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1. A téma indoklasa
A fiskalis fenntarthatdésag diszciplindja az oOkoldgiai, a kornyezet- és erdforras

gazdasagtan alapjain nyugvo fenntarthatdsdg gazdasagtandban (economics of sustainability)
gyokerezik. A fiskalis fenntarthatésag témakorének vizsgalata az 1980-as években keriilt
elétérbe, de mar Domar (1944) megallapitotta, hogy a fenntarthatosag sziikséges feltétele a
novekvd deficit elkeriilése. Az USA allamadossaga 1980-ban a GDP 33 szédzalékara rugott,
mely érték 1995-ben méar a duplajara novekedett. Ez a gyors ndvekedés hivta fel a
kozgazdaszok figyelmét a fiskalis fenntarthatosag mérésének kérdésre. Vajon mi az oka és mi
lesz a hatasa ennek? Mara a fiskalis fenntarthatosagot vizsgald kutatdsok nemcsak az
allamadossag nagysagara, hanem annak szerkezetére is fokuszalnak. Ahogy az argentin vagy
orosz valsag is megmutatta, viszonylag alacsony allamadossadg mellett is csddbe juthat egy

orszag.

Az allamadossag jelenségének, folyamatainak megértéséhez sziikséges az dallam
szerepének torténeti kontextusba helyezése. Az értekezésben gondosan attekintem az allam
szerepének alakuldsat, az allamadossag torténetét €s a fiskalis fenntarthatosag témakorével
foglalkoz6 szakirodalmat. Akkor tekintjiik egy orszag fiskalis politikdjat fenntarthatonak, ha
jelenlegi allapotaban torténd folytatdsa a jovOben biztositja az orszag fizetOképességét. A
témaval foglalkoz6 empirikus vizsgalatokat is lefolytatd szakirodalom szerint ez akkor

valosithatd meg, ha a GDP aranyos allamaddssag hossza tavon stabil.

Az 4llamadossag fenntarthatosaganak vizsgalatakor esziinkbe juthatnak olyan orszagok
is mint példaul az USA vagy Japéan, ahol az allamado6ssag mértéke joval meghaladja a
szakirodalom 4altal fenntarthaté allamadossdgszintnek nevezhetd hatarértékeket. Ezek az
orszagok sajatos gazdasagtorténeti hattérrel és vilaggazdasagi szereppel rendelkeznek ahhoz,
hogy megallapithat6 legyen esetiikben a fiskalis fenntarthatosag kritériumainak valé megfelelés
vagy az arra valo torekvés. A téma empirikus vizsgalatdhoz inkabb olyan fejlett orszagokat
érdemes valasztani, ahol a koltségvetési politikanak kevésbé unikalis helyzetben kell

mukodnie.

A visegradi orszagokat valasztottam a doktori értekezés vizsgalati alanyainak, mert egy
jol koriilhatarolhatd, a szakirodalomban egységként kezelt, homogén orszagcsoport. A
visegradi orszagok elnevezést az 1991. februar 15-én aldirt Visegradi Egylittmiikddés
helyszinérdl, Visegradrol kapta. A helyszin szimbolikus, az orszagok torténetében jelentds
eseményhez kothetd, ugyanis 1335 novemberében a visegradi kiralyi palotaban Karoly Robert

magyar kiraly kezdeményezésére tanacskozast tartottak III. Kdzmér lengyel és Luxemburgi



Janos cseh kirdly részvételével, amely hagyomany felelevenitésének lehet tekinteni az 1991-es

talalkozot és egylittmiikodési megallapodast.

Egyes kutatasokban felmeriil annak a kérdése, hogy Csehorszag gazdasagi helyzete,
fundamentumai mar kiilonboznek a tobbi visegradi orszagétol és a cseh gazdasagpolitika is 1)
utakat keres. Csehorszag 2015. janudrjaban héaromoldalu egylittmlikddési nyilatkozatot
(Slavkovi nyilatkozat) irt ald Ausztria szOvetségi kancellarjdval ¢és Szlovakia
miniszterelnokével, amellyel az a céljuk, hogy a harom orszag kozotti kapcsolatot erdsitsék, a
gazdasagi novekedést €s foglalkoztatas szintjének emelkedését eldsegitsék. A megallapodasnak
nem célja a visegradi egyiittmiikodés megsziintetése (OSW 2015). Lengyelorszag a nem orosz-
barat politik4ja, Magyarorszag az ideoldgiai kiilonbségek (osztrak cégeket és bankokat sujto

kiilénadok) miatt maradhatott ki a megallapodéok korébsl (Uj Szo 2015).

Az egyes orszagok fiskalis politikdja az adott orszag rendszervaltozastol kezdddden keriil
bemutatasra a teljesség érdekében. Az orszagesoport gazdasagpolitikdjat erdsen befolyasolta a
rendszervaltozas €és az azt kovetd atmenet iddszaka és a jelenlegit is befolyasolja az akkor
kialakult és fokozatosan valtozo kozép-kelet europai kapitalizmus sajatos intézményrendszere,

amely alatt Farkas (2017) altal bemutatott modellt értem.

