kiadasok a folyé mérlegben
keriilnek elszamolasra, holott az 4j novekedési modellek eredményei alapjan indo-
kolt volna azokat is a téketételek koz€ sorolni.

Németorszag, amely a stabilitdsi és névekedési egyezmény legfébb partfogodja
volt még az 1990-es években, mar joval az eurdra torténd atallas eldtt hasznalt szaba-
lyokat a fiskalis fenntarthatosag megGrzése érdekében. A német alkotmany 1969-ben
intézményesitette a bruttd beruhazasok szintj€hez kotott aranyszabalyt. Az alkot-
many 115. (1) cikke kimondta, hogy a késziil§ éves koltségvetésben a kormanyzo
erOk csak akkora hitelfelvételt tervezhetnek, ami fedezi a brutt6 kézberuhazasokat.
Kivételt csak az jelenthetett, ha ,a makrogazdasagi egyensulyt megzavaro” korilmé-
nyek lépnek fel.

A német aranyszabaly sikerességének megitélése azonban korantsem egyértelmd.
A jovOben realizalhato pozitiv externalis hatdsokkal jaro, és ezért az allamadossag
terhére is finanszirozhat6 beruhazasok védelmét - ahogy azt a 4. dbra szemlélteti is
- nem ¢€rte el a szabalyozas. Az Gjraegyesitést kovetd 15 esztendOben a brutto beru-
hazasi kiadasok szintje folyamatos csokkenést mutatott. Ez azért is kulonos, mivel a
beruhazasok definicioja Németorszagban kifejezetten tag €rtelmet nyert az €vek so-
ran: nem csak a fix tOkekiadasok tartoztak ebbe a kiadasi tételbe, hanem a pénziigyi
eszk0zok beszerzése €s az - akar a harmadik orszagok részére fizetett - téketransz-
ferek is [Wendorff 2000].
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4. abra Az aranyszabaly alakulasa
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A német aranyszabaly egy masik kuriézuma, hogy szemben a hagyomanyos netto
beruhazasokra vonatkozo - példaul az Egyesiilt Kiralysagban alkalmazott - fiskalis
szaballyal, nem veszi figyelembe a beruhazasok értékcsokkenését. Mivel a szabaly
nem a tékeallomany netté6 névekményével szamol, a deficitfinanszirozas, s kovetke-
zésképpen az allamadossag novekedése aligha igazolhat6 a genericiok kozotti igaz-
sagossag elvével. Wendorff [2000] az 1980 és 1999 kozotti éveket figyelembe véve
kiszamolta, hogy mekkora a kiilonbség a két megoldas alkalmazasa kozott. A nettd
beruhazasokat nézve az aranyszabaly abban a 20 éves idészakban mindossze egyet-
len évben, 1989-ben kertilt teljesitésre. Eredményképpen az elmult 20 évben a né-
met dllam nett6 vagyonvesztése éves atlagban a GDP 1,5 szazalékanak felelt meg, mig
csak a 90-es évekkel szamolva mar tobb mint 2 szazalékanak. A helyzet az évek mula-
saval sem valtozott. 2007-ben példaul a brutté beruhazasok a GDP 1,5 szazalékanak
feleltek meg, mig az éves értékcsOkkenés elérte az 1,6 szazalékot. A nettd tékeképzés
tehat negativ volt [Eppendorfer-Lieb 2008].

