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Az eloadas altal érintett kérdések

1. A gyakorlatban alkalmazott valsagkezelési

forgatokonyvek azonossagai és kulonbségei

2. Kovetkeztetések, magyar megoldasok,

kockazatok, eredmények, tanulsagok



A 27 EU-tagallam valsagkezelésének két

szakasza

« 2008 és 2010 kozott alapvetoen hasonlo elso
gazdasagpolitikai reakcidk:

- fo feladat a visszaesés megfékezése,
 megfelelo osztonzés (stimulusok) alkalmazasa

« 2011-tol megujulé valsagkezelési stratégiak
« tobbletteher: a korabbi osztonzések koltségei!

« keényszerito feltétellé valt a pénzugyi stabilitas megorzése

Ez azonban mindenutt fékezi a gazdasagi dinamizmust, a
valsagbol valé gyors kilabalast, tarsadalompolitikai
kockazatokat hoz.

Meg kell talalni a megfelelé6 harmoniat a stabilitasi és a
dinamizalasi érdekek kozott.



A 27 EU-tagallam valsagkezelésének dominans
jellemzoi,

eltéerések és azonossagok
 Mindkét szakaszban:
« az allamhaztartasi kiadasok csokkenése
 munkaero-piaci intervenciok
« adok, vamok és jarulékok altalanos novelése

 az osztonzés szandékaval szelektiven csokkentettek
bizonyos adokat, vamokat és jarulékokat

* Az els6 szakaszban:
« egyedi bankmento akcidk

« az allamhaztartas mikodési szabalyainak,
intézményrendszerének, szerkezetének atalakitasa

A masodik szakaszban:
« apeénzugyi kozvetito-rendszerre iranyitott kulonadok kivetése



A VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
ATTEKINTESE I.

Az elso idoszakban ,klasszikus” valaszlépések:
« arealgazdasag terheinek csokkentése
- ajovedelemkoncentracio mérséklése

o Valtozott az adok osszetétele:

« a hangsuly a tarsadalombiztositasi jarulék felé tolédott el a
kozvetett adoktol

- a tarsadalombiztositasi jarulékbevételek novekedésével

parhuzamosan pedig csokkentek a személyi jovedelemado-
bevételek

« az allami kiadasok visszafogasa a legtobb orszagban
« Gazdasageélénkités (stimulus), beleértve az adérendszeren

keresztul nyujtott kedvezményeket és célzott allami kiadasnovelo
intézkedéseket. Ezek mértéke és hatasa azonban szerény maradt.



A VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
ATTEKINTESE II.

« A peénzugyi kozvetito szektorban

— az elso reakciok a bankok mentése, feltokésitése
— a masodik szakaszban azonban ennek ellenkezojét tapasztaljuk:
példaul rajuk haritjak a gorog valsag okozta terhek egy részét

« Kulonféle munkaero-piaci programok kezdeményezése

— De: a munkaero6-piaci aktivitast korlatozé6 , kedvezmények” jelentos
reszének megszuntetése

— 2009-2010-ben kezdtek ,,kimerulni” a munkaero-piaci osztonzo
programok a fiskalis mozgastér beszikulése miatt

— A piaci kockazatok beturemkedtek a kozszféraba is: az ujabb és
ujabb megszoritasokkal egyensulyban tartott allamhaztartas mar
nem tud kedvezo folyamatokat beinditani a gazdasagban



A VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
ATTEKINTESE III.

« A stabilitas és dinamizmus harmoéniajanak hianya a
sikeres valsagkezelést teszi kétségessé. Behatarolja
az alkalmazhaté megoldasokat.

* A legaktivabb két csoport:

« az EU meghatarozd, stabil gazdasagi hatalmai (az Egyesult
Kiralysag, Franciaorszag és els6sorban Németorszag)

* avalsag altal legsulyosabban eérintett tagallamok
(Gorogorszag, Irorszag, Olaszorszag, Portugalia,
Spanyolorszag)

Az Eurépai Unié mas allamai:
» képesek voltak helyzetuk konszolidalasara

- jellemz6éen megmaradtak az adoterhek, ezek altalaban az
energiahoz, illetve altalanossagban a fogyasztashoz
kapcsolédtak,

- valtozatlanul érvényesult a koltségvetési szigor, illetve a
munkaeropiac védelme.



A VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
ATTEKINTESE V.

« 2010-2011-ben tobbnyire visszafogottabb
kormanyzati aktivitast mutaté valsagkezelést
lathatunk

— Kivétel:
« a valsagbodl kikeveredni nem képes mediterran allamok
(Gorogorszag, Olaszorszag, Portugalia, Spanyolorszag)
« Romania és elsdsorban Magyarorszag, ahol az
allamhaztartasra iranyitottan széles, kozvetlen
beavatkozasokkal operal6 intézkedéssor tapasztalhato

« Harom olyan allam is talalhaté (Malta, Svédorszag,
Szlovénia), ahol léenyegében nem kerult sor
beavatkozasra

« Valsag idején az allam pénzugyi, finanszirozasi
biztonsaga kerul el6térbe; a sérulékenységének
csokkentése nélkul nincs esély a fenntarthato
fejlodésre, az e palyara vald visszakerulésre.



A VALSAGKEZELO INTEZKEDESEK
ATTEKINTESE V.

- A tarsadalmi stabilitast szolgalo ,,szocialis” cselekvési
forgatokonyv alkalmazasa fenntarthatéan valéjaban csak ott
lehetséges, ahol mikodtetésének forrasszukséglete nem
okozza a gazdasagi dinamizmus elvesztéséet.

« Az EU északi és déli allamainak - az EU-hoz utébb csatlakozott,
poszt-szocialista orszagok egymastol is eltéro - palyaja a
valsagban, illetve annak lekuzdésében a valsagot megel6zéen
alkalmazott cselekvési forgatokonyvek, pontosabban annak
forrasellatottsaganak a kovetkezménye.

A globalis valsagon belul ezekben az orszagokban ,,normal”
korulmények kozott is, a fenntarthatatlan hitelekbol
finanszirozott tarsadalmi szolgaltatasokbdl visszacsapasaként,
»privat” krizisek sorozata kovetkezett volna be.



VALSAGKEZELES MAGYARORSZAGON

« A EU-tagallamok valsagkezelésében tobb volt az
azonossag, mint a kulonbség

 Magyarorszag ebben a tekintetben a széls6 pont:

eltérések a beavatkozasok mértékében, a beavatkozasi
teruletek szamaban, ,,aktivista”, egyedi megoldasokkal
operald, vagy inkabb normativitasra ugyelo, é6vatosabb
jellegében voltak és vannak

2008-2009 o6vatos kivaras, kiadascsokkentések
2010-2011 hiperaktiv, aktivista beavatkozas.
2012-t6l a fordulat szukségessége nyilvanvalé:

ovatosabb, hatasmechanizmusokra jobban figyelo
magatartasra, ,finombeallitasokra” van szukseg.
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POZITiVUM, HOGY A NEMZETGAZDASAG A KORABBI EVEK KULSO HIANYAI
UTAN AZ ELMULT EVEKBEN MAR KULSO EGYENSULYI TOBBLETET MUTAT FEL

Kilso6 egyensuly (a GDP szazalékaban)
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* A haztartasok netto
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GDP 1,5 szazalékarol
4 5-5 szazalékra
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— A nemzetgazdasag szezonalisan igazitott
netto finanszirozasi képessége
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A KOLTSEGVETES HIANYA ALACSONY, AZ UJ KONVERGENCIA PROGRAM INTEZKEDESEI
MEGGYOZHETIK AZ UNIOT ARROL, HOGY A MAGYAR HIANY CSOKKENO PALYARA ALLT

A koltségvetési egyenleg (a GDP szazalékaban) -a2011-es kt')ltség-
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2011
2012
2013
2014
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AMENNYIBEN A KOLTSEGVETESI HIANY ALACSONY MARAD, AZ EURO/FORINT
ARFOLYAM PEDIG FOKOZATOSAN FELERTEKELODIK, AZ ALLAMADOSSAG
CSOKKENO PALYARA ALLHAT