A kutatas az allam szerepének elméleti, torténeti hagyomanyaira épitve, és arra keres
magyarazatot, hogy hogyan alakult az 4llamhaztartas fenntarthatosaga a visegradi orszagokban
a rendszervaltozastol napjainkig, valamint hogy ezen folyamat hogyan értékelhetd a mar

megalkotott fiskalis fenntarthatosagot mérd mutatdk alapjan.

2. A kutatas célja és elméleti alapjai
A doktori értekezés célja Osszehasonlitani a fiskalis fenntarthatosagot mérd mutatok,

modellek alkalmazhatosagi lehetOségeit (megragadva az egyes modellek kozotti
hasonlosagokat és kiilonbségeket) annak érdekében, hogy megvalaszoljam kutatasi kérdésem,
amely arra keresi a valaszt, hogy a visegradi orszagok koltségvetési politikaja fenntarthaté volt-

e a rendszervaltozasuk o6ta.

A fenntarthat6sag €s a fenntarthat6 fejlodés egy igen nehezen definialhaté fogalmak, mert
nagyon széles korben lehet értelmezni Oket. 1983-ban az ENSZ Kornyezeti és Fejlodési
Vilagbizottsaga zardjelentésében igy definidlja a ,,fenntarthato fejlédés olyan fejlédés, amely
biztositani tudja a jelen sziikségleteinek kielégitését, anélkiil, hogy veszélyeztetné a jovo
generaciok lehet6ségét sajat sziikségleteik kielégitésére” (Szlavik 2005, 24. o.). A hazai

Nemzeti Fenntarthatd Fejlodési Tandacs kissé bovebben fogalmaz: ,,A fenntarthato fejlodés az



ember boldog és értelmes életvitelének eldmozditasat és a kozjo kiteljesitését célozza. Am
mindezt Ggy, hogy a sajat jolétét megteremtd generacio nem ¢€li fel, nem meriti ki eréforrasait,
hanem megfelel6 mennyiségben €s mindségben a kovetkezd generacidk szamara is megorzi,

boviti azokat” (NFFT, 2017).

Hamilton és Flavin (1986) az els6k kozott definialtak a fiskalis fenntarthatdsagot, a
koltségvetés akkor nevezhetd fenntarthatonak, ha a kormdnyzati koltségvetés jelenértéke
egyensulyban van. Blanchard et al. (1990) szerint a fenntarthato fiskalis politika definidlhato
egy olyan politikaként, amelyben a GNP aranyos allamadéssag végeredményben a kezdeti
értékéhez konvergal, mig az ideiglenes felduzzadasa a ratanak fenntarthatatlan politikat jelez.

Az évek soran mindenki igyekezett a definicion javitani, médositani.

Az Europai Bizottsdg szerint a fiskalis politika fenntarthatdosdga gy értelmezhetd
folyamatosan, nemcsak a jelenben, hanem a jévdben is, hogy a jelenlegi politikat valtoztatas
nélkiil folytatva, az allami kiaddsokat és adorendszert miikddtetve, az addssadg novekedése nem
haladja meg a GDP adott részét (azaz a GDP-ardnyos allamadossag nem novekszik). A
Stabilitasi és Novekedési Egyezmény alapjan az eurdovezetben a fiskalis fenntarthatdsag

kiiszobértéke a GDP-aranyos allamadossag 60 szazaléka (EC 2006).

Egy gazdasagi egység felelosségi pozicidja fenntarthatd, ha eleget tesz a jelenérték
koltségvetési korlatnak?, anélkiil, hogy jelentdsebb kiigazitas torténne a bevételek és kiadasok
egyenlegében a piaci finanszirozasi koltségek miatt (IMF 2002). A fiskélis fenntarthatdsag arra
a kérdésre keresi a valaszt, hogy vajon a kormanyzat képes folytatni a koltségvetési politikat a
szolvencia veszélyeztetése nélkiil (Croce — Juan-Ramén 2003). Abel és Kobor (2011) szerint a
gazdasagpolitika akkor fenntarthatd, ha azt az id6k végezetéig véltozatlan formdban lehet
alkalmazni és ilyen esetben a GDP aranyos 4llamadossag stabil marad. Visszajutottunk mar
Buiter (1985) és Blanchard (1990) gondolataihoz, hogy a fiskalis politika akkor fenntarthato,

ha az allamaddssag ardnya stabil hosszu tdvon.

A koltségvetés fenntarthatdésagaval vald foglalkoz6é nemzetkozi szervezetek kutatasai a
2008-as valsag ota keriiltek igazan eldtérbe. A koltségvetés fenntarthatosagan altaldban azt
értik, hogy finanszirozhato az aktualis koltségvetési politika és nem vezet tulzott
eladosodashoz. A vizsgalatok idOhorizontja lehet rovid, kézEép vagy akar hosszu tavu is, a

kimutatasok céljaitol fiiggéen (Hegediis 2010).

1 A koltségvetési korlat a mikrodkondmidbol szarmazo fogalom, amely azt mondja ki, hogy a héztartasok kiadasai
nem haladhatjak meg a rendelkezésiikre allo pénzforrasokat. Ezt a fogalmat lehet hasznalni mas szervezetekre,
intézmények, és a kormanyzatra is (Kornai 2000).