A szabaly alkalmazasaban sorozatos problémakat okozott a kivételes esetek meg-
hatarozasanak homailyos volta is: nem egyértelmi ugyanis, hogy mikor tekinthetd a
makrogazdasag egyensulya veszélyeztetettnek. Wendorff [2000] kiemeli, hogy a fo-
ly6 kiadasok hitelbdl torténd finanszirozasa valojaban csak ex ante korlatot jelent,
ezért nem is csoda, hogy az esetek tobbségében a felek a szabalyt ex post megsértet-
ték. A bevezetése oOta eltelt 40 esztendd soran emiatt két alkalommal is az alkotmany-
birosagnak kellett dontenie arrol, hogy a kormany szabalyt sértett-e. EI6bb 1989-ben
dontott ugy a birdsag, hogy a politikai dontéshozok felelgssége, hogy miként értel-
mezik a kivételt. A talaros testiilet tagjai azonban arra is felhivtak a figyelmet, hogy a
helyzet megitélését mindig megfelelé informaciokkal, adatokkal kell alatamasztani
és azt a megfeleld pénziigyi szervezeteknek (koztiik az akkor még teljes manda-
tummal funkcional6é Bundesbanknak) is timogatniuk kell. Vita esetén a dont6 sz6 az
alkotmanybirosagé, amely megallapithatja, hogy a kormanyzat gazdasagi helyzetrdl
alkotott képe megalapozott és igazolhato-e. Ez a relative egyszertien alkalmazhat6
menekulési ut teret adott annak, hogy az 1990-es évektdl kezd6dben a feltételezett
makrogazdasagi korilményekre hivatkozva a koltségvetési deficit a bruttdé beruhaza-
sok mértékét évrol évre meghaladja. A 2000-es években allandosulni latszott az
aranyszabdly drasztikus mértékii athiagasa. 2004-ben az akkori ellenzék - CDU/CSU
€és az FDP - tjfent bepanaszolta a kormanyzo erdket €s a koltségvetési torvényt az
alkotmanybirosag eldtt, arra hivatkozva, hogy a kormany tgy foganatosit talzott kol-
tekezést, hogy a makrogazdasigot nem veszélyezteti semmilyen kiilsé tényezd.% A bi-
rosag most sem marasztalta el a politikusokat, am megallapitotta, hogy a szabalyt
indokolt volna uigy atalakitani, hogy az valoban betolthesse neki rendelt céljat. Konk-
rét iranyokat az atalakitasra azonban nem adott.

A német aranyszabaly egy tovabbi gyengesége volt, hogy nem vette figyelembe a
ciklus egészén teljesitendd egyenstly feltételét. Mig a konjunktira leszallo agaban a
kormanyzati hitelfelvétel az egyensulyt megzavaro korilményekre hivatkozva teljes
mértékben szabadjara volt engedve, addig a gazdasag fellendiilésével semmi sem

4 A real-GDP novekedés 2004-ben 1,2 szdzalékos volt. Az dllamhdztartds hidnya ugyanakkor meghaladta a
3,8 szazalékot.
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kotelezte a dontéshozokat a kormianyzati megtakaritisok novelésére. Az 1990-es
évektdl jellemzOvé valt, hogy a kormanyzati kiadasok a gazdasagi novekedé€s vissza-
esésével nottek, anélkil, hogy kompenzalo l1épésekre keriilt volna sor késébb
[Baumann-Kastrop 2008].

Tovabbi problémat jelentett, hogy habar szovetségi szinten kotelezd volt a sza-
bily, a tartomdnyok mar maguk donthettek annak korlitozé voltirél. A 16 tarto-
manybol mindossze 12 vette at a német alkotmany 115. cikkében foglalt aranysza-
balyt, de ezek a szabalyozasok is - hasonloan a szovetségi szinthez - csak gyenge kor-
latot tamasztottak a hitelfelvétellel szemben.

Az aranyszabaly raadasul nem bizonyult kompatibilisnek az EU egészének mi-
kodését meghatarozo stabilitasi paktummal sem. A paktum 2005. évi modositasa
sordan az egyik meghatarozo valtoztatast az jelentette, hogy a korabbi, egységesen
alkalmazott ,egyensuly kozeli vagy tobbletet mutato pozicid” helyét atvette a minden
orszag szamara egyénileg definidlt kozéptava célértékek meghatiroziasa. Németor-
szag esetében ez a strukturailis (vagyis nem az aranyszabaly altal alkalmazott folyo)
allamhaztartasi hiany 0,5 szazaléka lett.