Allamadéssag (a GDP szazalékaban)
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A KOLTSEGVETES FINANSZIROZASAVAL KAPCSOLATOS
BIZONYTALANSAGOT MEGSZUNTETNE, A 2013-AS FINANSZIROZAST
MEGKONNYITENE AZ EU-IMF MEGALLAPODAS

2011. vegen a koltségvetes likvid Finanszirozandé tételek: a hiany és az
eszkozallomanya kozel 2000 milliard forint volt adossaglejaratok

Forras: NGM, MNB, AKK



A MEGALLAPODASRA AZERT IS SZUKSEG VAN, MERT A KOCKAZATI

FELARAK JELENTOS BIZALOMVESZTEST TUKROZNEK

A cséd elleni biztositas ara (bazispont)

700 -

600 -

500 -

400 -

300 -

200 -

100 -

Forras: Reuters

2010.01

2010.03

2010.05

2010.07

2010.09

2010.11

2011.01

2011.03

2011.05

2011.07

2011.09

2011.11

2012.01

2012.03

Magyarorszag 476

Horvatorszag 354

L~ Bulgaria 231

Szlovakia 208

Oroszorszag 160
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A BERUHAZASI RATA MAGYARORSZAGON A LEGALACSONYABB A
REGIOBAN

A beruhazasok a GDP aranyaban (%) Lemaradas okai
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REGIOS OSSZEVETESBEN ITT A LEGGYENGEBB A HITELEZESI
AKTIVITAS, AMI VISSZAHUZZA A NOVEKEDEST

A bankszektor netté hitelkihelyezése a maganszektor felé (SA, a GDP aranyaban, %)
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A KORMANYZATI GAZDASAGPOLITIKA STRATEGIAI CELJAI ALIGHA VITATHATOK. A CELOKAT
AZONBAN A KORMANYZAT SOKSZOR NEM SZOKVANYOS ESZKOZOK SZELES SKALAJAT
ALKALMAZVA PROBALJA ELERNI, AMELYNEK HOSSZU TAVU NOVEKEDESI HATASA ESETENKENT

TOBB MINT VITATHATO
Stratégiai célok

+ Kis, hatékony
allam kialakitasa

« Addcsokkentés

« Alacsony hiany
és csokkend
addssag

* Foglalkoztatas
es
versenykepessé
g javitasa

* Devizahitelesek
problémainak
megoldasa

*: a kormanyvaltas el6tti palyahoz képest
**: az egykori magan-nyugdijpénztari jarulékok

Bevetett eszkozok

Egyenleghatas*

Széll Kalman terv és
Konvergencia Program LT
Flat tax, -2,7%
adokedvezmeény

ll

-0,4%

KKV Tanya

1,3%

Szektor adok

1,4%

Nyugdijpénztarak**

1,8%
Adojovairas kivezetése

1,5%

| |

Afa-emelés
Végtorlesztés

-0,2% ‘

Arfolyamgat

Megszokott
intézkedés-e

v

LUK X x
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ERRE VEZETHETO VISSZA, HOGY A NEM SZOKVANYOS GAZDASAGPOLITIKAI
ESZKOZOK JELLEMZOEN NOVELTEK A HAZAI KOCKAZATI FELARAKAT

A magyar és a roman kockazati felarak kozotti killonbség (bazispont) alakulasa és a hazai

gazdasagpolitikai intézkedések hatasa
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NEHANY OSSZEFOGLALO GONDOLAT I.