A fiskalis fenntarthat6sag noveli az intergeneracios tudatossagot, javitja a formalis és
informalis intézményi mindséget, kedvezobb fiskalis mozgasteret és gazdasagi ndvekedést
biztosit. A fiskalis fenntarthatatlansdg a konszolidaciok, strukturalis reformok, fiskalis

kiigazitasok koltségeire is hatast gyakorol (Kovacs 2015).

A deficit valtozasa meghatdrozza az allamadodssag és igy a fiskalis fenntarthatosag
alakulasat. A deficittel kapcsolatosan meg kell emliteni a deficit hajlam (deficit bias) jelenségét,
ami azt jelenti, hogy a kormany a deficit és az dllamadossag szintjének emelkedését engedélyezi
(eltiri) (IFAC 2012). A deficit hajlam magyarazata lehet a motivaciok ¢s az akadalyok hianya.
Elobbiek koz¢ tartozik a kozjavak kozos jellegébdl adodo thlzott felhasznalas, a valasztok
heterogenitasa. Utdbbiakhoz a transzparens miikodés hidnya, az informacios aszimmetria és

valasztok deficit tolerancidja sorolhatd (Odor — P. Kiss 2014).

A koltségvetési fenntarthatésag harom sajatossagara hivja fel a figyelmet Papa és
Valetinyi (2008). Egyrészt, hogy az elméletek nagyon gyenge feltételeket fogalmaznak meg a
fiskalis politikdval szemben. Madsrészt, a jelenlegi fenntarthatéosagot végiil a jovobeli
folyamatok fogjak igazolni, igy igaz Wyplosz (2007) azon megallapitasa, hogy a koltségvetési
politika fenntarthatosaga szigort értelemben nem is értelmezhetd. Harmadrészt a koltségvetési
politika mindig fenntarthatd, mert gyakorlatilag nem szakad meg sohasem csak korrekcio
torténik, ha ugy tlinik, hogy nem fenntarthat6. A korrekcidt az allam vagy a piac is elvégezheti,
utobbi jellemzden pénziigyi valsagokat okoz. Ezen sajatossagok alapjan megfogalmaztak egy
gyakorlatban is hasznalhato fiskalis fenntarthatosagi definiciot, amely azt mondja, ha a jelenbeli
koltségvetési politika jovobeli valtozatlan folyatatasa esetén az allam fizetOképes marad, akkor
a koltségvetési politika fenntarthatd. Ennek méréséhez a GDP-aranyos elsddleges egyenleg

szintjét alkalmaztak.

A fiskalis fenntarthatosag és atlathatosag biztositasaval az adossagvalsagok elkeriilhetok
lehetnek. Sziikség van olyan eldrejelzd rendszerek kialakitdsara, amelyben a szélesebb
hataskorti intézményi eszk6zok? keriilnek alkalmazasra. Az intézményi hattér megerdsitésének
lehetdségét, modjat nagymértékben befolyasoljdk a rendszer sajatossdgai (példaul
demokratikus hagyomanyok, parlamentaris rendszer tipusa, a partok ereje), a kormanyzat
kapcsolata a magénhitelezés kindlati oldaldnak legfobb szerepléivel és a nemzetkozi

szervezetekkel (Torok 2011).

2 Ilyen példaul a formalis jogérvényesités vagy a vétojog (Kopits, 2009).



A fiskdlis szabaly ,,a koltségvetési politika alakitidsaval szemben tamasztott ¢és
folyamatosan alkalmazott korlat vagy kényszer, amely a fiskalis teljesitmény valamely széles
értelemben vett aggregatumara vonatkozoan lett meghatarozva” (Benczes — Kutasi 2010, 123.
0.) Egyszeriibben, a fiskalis szabalyok olyan allando, szamszerli eléirasok, melyek az
allamhaztartas egy részére vagy egészére vonatkoznak (Baksay — P. Kiss 2009, P. Kiss 2012).
A koltségvetési szabalyok eldsegitik a makrogazdasagi stabilitast, a kormany és
intézkedéseinek hitelességét, a koltségvetési politika hossz tavl fenntarthatosagat, a negativ
externalidk minimalizalasat (Kennedy — Robbins 2001). A fiskalis szabalyok a fiskalis
dontésekre haté tényezOkre terjednek ki, a kiilsé tényezkre nem (Odor — P. Kiss 2011).
Leggyakrabban négy kategéridba soroljdk be Oket adossdgszabaly, egyenlegszabaly, kiadési
(oldali) szabaly, és bevételi (oldali) szabaly (Berta — Toth 2017).

A szabalyrendszer miikodésének értekelését Kopits ¢€és  Symansky (1998)
kritériumrendszere alapjan végezhetjiilk el. Nyolcféle kritériumot fogalmaz meg az egyes
szabalyokkal szemben: megfelel6ség, rugalmassag, megfogalmazas, atlathatosag,
kovetkezetesség, egyszeriiség, kikényszerithetdség ¢€s hatékonysdg. Ezek a kritériumok
egymassal szembe is keriilhetnek, ezért nincs egyetlen ,,jo recept” az alkalmazasukra, igy fontos

az orszagok sajatossagaihoz igazodé szabalyokat alkalmazni (Kopits 2007).