4. UJ UTAKON: AZ ADOSSAGFEK

A 20006 tavaszan, a német pénziigyminisztérium vezetésével megkezdett targyaldsok
soran egyértelmuien kifejezésre jutott az az igény, hogy célként az allamadossag-rata
mérséklddését kell vallalnia az orszagnak. Mindezt lehetdleg tigy, hogy elkeriilhetd-
vé valjék a korabbi évek prociklikus gazdasagpolitikaja, teret engedve az automati-
kus stabilizatorok mitikodésének. Kézenfekvd lett volna tehat egy nemzeti szintd
adossagszabaly bevezetése, ami akar szigorubb korlatokat is szabhatott volna az al-
lamadoéssag felsé szintjére, mint az EU-ban jelenleg érvényes 60 szizalékos addssag-
kritérium.> A szabdly pedig nem csak a szovetségi szintet, hanem a foderilis beren-
dezkedésti allam mindharom szintjét €rinthette volna. Az adossagszabalyok azért Or-
vendenek széles kord népszeritiségnek szerte a vilagon, mert explicit formaban is a
fenntarthatosagot szolgaljak azaltal, hogy egy el6re megallapitott €s finanszirozhato-
nak vélt szinten stabilizaljak az adossagratat.

Németorszag azonban mas utat valasztott €s az allamhaztartas hianyanak korlato-
zasat foglalta torvénybe, amivel végsd soron az addssag mérséklédését is el kivanja
érni. A szabalyozas sajatossaga azonban, hogy az a strukturalis hianyra értendd, nem
a teljes hianyra. A 2009 nyaran elfogadott szabalyrendszer értelmében tehat a korab-
bi aranyszabalyt az alkotmanyban felvaltotta a strukturalis egyenlegre meghatarozott
hianyérték, ami szovetségi szinten a GDP 0,35 szazaléka lehet, mig az egyes tartoma-
nyok szintjén kiegyensulyozottnak kell lennie. A GDP 0,35 szazalékara tett hianyér-
ték tehat még a stabilitdsi paktum altal a német strukturalis hianyra megfogalmazott
0,5 szazaléknal is szigorubb. A kivételek korét is jelentésen sziikitette az Gj szabaly.
Kizarolag olyan természeti katasztrofak vagy sziikséghelyzetek esetében lehet eltér-

5 Az EU-ban a valsagot megel6z6en 9 tagallam (jelent6s hinyaduk a KKE régiobol) hasznalt adossagsza-
balyt [Benczes 2011].
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ni a hianykorlattol, amelyek tdl vannak az allami befolyasolas hatokorén. A struktu-
ralis egyenlegre torténd koncentralds tovabba azt a korabbi gyakorlatot is sziik-
ségtelenné teszi, miszerint kormanyok azért igyekeznek egyszeri bevételekhez jutni
(példaul kiilonadok vagy az allami tulajdon privatizacioja altal), hogy azzal az éves
teljes hianyszamot javitsak.

A németek egyben egy olyan szamlat is a rendszer részeként dlmodtak meg,
amely arra szolgal, hogy varatlan események (mint példaul az adobevételek alulter-
vezése) miatt se kelljen athagni a szabalyt. Amennyiben a strukturalis hiany eltér a
megadott 0,35 szazalékos hianyértéktdl, a pozitiv vagy negativ kiilonbséget egy fik-
tiv szamlara helyezik el. Amennyiben a kontrollszamlan 1év6 hiany meghaladja a GDP
1,5 szazalékat, a kormanynak kiigazitast kell eszkozolnie. Mivel azonban a ,vissza-
fizetési” kotelezettséget idOben jobban szétteritett€k, a kormdnyzatnak mar a GDP 1
szazalékat meghalado felhalmozodott hianynil meg kell kezdenie a korrekciot. Az 1
szazalékot meghalado rész korrigaldsa a kovetkezd €vi koltségvetés hianyértékének
csOkkentésével kell, hogy végbemenjen, de nem haladhatja meg a 0,35 szazalékot.
Megeldzve azt, hogy a korrigalas prociklikus megszoritasba forduljon, a kiigazitasnak
csak azokban az években kell elkezdddnie, amelyekben a pozitiv kibocsatasi rés no-
vekszik, vagy ha negativ eldjeld, akkor csokken [IMF 2009].6

