MAGYAR NEMZETI BANK

OKTATASI FUZETEK

9. szdm

2017. januar

P. KISS GABOR — BABOS DANIEL -
BAKSAY GERGELY — BERTA DAVID

A koltségvetési egyenleg
mutatoi







Oktatasi fuzetek

P. Kiss Gabor — Babos Daniel — Baksay Gergely — Berta David

A koltségvetési egyenleg mutatoi

MAGYAR NEMZETI BANK



Oktatasi flizetek

A koltségvetési egyenleg mutatdi

Az elemzést készitette: P. Kiss Gabor — Babos Daniel — Baksay Gergely — Berta David

(Magyar Nemzeti Bank Koltségvetési és versenyképességi elemzések igazgatdsag)

A kiadvanyt jévahagyta: Palotai Daniel, ligyvezeté igazgatd

Kiadja: Magyar Nemzeti Bank
Felel6s kiado: Hergar Eszter
1054 Budapest, Szabadsag tér 9.
www.mnb.hu

ISSN 2498-8391 (Nyomtatott)

ISSN 2498-8405 (Online)



Tartalom

1. Bevezetés

2. Alapmutatok
2.1. Alapfogalmak, kategériak

2.2. Pénzforgalmi egyenleg (pénzforgalmi finanszirozasi igény)

2.3. Nemzeti Szamlak Rendszerének megfelel6 egyenleg

2.4. Szamviteli elvek alapjan meghatarozott egyenleg

3. F6bb elemzési mutatok

3.1. Az elsédleges egyenleg

3.2. A ciklikusan igazitott egyenleg
3.3. A strukturdlis deficit

3.4, A fiskalis impulzus

3.5. Az alapmutatok és az elemzési mutatok 6sszefoglalasa

4. Mutatok Magyarorszag esetében
4.1. A kiegészitett (SNA) mutatd

4.2. Elsédleges egyenleg

4.3. Ciklikusan igazitott egyenleg

5. Kovetkeztetések

6. Hivatkozasok

12
20

23
23
24
28
31
32

34
34
39
41

43

44






1. Bevezetés

A koltségvetési hidny az egyik legfontosabb makrogazdasagi mutaté. Alapve-
téen azt mutatja meg, hogyan viszonyul egyméshoz a kormanyzat altal elvont
és Ujraelosztott jovedelem (vagyis a bevételek és a kiadasok). A hiany pontos
mértéke tobbféleképpen mérhetd, és ezek megértése kozelebb visz az ezt
meghatarozé folyamatok vildgosabb értelmezéséhez is. Véglil pedig a deficit
nemcsak dGnmagaban vizsgalando, hanem a makrogazdasagi folyamatokkal
Osszefliggésben is. Ugyanis egyfel6l a gazdasagi folyamatok jelentés mérték-
ben befolyasoljak a koltségvetés pénziigyeit, masfeldl pedig a koltségvetési
dontések visszahatnak a nemzetgazdasag egészére.

Miért van sziikség tobb tipusu koltségvetési egyenlegmutatédra és megko-
zelitésre? Mert egyetlen fiskalis mutaté alapjan nem vélaszolhaté meg az
0sszes relevans kérdés. E szélesebb kordn beliil a tovabbiakban alapmuta-
téknak nevezziik a kiilonb6z4 statisztikai és szamviteli modszertanok alapjan
meghatarozott mutatdkat. A magyar koltségvetés tervezése és végrehajtdsa
példaul pénzforgalmi szemléletben torténik, azaz a bevételeket és kiadasokat
a pénzmozgas idépontjadban szamoljak el. Ez a kézzelfoghaté mddszertan
segiti a tervezést, és azonnal (naponta) rendelkezésre all6 statisztikakat nyujt.
Tovabbi elénye, hogy kdzvetlen kapcsolatban all az allamaddssag alakulasaval,
mert a deficitet adéssag kibocsatassal kell fedezni. Ezzel szemben az Eurdpai
Uni6 a nemzetgazdasagi szamlak statisztikai rendszerével szoros kapcsolatban
allé un. ESA-mutatét szamol. Ez a tranzakcidkat nem a kifizetés idépontjaban,
hanem a kifizetés alapjaul szolgalé esemény idépontjaban rogziti (példaul ha
egy beruhazasért tobb honappal késébb egyenlitik ki a szamlat, akkor is ugy
tekintik, mintha a beruhazassal egyidejlleg tortént volna a fizetés).

Az alapmutatékon fellil elemzési mutatdkra is sziikség van, ha jobban meg
kivanjuk érteni a koltségvetési folyamatokat.

Az elemzési egyenlegmutatok egyik része egyértelmdlen 6szekapcsolodik az
dllomanyi mutatokkal (Id. 1. dbra els6 két oszlopa). Az &llam tartozadsallomanya
ugyanis adott hozamszint mellett akkor tekintheté fenntarthaténak, ha a tar-
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tozasallomany hosszu tdvon nem novekszik.! A fenntarthatdsag vizsgalata azt
igényli, hogy i) az exogén tényezo6k (pl. gazdasagi névekedés) trendjét megal-
lapitsuk, ii) az indulé fiskalis helyzetet a valésdgnak megfelel6en korrigaljak, iii)
a jovobeli fiskalis trendek elérevetitését elvégezziik. Az aktualis koltségvetési
politika fenntarthatésdga szempontjabdl az elsé két pont kiilondsen fontos
kérdés, hiszen a magas deficit nem okoz tartés addssagnovekedést akkor, ha
a hatterében 4tmeneti, néhany év mulva visszafordulé hatasok élinak. igy
példaul az adobevételek ciklust koveté ingadozasanak hatasanak (CC) a ciklus
atlagaban nulla a hatasa.