A fiskalis szabéalyok betartdsat 6konometriai modszerekkel vizsgalva Nerlich és Reuter
(2013) és Cordes et al. (2015) megallapitottak, hogy a kiadasi és adossagszabalyokat sikertilt
leginkabb betartani, mig az egyenlegszabalyok betartasi aranya ezekt6l joval elmarad. A
szabalyrendszer hatékonysagaval kapcsolatosan folytatott vizsgalatot Debrun et al. (2008). A
huszon6t EU tagallamra, 1990-2005 iddszakra lefolytatott vizsgalatdban statisztikailag
szignifikans, robosztus, oksagi kapcsolatot mutatottak ki az altaluk alkotott fiskalis szabaly
indexe ¢€s a ciklikusan kiigazitott elsddleges egyenleg kozott. Hasonld eredményekre jutott
Ayuso-i-Casals et al. (2009), Afonso és Hauptmeier (2009) és Heinemann et al. (2016) is, azaz
a koltségvetési fegyelem erdsithetd fiskalis szabalyokkal, és képesek ndvelni a kiigazitas
eredményességét és tartdossagat is. A koltségvetési szabalyok és a koltségvetési fegyelem
kozotti kapcsolatot vizsgalva Toth (2017) megallapitotta, hogy konjunktira idészakaban a
nemzeti szabalyok erdsitik a koltségvetési fegyelmet €s a szabalyok eredményessége
szempontjabol az erds jogi hattér, a megfelelden rogzitett célrendszer, a riasztasi mechanizmus,

az ellendrzd testiilet és a szabalyok miikddésérdl szol6 nyilvanos diskurzus is fontos.

A fenntarthato és atlathato fiskalis politikahoz hossza tava jogi, intézményi keretek és

garancidk kialakitasa sziikséges (Balcerowicz 2010). Olyan intézményi reformokat kell



megvalositani, amelyek az allami kiadasok, a koltségvetési deficit és az allamadossag
novekedését elore meghatarozott korlatok kozé képesek szoritani (Kopits 2009). A 1étrehozott

intézménynek a kovetkezd funkciokat kell betdlteni (Kornai 2010):

1. Hatasvizsgalat: olyan politikai dontések vizsgalata, amelyek hosszi tavon

befolyasoljak a koltségvetést, példaul nyugdijrendszerben bevezetett valtoztatasok.

2. Konzisztenciavizsgélat: a kormanyzat szerepének vizsgalata a fiskalis politika el6térbe
helyezésével, hatarozott fellépés a populista gazdasagpolitikai nézetekkel ¢és

gyakorlatokkal szemben.

3. Transzparencia: a fiskalis dontések és kovetkezményeik melletti hatarozott kiallas és

kommunikacio6 az atlathatosag megdrzése érdekében.

Az intézményi ,.horgony” szerepét a ,,.kemény” intézmények tolthetik be, mert politikai
befolyastdl mentesen, a politikai-torvényhozasi ciklustol fiiggetleniil képesek miikodni
(Benczes — Kutasi 2010). Gazdasagtorténetileg megfigyelhetd, hogy a koltségvetési politika
felett 6rkodo fliggetlen intézmények létrehozasat elsésorban az ellenzékben 1évd politikai
partok tdmogatjdk. Mikor hatalomra keriilnek, a létrehozott intézmények fliggetlenségét
csOkkentik vagy akar fel is szdmoljak az intézményeket, mert sajat pozicidjukat fenyegetve
érzik (Calmfors et al. 2010). Egyszeriibb szabalyozok is betdlthetik az intézményi horgony
szerepét, példaul redladossdg-szabaly (real debt rule) vagy a koltségvetési kiadasok jogi
korlatozasanak szabalya (spending limit rule). Ezek a szabalyozok a fiiggetlen intézmények

mellett is segitik a fiskalis atlathatosagot (Torok 2011).

Mivel Iétrehozésukra és miikddtetésiikre nincs kidolgozott ,,legjobb” mddszer, igy az EU
tagallamaiban miikodo koltségvetési tandcsok az orszagspecifikus intézményi kultirdba
épiiltek be, és igyekeztek alkalmazkodni hozzd. Tobbségében tandcsado jellegii, kdzvetlen
feleldsséggel nem jaro, elemzo, eldrejelzd feladatokkal 1atjak el dket, amelyet véleményezési
jogosultsag egészithet ki. Transzparenciajukat a szamvevOszékhez vagy parlamenthez torténd

kapcsolasuk erdsitheti (Kovacs 2016a).

A koltségvetési tandcsok puszta létezése nincs hatassal a fiskalis teljesitményre. A
hatékony koltségvetési tanacsok képesek hatni a koltségvetési teljesitményre, pontosabb ¢és
kevésbé elfogult elorejelzések készitésével. A hatékonysag ebben az esetben a politikatol valo
fliggetlenséget, a koltségvetési elorejelzések keészitését €s tamogatasat, a nyilvanos vitakon valo

megjelenést és a fiskalis szabalyok explicit feliigyeld szerepét jelenti. A koltségvetési tanacsok,



eldsegitve a fiskalis atlathatosagot és a nyilvanos produktiv koltségvetési vitdkat, 6sztonzik a

nagyobb koltségvetési fegyelmet (Debrun — Kinda 2014).