Hasonloan a koltségvetési tanacsokhoz, Németorszag is felallitott egy intézményt,
melynek feladata kifejezetten a szabdly betartisanak ellenérzése (stabilitdsi tandcs).
A tandcsban a szOvetségi dllam gazdasagi (csucs)minisztere, valamint a 16 tarto-
manyi pénziigyminiszter foglalnak helyet. Azon tal, hogy ez az intézmény ellatja a fo-
lyamatos monitoring szerepét, arra is mandatumot kapott, hogy sziikség esetén
konszolidacios programot dolgozzon ki (mas szereplOk bevonasaval) akar szovet-
ségi, akar tagallami viszonylatban. Biintetni azonban ez a szervezet sem biintethet.

Az 4j szabalytol elvben azt is varjak megalkoto6i, hogy megsziinik a korabbi pro-
ciklikus gyakorlat, vagyis jo id6kben végre valoban visszavonulast hirdet az allami
koltségvetési politika, mig rossz id6kben lehetdsége lesz - anticiklikus politika
megyvalositasa révén - nagyobb eladosodast vallalni. A ciklikus paramétert tovabbra
is az Europai Bizottsag modszertana alapjan szamoljak a kibocsatasi rés €s a koltség-
vetési érzékenységi mutatok felhasznalasaval.

Az adossagfék hasznalata nem példa nélkili Europaban sem. A legismertebb
adossagféket Svajc vezette be 2003. janudr 1-jétdl, amire egy 2001-ben tartott nép-
szavazas kotelezte a szovetségi allamot. A szabalyrendszer ez esetben sem kozvetle-
niill magat az allamadossagot szoritja explicit korlatok kozé, hanem a kézponti kor-
manyzat kiadasait igyekszik Osszhangba hozni a bevételekkel. A kiadasi szabaly
c€lja, hogy a strukturalis egyenlegben egyensulyt teremtsen. A svajci szabalyozassal
szembeni egyik legerdsebb ellenvetés, hogy az nem terjed ki példaul a tarsadalom-
biztositasi alapokra, ami jelentés mértékben ashatja ala a kozpénziigyi fenntartha-
tosagot.

Az Europai Uniohoz Gjonnan csatlakozott orszagok kozul Lengyelorszag konk-
rétan is adossagszabalyt alkalmaz. A lengyel alkotmany arrol rendelkezik, hogy az

6 A hidnyszabdly ugyan mar 2011-tSl életbe 1ép, de a 2008 Gszén Eurdpat is elérd vilaggazdasagi vilsag
okan 2015 végéig (szovetségi szinten), illetve 2019 végéig (tartomanyok esetében) tin. atmeneti idészak
van érvényben, amikor csak kozeliteni kell a referenciaértékeket.
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orszag illamadossiga nem haladhatja meg a GDP 60 szazalékat. A felsé korlat eléré-
s€éhez vezetd uton azonban egyéb konkrét eldirasok is €letbe 1ép(het)nek. Ha az
adossagrata eléri és meghaladja a GDP 50 szazalékat (de még 55 szazal€k alatt ma-
rad), akkor a targyévet kovetd esztendOben az allamhaztartas hianya nem haladhatja
meg a targyévit. Ha a rata 55 és 60 szazalék kozott van, akkor az adossagallomany mar
egyaltalin nem novekedhet a targyévet kovetd esztendében. A 60 szazalékos korlat
clérése esetén pedig egyaltalan nem nytulhat a deficitfinanszirozas eszkozéhez a len-
gyel kormanyzat. A vilaggazdasagi valsag el6tt a gyakorlatban nem kellett alkalmazni
a szabalyrendszert, a valsag hatasara azonban 2009-ben el6bb a GDP 50,9, majd 2010-
ben mar 55,5 szazalékat érte el az allamaddéssag [EC 2010d].