AZ EDDIGI EROFESZITESEK EREDMENYEI SZAMOS PONTON MAR LATSZANAK

A hazai fundamentumok tobb szempontbo6l komoly eredményeket tiikroznek:

1. Az elmult években a szocialis tamogatasi rendszer atalakitasa jelentésen javitotta a
munkaerdépiacon a munkakinalati 6sztonzéket # az aktivak szama emelkedett

A munkaerdpiac statisztikai (ezer f6)

4450 + - 560
4325 + o 500
4200 | Sackt "
4075 P - 380
3950 + 320

3825 1 - 260

3700

— 200

—— Munkanélkiiliek (jobb skala) —VFoglalkoztatottak  ---—- Aktivak

2. A teldolgozoipari munkaero koltsegehez kepest kifejezetten képzett és termelékeny

3. A jovedelmei folyamatok esetében jelentdés korrekciora kerult sor:

a. Az allamhaztartas 2002 6ta tartd permanensen magas hianya eléretekintve
alacsony szinten stabilizalédhat, ehhez csak kismértékii — a GDP 1,5%-at
elér6 - korrekcié szikséges, ami eltorpul példaul a 2011-rol 2012-re
végrehajtott, a GDP 5,4%-at elérd kiigazitashoz képest. Ezt a tervet a kormany
bemutatta a konvergencia programban.

b. A kulsé egyensluly jelentés tobbletet mutat, ami 2012-ben varhatéan tovabb
emelkedik majd, és elérheti a GDP 3%-at. 20
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NEHANY OSSZEFOGLALO GONDOLAT II.

AZ UJ KONVERGENCIA PROGRAM INTEZKEDESEI VARHATOAN ELEGENDONEK
BIZONYULNAK AHHOZ, HOGY MAGYARORSZAG KIKERULJON A TULZOTT DEFICIT
ELJARAS ALOL

Az 1j koltségvetési kiigazité program foként a bevételi oldal emelésére fékuszal:
(intézkedések hatasa milliard forintban)

Bevetel oldali intezkedések 2012 2013
Péenrigyi tranzakeios illetél bevezetése 0 130 -223
E-ntdij emelt szintl inditasa 0 75
Energiaszolzaltatok jvedelemadojanak fenntartasa, bovitése 0 35
Tavkazlési szolzaltatasi ado bevezetése 30 32
Forditott dltalanos forgalini ado bevezetése amezogazrdazaghan 10 15
Birtositokat terheld jelenlesi Agazati adok d=sszevonasa, atalakitasa 0 15
Kizadok megsziintetése 0 -3
Bevételek dsszesen 40 337
EKiadas oldali intézkedések

Eobltsegvetési szervek, fejezet és egvéb kbzpont kezelésa eloranvzatok kadasainak mérséklése 147 147
Gvogyszertamogzatasi Hadasok csdkkentése 10 44
Helyi dnkormanyzati alrendszer egyvenlegjaiulasa 50 20
MNagvvarosi tomegkdzlekedés kézpont kéltségvetési tamogatasanak csdkkentésze 0 10
Futatasi és Technologiai Innovacios Alap részére niyijtott kiltségretési tamogatas megsrintetése 0 252
A tébbségi allami tulajdonban 1éva cégek kdzfeladat ellatasi kitelezettségeinek modositasa 0 20
EKiadasok dsszesen 114.7 220,09
Mindésszesen 155 567-665

21
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NEHANY OSSZEFOGLALO GONDOLAT Iil.

A BIZALOM ROVIDTAVU HELYREALLITASA MAJD FENNTARTASA AZONBAN
KULCSKERDES
Rovidtavu feladatok:

1. A bizalom helyreallitasa, ami lehetévé teszi, hogy olyan kilsé forrasok azonnali
bevonasara keriiljon sor, amelyek terhe nem noveli az allamhaztartasi finanszirozas
meglévo, igen mély gondjait és nem emelik a cs6d kockazatat,

2. A gazdasagban erdésodjon a nemzetkozi vallalatok hatterében mikodé honi
beszallitok tabora, a gazdasagban ne emelkedjen tovabb a kényszer-, vagy csak allami
segitséggel talpon maradni képes kis és kozepes vallaltok szama,

3. A tarsadalom kilonbozé rétegei kozott ne boéviljon a jovedelmi egyenlétlenség és a
szocialis feszultség.

Hosszabb tavu kihivasok:

1. A bizalom fenntartasa: a kockazati felarak jelentds csokkentése szikséges. A
jelenlegi magyar forint- és devizahozamok mellett az allamadéssag atarazédasa
vetithetd elére, ami miatt a GDP-aranyos kamatterhek bdviilése évrél-évre ujabb
novekedést lassito koltségvetési korrekcidokat tenne szilkségessé,

2. A gazdasag potencialis novekedési litemének erdsitése az egyensuly megoérzése
mellett,

3. Olyan kozteherviselési rendszer, amelyben az allamhaztartas és az allamhaztartasi
modernizacié finanszirozasa kilsé forrasok bevonasa nélkul is hosszabb tavon
megoldhaté,

4. A tarsadalmi-gazdasagi versenyképességben a kiilonbségek csokkentése,

5. Er6sodo szocialis kohézio. 22



TANULSAGOK |I.

A stabilitas és dinamizmus harméniajanak hianya
kétségesseé teszi a valsagkezelés sikerét!
Az EU-ban a valsag elott hianyzott a konvergencia a

pénzugyi rendszerek vagy a szocialis modellek terén

A ,szocialis” cselekvési forgatékonyv csak ott (volt)
alkalmazhato, ahol annak forrasszukséglete nem okozta a
gazdasagi dinamizmus elvesztését

Az északi és a déli EU-tagallamokban folytatott

valsagkezelés kulonbségei a valsag elotti idoszakban

alkalmazott forgatokonyvek eltéréseit is tukrozik

Ezekben az orszagokban vilaggazdasagi valsag nelkul
is fenntarthatatlanna valtak (volna) a hitelekbol
finanszirozott tarsadalmi szolgaltatasok
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TANULSAGOK II.

A fejlodés fenntarthatésaga az alapveté gazdasagpolitikai cél és
kovetelmény

Az allami beavatkozas és piac konfliktusanak narrativaja az uralkodé, a
piaci szabalyozé er6k a valsag megel6zésére alkalmatlannak bizonyultak

Altalanossa valt a (k6lcsonds, kiilsé és belsd) bizalomhiany az allam, a
gazdasag, a lakossag kozott, s ez neheziti a felemelkedést.

Nyilvanvalé az is, hogy a megszokottél, az altalanosan elfogadottél eltéro,
kiprébalatlan, az el6zetes érték- és érdekharmonizaciéval keveset torédo
cselekvési innovacio alkalmazasa esetén, kulonosen egy instabil
kornyezetben, megnovekszik a kivant eredmény megvalésulasanak
kockazata.

Egyrészt, mert a valsagkezelés nemzetkozi terhét és feleldsségét viseld
intézményrendszer, tartva az ilyen ,,innovaciok” egyuttmiikodést szétfeszitd
elterjedésétol, bizalmatlan és szankcional. Masrészt az igen gyorsan valtozo
feltételek onmagukban is az alkalmazhatésag kockazatat vonjak maguk
utan.

A még oly tetszetds, kreativ otletek, ha nem alljak ki az alkalmazhatésag
prébajat, el6bb utébb kontra-produktivva valnak, a valasztott

forgatékonyvtol valo eltérést, a célok elérhetetlenné valasat vonjak maguk 24
utan, annak minden tarsadalmi, gazdasagi kovetkezményével egyutt.
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Az allamhaztartasi mikodés egyensulya szempontjabol nagy
jelentoségu a stabilitas és a kiszamithatésag, az érdek- és
értékharmonizacién nyugvé alkalmazkodasi feltételrendszer
biztositasa.

Meg kell gyo6znunk partnereinket, hiszen kozos az eurépai
kockazatkozosség, hogy amit teszunk, azt 6szintén, az
egyuttmuiukodés szandékaval és nem taktikai okokbol tesszuk.

A fejlodés fenntarthatosaga a legkevésbhé sem csak a
megszorito és ,,lazitd” intézkedések lépésektol fugg, hanem a
tarsadalmi alkalmazkodo képességeket is magaban foglalja

 Nagy onfegyelemre, visszafogottsagra, turelemre és
konszenzuskészségre van szukség
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