A tovabbi vizsgalatok kimutattak, hogy a koltségvetési tanacsok javitjak a fiskalis politika
lakossagi megérthet6ségét, és arra Osztonzik a valasztopolgarokat és a dontéshozokat, hogy
kompetens kormanyt valasszanak. Valamint a kormanyok kompetensségétdl fliggetleniil
képesek hozzdjarulni a deficit csokkentéséhez (Beetsma — Debrun 2016). A hitelezd
szervezetek €s az eladdsodott orszagok kormanya kozotti informacios aszimmetriat is képesek

csokkenteni (Debrun 2011).

Osszességében a kutatasi kérdésem megvalaszolasahoz a fiskalis fenntarthatosaghoz és
mérésének lehetdségéhez kapcsolodo fogalmak attekintésre keriilnek az értekezésben, igy ezek

alapjan az elméletre és empiriara is alapozhat6 hipotézisek fogalmazhatok meg.

3. Az értekezés felépitése, hipotézisek és az alkalmazott mddszerek
Az értekezés harom, egymast jol kiegészitd részre bonthatd, az elsében az elméleti,

gazdasagtorténeti megkozelitése talalhaté a témanak. Ezt kovetdéen a vizsgalat alanyait
bemutat6 esettanulmanyok olvashatok. A harmadik részben modszertani leiras és 6konometriai

modellek felhasznalasaval végzett vizsgalati eredmények szerepelnek.

A kutatasi kérdéshez kapcsolodéan fontosnak tartottam az allami szerepvallalds és
feladatvaltozds bemutatasat mivel a fiskalis fenntarthatésdg az 4llami feladatok
finanszirozdsaval van Osszefliggésben. A doktori értekezés elsd fejezetében a torténeti
elézmények, az alapveté koncepciok és fogalmak keriilnek bemutatasra. Az 1.1 alfejezet
torténeti eldzményeknél, ahol kiemelt szerepet kapott az allam szerepének alakulasa, mivel az
fiskalis politika és a fiskalis fenntarthatdsag kérdéskore itt kezdddik. Ezutan kovetkeznek az
1.2, 1.3 és 1.4 alfejezetek, amelyekben a téméahoz szorosabban kapcsolodé fogalmak tisztdzasa
ugymint a koltségvetés, az allamhaztartds, a koltségvetési hidny, az allamadodssag, az
allamhaztartas egyenlegeinek, allapotanak mutatéi €s pénziigyi €s addssagvalsag hatasa
mindezekre. A 1.5 alfejezet szol a fiskalis fenntarthatosag fogalmarol és a hozza kapcsolodo
intézményrendszerr6l. Részletesen bemutatom a fiskalis keretrendszer elemeit, a koltségvetési

szabalyokat ¢€s a fliggetlen fiskalis intézmények szerepét is.

A masodik fejezetben a visegradi orszagok gazdasagpolitikdjanak a fiskalis
fenntarthatosag szempontjabol sarkalatos eseményeinek kifejtésére ¢és a  fiskalis
keretrendszeriik bemutatdsdra vallalkozom. A fejezet orszagonként, az egyes orszagok

kiilonféle jelentéseit felhaszndlva mutatja be a rendszervaltasuktol napjainkig az



allamhdaztartasi hidnyra ¢és allamadossagra vonatkozo6 adatokat. Az értekezés igyekszik objektiv

modon megitélni az orszagokat, igy eltekint a politikai aspektusok elemzésétol.

A harmadik fejezetben térek ra a fiskdlis fenntarthatosdg témakorében folytatott
empirikus kutatdsi modszerekhez kapcsolodd elméletek, szakirodalom attekintésére. A
makrodkonémiai hattér (3.1 alfejezet) utan a kiilonféle mutatok (3.2 alfejezet) és mérési
modellek (3.4 alfejezet) keriilnek bemutatisra. A 3.4 alfejezetben térek ki az altalam
alkalmazott mérések soran hasznalt 6konometriai eljarasokra és a 3.5 bemutatom az altalam

alkalmazott modelleket is.

A harmadik fejezetben részletesen bemutatott médszertan alapjan elvégzett empirikus
vizsgalatok eredményeit az utols6 fejezetben Osszegzem. A vizsgalatokat egy kontrollcsoport
bevonasaval végeztem el, amely a Gorogorszag, Olaszorszag, Portugalia és Spanyolorszag 4ltal
alkotott, a szakirodalomban az orszagok neveinek kezdébetiiib6l allé mozaik szoval GIPS-nek

roviditett orszagesoport volt.

Az értekezés Osszegzéssel zarul, melyben a hipotézisekre adott valaszokon és jovdbeli
megvalaszoland6 kérdéseken tul, az orszagok fiskdlis fenntarthatosdgara vonatkozo

javaslataimat fogalmazom meg.

A kutatasi kérdéshez kapcsoloddan egy az elméleti fejezetek alapjan megvalaszolhat6 és
két empirikus uton bizonyithatd hipotézist fogalmaztam meg a visegradi orszagok fiskalis
politikdjaval kapcsolatban. A mérés szempontjabol fontos, hogy minél letisztultabb, atlathatobb

¢s a modellek alapjan kénnyen megvalaszolhat6 alakot 6ltsenek a hipotézisek.

1. hipotézis: A visegradi orszagok allamadossag szabalyainak szigorodasa figyelheto

meg az Europai Unio dllamadossag valsagat kévetoen.