A nem eur6zona-tagorszagok koziil Bulgaria alig par héttel a német és francia
koz0s javaslat (a versenyképességi paktum) megfogalmazasa utan felvetette egy, az
alkotmanyban is rogzitésre keriilé addssiagfék bevezetésének sziikségességét. A tor-
vényi rendelkezés megalkotasat egyben az eurdbevezetés elészobajanak tekintett
ERM II z6nahoz val6 csatlakozas feltételétil is szabta az orszag. A bolgar kormany ter-
vei szerint 2013. januar elsejétdl mar €letbe is Iépne a szabalyegytittes, ami (1) a GDP
37 szazal€kaban korlatozna az allamhdztartas teljes kiadasait, (2) a teljes hidny fels6
értékét 3 szazalékban szabna meg, (3) a kiils6 adossag a GDP 40 szazaléka lehetne,
valamint (4) a tarsasagi és a jovedelemado6 megviltoztatisat kétharmados parlamenti
tobbséghez kotné.

Magyarorszagon pedig - fliggetlentl a versenyképességi paktumtol - a Széll Kdl-
man terv részeként igérte a kormany egy adossagfék intézményesitését az j magyar
alkotmanyban. A kormany elképzelései szerint a fékek az allamadodssag 50 szazaléka-
nal Iépnének €letbe, megakadalyozva a tovabbi eladosodast. Magyarorszagon ugyan-
akkor jelenleg még az jelenti a kihivast, hogy a GDP 80 szazalékat is meghalado ados-
sagratat el6bb legalabb 30 szazalékponttal mérsékelni kellene ahhoz, hogy elérhetd-
vé valjon a megcé€lzott hosszu tavu adossagszint.

5. SZABALYOK ES KORLATAIK

A hagyomanyos €rvel€s szerint az eseti beavatkozas egyik fontos c€lja a gazdasag ro-
vid tavu stabilizaciojanak biztositasa. Az alacsony inflaciot €s kiegyensulyozott gaz-
dasagi novekedést felmutat6 ,nagy mérséklet” esztendeiben kialakult uj konszenzus
azonban arra mutatott ra, hogy a diszkrecionalis fiskalis politika inkabb a gazdasag
hosszu tava problémainak a kezelésére alkalmas. Szerepe a gazdasag szerkezeti iga-
zodasat el6segitd strukturalis reformok - adorendszer és tarsadalombiztositasi rend-
szer - véghezvitelében megkérddjelezhetetlen, dm rovid tavon jellemzden a politi-
kailag motivalt tilkoltekezések forrasa.

A talzott hianyra és eladdsodasra valo hajlam orvosolasanak egyik elterjedt forma-
java valt a fiskalis politikai szabalyok hasznalata szerte a vilagban [lasd kilonodsen
IMF 2009]. A fiskalis szabalyok elvi jelentésége abban all, hogy erdsitik a gazdasag-
politika szamonkérhetdségét, ellendrizhetéségét, valamint biztositjak annak nagy-
foku depolitizalhatosagat. Mint ilyen, a szabaly ugy is értelmezhetd, mint egy hasz-
nos elkotelezddési technika, amely l1ényege szerint a kormanyzati politika hitelessé-
gét hivatott megteremteni [Debrun 2007].
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A fiskalis szabalyok azonban sziiletésiik pillanatatol ellentmondast hordoznak
magukban. Mig egyfeldl valoban korlatot allitanak a politikai akarat szabad gyakor-
lasa el€, addig masfeldl betartdsuk - barmilyen er0s jellemzdokkel is ruhdzzak fel azo-
kat - alapvetéen éppen azokon a politikusokon muilik, akiket a szabalyoknak elvben
korlatozniuk kellene. A donté kérdés ezért minden esetben az, hogy a politikusok
valoban kotelezd €rvénylinek tekintik-e szabalyokat magukra nézve is, hajlandoak-e
a szabalyok altal kijelolt korlatokon beltil tevékenykedni, €s adott esetben meghozni
a fiskalis szabalyok vonzataként felmeriil6é kényelmetlen politikai dontéseket. Ha a
politikai akarat nem elégséges a fiskalis fegyelem megtartasahoz, akkor kovetkezés-
képpen a szabalynak valé megfelelés is gyenge lesz. Mindazonaltal ha magat a
politikai akaratot nem is képesek befolyasolni a fiskalis szabalyok, magat a tétet (a
szabalyszegés explicit €s implicit koltségeit) emelni tudjak. A kiilonféle intézményi
jellemzok biztosithatjak azt, hogy a szabalytol valo eltérés koltsége magasabb le-
gyen, mint a szabaly megszeg€sébdl szarmaztathatoé elényok Osszessége [Schick
2004]. A német adossagfékhez rendelt kontrollszamla elvben épp ezen koltségeket
teszi elvitathatatlanna azaltal, hogy folyamatosan kényszeriti a kormanyt a sziik-
séges kiigazitasok megtételére. A kontrollszamlanak ugyanis egyfajta memoridja
van: ha az ex post teljesités elmarad az egyik évben, a kovetkezOben ujfent kikény-
szerithet6vé valik.