2. hipotézis: A visegradi orszagok allamadossagat a redlkamat, a redl effektiv arfolyam
és az inflacio is befolyasoljak, amelyre a fiskalis politika nem képes kozvetlen hatast gyakorolni.

3. hipotézis: A visegradi orszagok fiskalis politikajat nem a révid tavu fenntarthatosag
kivanalmanak valo megfelelés iranyitotta.

A fiskalis fenntarthatosag mérésére szamos mutatot lehet alkalmazni, de miel6tt ratérnék
ezekre a mutatdkra sziikség van az elméleti hattér feltérképezésére is, ezért az elsé hipotézisem

ehhez kapcsolddik. Az orszagok gazdasagpolitikdjanak megismerése révén valaszolhaté meg

ez a hipotézis (2. fejezet).
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Az 4allamaddssag alakuldsara szdmos tényezd hathat, amelyek feltérképezése
elengedhetetlen egy fiskalis fenntarthatdsagrol szold tanulmany és jelen esetben doktori
értekezés szempontjabol, ezért a masodik hipotézisem e tényezdkre és ezen beliil is a tényezdk
¢és a fiskalis politika kapcsolatara fokuszal. Az elméleti hatteret a 3.2 alfejezet, mig az
egylépéses dinamikus panelregresszio segitségével a kiillonféle mutatokkal végzett vizsgalat

eredményeit a 4.2 alfejezet tartalmazza.

Végiil a doktori értekezés szempontjabdl talan legfontosabb hipotézishez kapcsolodd
fiskalis fenntarthatosagot mérd mutatok szamitasa, egylépéses dinamikus panelregresszio és
Hackman-féle szelekciés modell alapjan eszkozolt vizsgalt eredménye a 4.3 alfejezetben
olvashat6. A 2. és 3. hipotézisekhez kapcsoloddan megvizsgéltam az dllamhéztartas bevételi és
kiadasi oldalanak kapcsolatat is, amely fix-hatas és OLS regresszidval bizonyitott eredményeit

a 4.1 fejezet ismerteti.

A fiskalis fenntarthatosdg mérésérdl szold empirikus kutatdsok harom iddészakra
vonatkozoan kiilonitik el a mérési lehetdségeket, ezeket rovid, kozép és hosszl tdvnak nevezik.
A kiilonféle idészakokra kiilonféle mérési modszereket alkalmaznak. Minél hosszabb a
rendelkezésre 4ll6 idésor anndl inkabb lehetdség van a kozép és hossza tava fiskalis
fenntarthatosag mérésére is. Mivel a rendelkezésre allo adatok csak a rovid és részben a
kozéptav vizsgalatara adnak lehetdséget, ezért csak eldbbire vonatkozoan tudok verifikalhato

allitast megfogalmazni.

A doktori értekezésben Samuelson deskriptivista elméletét tartom iranyadonak, amely
szerint az elméletek csak a megfigyelhetd jelenségek jobb vagy rosszabb analitikus leirasat
tartalmazzdk, magyardzatot nem. Természetesen igyekszem magyarazatot is adni, de az

elérejelzés és elméletalkotas nem célja az értekezésnek.

4. Az értekezés f6bb eredményei
A doktori értekezés témadja a fiskalis fenntarthatésag vizsgalata. A kutatési kérdésem, arra

keresi a valaszt, hogy a visegradi orszadgok koltségvetési politikaja fenntarthatdo volt-e a

rendszervaltozasuk ota.

A kutatasi kérdés megvalaszolasahoz sziikséges volt tisztazni a gazdasagpolitika, fiskalis
politika, fiskalis fenntarthatdsag, allamadossag, allamhaztartasi hidny fogalmait és a hozzajuk
kapcsoldado kiilonféle mérheté mutatdkkal valo kapcsolatukat. A koncepciok, fogalmi, torténeti
elédzmények fejezetben bemutatasra keriiltek a fiskalis fenntarthatésaghoz szorosan kapcsol6do

fliggetlen fiskalis intézmények is.
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Az alkalmazott vizsgéalati mddszerek elméleti attekintésében a korabbi szakirodalom
empirikus vizsgalatokat is végz0 tanulmanyai keriiltek bemutatasra, kiemelve néhany (az
empirikus vizsgalat szempontjabol relevans) tanulmanyt €s az altaluk alkalmazott modelleket.
A doktori értekezésem a fiskalis fenntarthatosagrol szold elméletek szintetizaldsaval, és
empirikus bizonyitasaval jarult hozza a méar meglévo szakirodalomhoz. A szakirodalom alapjan
megfogalmazasra ¢és az empirikus eredmények alapjan megvalaszoldsra keriiltek a
bevezetésben bemutatott hipotézisek a visegradi orszagok fiskalis fenntarthatésagaval

kapcsolatban. Az 1. hipotézis igaznak bizonyult, igy ez alapjan megfogalmazhato az elsé tézis.

1. Tézis: A visegradi orszagok allamadossag szabalyainak szigorodasa figyelheté meg az

Eurdpai Unié dallamadossag valsagat kévetden.