Ha egy orszag szabalyok bevezetése mellett dontene, akkor tovabbi szem-
pontokat is mérlegelnie kell. Ilyen példaul az a kihivas, ami a hitelesség, rugalmas-
sag €s atlathatosag cé€ljainak gyakran csak egymas rovasiara torténdé megvalo-
sithatosagat jelenti [Kennedy-Robbins 2001]. A szamszerd formaban megadott fis-
kalis szabalyokkal szemben tamasztott legfébb kifogas az, hogy még indokolt eset-
ben sem bocsatkozhat a kormany olyan gazdasagpolitika vitelébe, amellyel athagna
az adott szabalyt. A rugalmassag kovetelménye ezért olyan szabalyok megalkotasat
teszi indokoltta, amelyek kiils6 sokkok esetén is biztositjak annak lehetdségét, hogy
a kormany stabilizacios politikajaval tompitani tudja a gazdasagi sokk okozta nega-
tiv hatasokat. A kihivas természetesen abban rejlik, hogy a rugalmassag igénye nem
jelentheti egyszersmind a szabaly felpuhitasat is. A szabalyt ugyanis olyan modon
célszert definialni, amely mellett értelmezése és igy alkalmazasa, illetve az alkalma-
zas ellendrzése vilagos €s egyértelmi. E kivanalmaknak a konjunkturalis, illetve az
egyszeri hatasoktol megtisztitott, ciklikusan kiigazitott, illetve strukturalis egyenle-
gekre vonatkozo fiskalis szabalyok felelnek meg, amelyek lehet6vé teszik a kinalati
sokkokra val6 reagalast. Tipikusan ilyen a német vagy a svdjci adossdgfék, amely
engedi ugyan az automatikus stabilizatorok érvényesilését, de igyekszik kordaban
tartani a diszkrecionalis intézkedéseket. Hitranya ugyanakkor, hogy szamitasa sem
nem egyszery, sem nem egyértelmu, vagyis sértheti az egyszerlség €s az atlathato-
sag kritériumait.

Tovabbi tanulsag, hogy a fiskalis politikai szabdlyok sikere nagyban mulik az
egy€b elkotelezddési €s atlathatosagi technikiakon, megoldasokon. A szabalyok On-
magukban, a koltségvetési politika intézményeinek €s eljarasainak megfeleld iranya
alakitasa nélkiil ritkan vezetnek eredményre. Ilyen ,egy€b” lehet$ség a koltségvetési
folyamat (tervezés, dontés/elfogadas, végrehajtas €s ellendrzés) transzparencidjanak
erdsitése, s6t maganak az egész folyamatnak az €sszeri Ujjaszervezése, vagy a tobb-
éves koltségvetési tervezés meghonositiasa [bévebben lasd Benczes-Kutasi 2010].
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