Az orszdgok gazdasagpolitikdjanak és fiskalis keretrendszerének attekintése alapjan
megallapithatd, hogy Lengyelorszagban mar 1997-ben megalkottak az allamaddssag mértékére
vonatkozo szabalyt, az Onkormanyzatokra vonatkozoan Magyarorszagon 1996-ban,
Szlovékiaban 2002-ben vezettek be, ezeket kovették a hidnykorlatra vonatkozd szabalyok
(Magyarorszagon 2007-t61 Szlovakiaban 2014-t6l). Csehorszag esetében fiskalis szabalyok
torvénybe foglaldsa a 2008-ban kezd6dd valsag utan majdnem tiz évvel torténtek meg. Tehat
Osszességében azt lehet mondani, hogy az unids szabalyok szigorodasa kdvetkeztében, ezeknek
eleget téve probaljak formalni fiskalis keretrendszeriiket a visegradi orszagok. Ugyanakkor a
folyamat el6rehaladasaban nagyon fontos tényezd a sajat gazdasagpolitikai helyzetiik és

elkotelezettségiik a fiskalis fenntarthatosag mellett.

A tovabbi két hipotézis bizonyitasdhoz nemcsak elméleti, hanem empirikus vizsgélatok
¢és 0konometriai modellek eredményeit is felhasznaltam. A kiilonféle idészakokra lefolytatott
vizsgalatok eredményeként megallapithato, hogy az dllamadossagra a visegradi orszagokban a
korabbi évek allamadossaga, az allamhaztartasi hiany mértéke, a redlkamat, a redl effektiv
arfolyam, a gazdasagi novekedés, az inflacio, a folyofizetési mérleg hianya és a foglalkoztatéasi
rata is hatast gyakorol. A fiskalis politika kdzvetleniil csak a bevételi és kiadasi oldalra képes
hatni. Attételesen tud a felsorolt tényezokre hatast gyakorolni, leginkabb a redlkamat, a real
effektiv arfolyam ¢és az inflacié mértéke az, amit kozvetetten és kis mértékben tud valtozasra
birni. Ha az allamadossagot olyan tényezok befolyasoljak, amelyekre a fiskalis politika nem
képes kozvetleniil hatni, akkor kijelenthetd, hogy a fiskalis fenntarthatésag nem csak belsd ezen
beliil fiskalis politikai hatdsok révén valdsul, vagy nem valosul meg, hanem olyan kiilsd, a
nemzeti gazdasagpolitikatol fliggetlen jelenségek pl.: gazdasdgi nyitottsdg miatti arfolyam

kitettség is befolyasoljdk, amelyek alakulasdra kozvetleniii nem képes a nemzeti
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gazdasagpolitika hatni, azonban az allamaddssadg szerkezetének valtoztatasaval ezt képes
optimalizalni. Példanak a hazai allamadossag esetében megvaldsitott onfinanszirozasi és a
devizas kitettség lecsokkentését célzd programjat emelném ki. Hasonld eredményre vezethet az
eurdzonaba torténd belépés, ahol homogenizalddik a korabban eurdéban és nemzeti devizaban
fennalldo adossadgallomany (pl.: Szlovékia). Mindezek alapjan a masodik tézisben

megfogalmazott kdvetkeztetésre jutottam.

2. Teézis: A visegradi orszagok allamadossagat a realkamat, readl effektiv arfolyam és

inflacio is befolydasoljak, amelyre a fiskdlis politika nem képes kozvetlen hatast gyakorolni.

A fiskalis fenntarthatésagot vizsgaldé mutatdok alapjan a 3. hipotézis igaznak bizonyult, az
elsédleges koltségvetési rés csak néhany év esetén mutatott ki fenntarthatatlansagot. A kutatas
eredményeként megallapithatd, hogy a 3. hipotézis bizonyitott, ha rovid tavon vizsgaldodod
mutatokat haszndlunk, hiszen az esetek tobbségében ezek nem mutattdk ki, hogy
fenntarthatatlan lenne a fiskalis politika. Ha kdzép tavon értelmezett mutatokkal vizsgaltam az
adatsorokat, akkor a fenntarthatatlannak bizonyultak a visegradi orszagok fiskalis politikai. Az

eredmények alapjan a harmadik tézisem is megfogalmaztam.

3. Teézis: A visegradi orszagok fiskalis politikaja rovid tavon nem volt fenntarthatatlan a

rendszervaltozastol napjainkig.

A szakirodalom attekintése és a vizsgalatok eredményei alapjan szamos korabban vizsgalt
¢s tényszerien kezelt megallapitas megkérddjelezhetdvé valik. Lehet-e szamszer(i
kovetelmények kozé szoritani a deficitet €s az allamadossagot? A szabalyozas ebbe az irdnyba
tartott az elmult évtizedekben, de a gazdasagi valtozas, a kiils6 kornyezet alakulasa ettdl eltérd
iranyba tolja a nemzetgazdasagok allamhaztartasat. Véleményem szerint meg kell talalni az
intézményi és modszertani garancidit a szamszeriisités hatékonysaganak biztositasara. A
koltségvetés tervezés és végrehajtas tudomanyos megalapozottsaga, a maastrichti kritériumok
megerdsitése, az Eurdpai Szemeszter bevezetése €s a koltségvetési tanacsok mint politikai
innovaciok mind ebbe az iranyba mutatnak. A nem EU tagallamok szdmara példaként allnak
ezen intézményi megoldasok. Ugyanakkor az EU-val kapcsolatosan felmeriil a kérdés, hogy a
fiskalis szabalyrendszer megalkotasa, miikodtetése és feliigyelete tekintetében mekkora
hataskore legyen az EU tagallamok kormanyainak €s mit delegaljanak k6zosségi szintre. Eddig
az eurdzona orszagok fiskalis keretrendszerének kozosségi szintli szabalyozéasa keriilt
kialakitasra, megerdsitésre a Koltségvetési Paktum keretében. A nem eurdzona tagok
onkéntesen valaszthattak a szerz6désekhez, megallapodasokhoz valo csatlakozast, igy példaul

Magyarorszag nem ratifikalt egyes elemeket.

13



Mivel a tagallamok arra véllaltak kotelezettséget a csatlakozasi szerzddésiikben, hogy az
eurdt mint k6z0s pénznemet fogjak hasznédlni a jovében, lemondva az 6nalldé monetaris
politikarol, ezért a fiskalis politikat mint gazdasagpolitikai eszkozt mar kevésbé hajlandok
kiengedni szuverén hataskorbol. Ugyanakkor az elmult évtizedben meghozott szabalyok a
kozosségi fiskalis politika felé probaltak meg elmozdulni, mindezt tigy, hogy a politikai uni6
l1étrehozasat nem tlizték ki célul. Talan mindezt 1dtva a nem eurdzona orszagok szdmdara mar
kevésbé vonzo alternativaként jelent meg a kozds pénznem bevezetése. Mindaddig, mig a
politikai unié kialakitdsa nem célja a tagallamoknak olyan kozOsségi szabalyokat kell
létrehozni, amely minden tagorszdg szamara ad lehetdségeket a nemzetallami

gazdasagpolitikara.

A visegradi orszagokra vonatkozo vizsgalat ravilagitott a fiskalis fenntarthatosaggal
kapcsolatos elméletek hianyossagaira is, ami tovabbi vitak alapja lehet. Utobbi gondolathoz
kapcsolodoan kritikaként felvetem, hogy megkérddjelezhetd az, hogy a meglévé mutatdk
mennyire képesek megragadni a fiskalis fenntarthatosagot, hiszen az empirikus eredmények
ravilagitottak, hogy egyazon gazdasagpolitika rovid és kozéptavon (a hosszi tdvrol nem
beszélve) mas-mas szempont szerint €rtékelddnek, igy lehet, hogy nincs is olyan fiskalis
politika, ami barmilyen, idében allandé6 modon képes a fiskalis fenntarthatosagra hatast
gyakorolni. Es mindezek mellett felmeriil, hogy ha a fiskalis fenntarthatosigot a nemzeti
gazdasagpolitikan kiviili tényezok is befolyasoljak, akkor ezekre az eseményekre, folyamatokra

hogyan tud felkésziilni egy fiskalis politika?

Tovabba megfogalmazhat6 az is kérdésként, hogyha az eredeti fiskalis fenntarthatosag
definici6 az allamaddssag viszonylagos allandosagat varja el hossza tavon a fiskalis politikatdl,
akkor miért is keriilnek ellentmondasba a rovid és kdzéptdvon mért mutatok? Véleményem
szerint ezek olyan kérdések, amelyekre nincs jO vagy rossz valasz, az altalam végzett kutatas
alapjan azt tudom megallapitani, hogy rovid tavon a politikai erdk hatasa jobban érvényesiil a
fiskalis dontésekben, ami kdzéptavon mar kevésbé érezhetd, hosszl tdvon pedig viszonylag

elhanyagolhat6 mértéket 6lthet.

Ha a hosszl tava fiskalis fenntarthatosag mutatoihoz 15-30 évre eldrejelzett adatokat is
felhasznalunk (pl.: 2030-ra eldrejelzett hiany, vagy kiadas és bevétel novekedés) akkor
modellezési szempontbol felmeriil annak az igénye, hogy legyen megfeleld6 mennyiségii
adatunk a megbizhato eldrejelzés elkészitéséhez, ami elengedhetetlenné teszi a hosszl idésorok
l1étezésének igényét. Ilyen hossziusdgi adatsorok csak néhany olyan kivételes statisztikai

adatbazissal rendelkezd orszdg mint példaul USA esetében allnak rendelkezésre. Mindaddig,
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mig nincsenek legalabb 60-80 évre vonatkozd adatsoraink egy-egy orszagra addig csak a révid
¢és kozéptav vizsgalhatod, ami eltéré modon viselkedhet mint a hosszu tav. A hossza tava fiskalis
fenntarthatosdgot méré mutatok alkalmazhatosadgaval kapcsolatosan az is felmeriil kérdésként,
hogy az egyensulyi problémdk megolddsa az orszagokban akdr azonnali (rovid tava)
beavatkozasokat igényel a kormanyzat részérdl, tehat a hosszl tava fiskalis fenntarthatosag
elemzése csak kutatdi szempontbdl lehet igazdn relevans, a gazdasagpolitikusok szamara
esetleg nagyvonalti irdnymutatasként szolgalhat. A gazdasagpolitikusok szamara a rovid és

kozéptavra alkalmazhaté modellek és mutatok lehetnek igazan hasznosak.
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