1. abra
A kiilonb6z6 mutatok 6sszefliggésének sémdja

\deﬁcitm\
NANN\

deficitiq

Hiany Allomany (Stock) Aramléasok egyenlege Impulzus (Impulse)

CAB = ciklikusan igazitott egyenleg e
CC = a deficitbdl kisz(irend§ ciklikus komponens (ciklus hatdsa az adébevételekre)

Az elemzési egyenlegmutatok masik része azt vizsgalja, hogy mekkora fiskalis
impulzus éri a gazdasdgot adott évben, azaz mennyire f(iti vagy hiti a gazda-
sagi novekedést a koltségvetési politika. Ezt adott egyenlegmutatdk éves val-
tozdsa mutatja (Id. 1. dbra utolso6 oszlopa). Gyakran hasznalt tovabbi elemzési
mutaté a kamattételektél megtisztitott egyenleg, az Un. elsédleges egyenleg.

"IMF: Assessing Sustainability, approved by Timothy Geithner.
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Az Oktatasi flzetben a koltségvetési deficit alapmutatoit és elemzési mutatoit
targyaljuk. Ennek kapcsan a Magyaroszagrol sz616 fejezetben kilon kitériink
a Magyar Nemzeti Bank altal szdmitott elemzési hidnymutato, a kiegészitett
(SNA) mutaté ismertetésére, és a Magyarorszag esetében rendelkezésre alld
mutatok idésorainak bemutatdsara.
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2. Alapmutatok

Az alapmutatdk alapveté kérdéseket tisztdznak; ki, mikor, milyen értékben
és milyen tevékenységet végez, aminek hatdsa van a koltségvetési deficitre.
Mas széval:

- a szektor definicidja alapjan milyen egységek tartoznak az allamhaztartasi
korbe (ki?),

«a pénzmozgas vagy a gazdasagi esemény idépontjadban torténik az elsza-
molés (mikor?),

« milyen értékben (?) elszamolva,

« és az esemény a finanszirozandé (hidnyt befolyasold), vagy pedig a hidnyt
finanszirozé tételek kdzé tartozik (mit csinal?).

Az egyes alapmutatdk a szerint adnak vaélaszt a fenti kérdésekre, hogy mi
a céljuk. A vizsgalt célbol ugyanis levezethetd az optimalis mddszertan.

2.1. Alapfogalmak, kategériak

Pénzforgalmi addbevétel: az adott idépontban a koltségvetés szamlajara be-
érkez6 ado- és jarulékbevétel.

Eredményszemlélet(i adébevétel: az adott id6szak gazdasagi tevékenységéhez
kapcsoldéddan a koltségvetést illetd add és jarulék.

Foly6- és tGketranszfer bevétel: adott idépontban a kéltségvetés szamldjara
beérkezé, ellenszolgaltatas nélkiili atutalas.

Privatizdcids bevétel: a koltségvetés tulajdonosi koveteléseinek értékesitésébdl
adott idépontban szarmazé befizetés.

Addssdgkibocsdtdsbol szdrmazd bevétel: adott idépontban a koltségvetés
szamlajara beérkezo befizetés, amelynek forrasa az allamaddssag novelése.

Pénzforgalmi kamatkiadds: az adott idépontban a koltségvetés szamlajardl
kifizetett kamatkiadas.

Eredményszemléletii kamatkiadds: az adott id6szakban az allamaddssagon
keletkezé kamatkotelezettség.
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Pénzforgalmi bér és dologi kiadds: az adott id6pontban a koltségvetés szam-
[3jardl kifizetett bér és aru- és szolgaltatasvasarlas.

Eredményszemlélet(i bér és dologi kiadds: az adott id6szak koltségvetési tevé-
kenysége utan esedékes bér és aru- és szolgaltatasvasarlas.

Foly6- és téketranszfer kiadds: adott idépontban a koltségvetés szamlajardl
kifizetett, ellenszolgaltatas nélkdli atutalas.

Pénzforgalmi beruhdzdsi kiadds: az adott idépontban a koltségvetés szamla-
jarol kifizetett, dllami beruhazashoz kapcsolédé kifizetés.

Eredményszemlélet(i beruhdzdsi kiadds: az adott idészakban megvalo6suld al-
lami beruhdzas.

Ertékcsokkenés: Az allami alléeszkdzok elhasznalddasa az adott idészakban.

Tulajdonosi részesedés szerzése: a koltségvetés tulajdonosi részesedésének
novelésére adott idépontban forditott 6sszeg.

Addssdgvisszafizetésre forditott kiadds: adott id6pontban a koltségvetés szam-
[4jarol torténd kifizetés, amellyel parhuzamosan az dllamaddssag csokken.

Kreativ kbnyvelés: a hidny és addssag latszélagos vagy ideiglenes javitasa egy
késébbi idépont terhére. llyen volt példaul a 2000-es évek kozepén az auto-
palya-épitések kiszervezése az dllamhaztartési koron kivilre, amely végul
ellentétesnek bizonyult az unids statisztikai szabalyokkal.

2.2. Pénzforgalmi egyenleg (pénzforgalmi finanszirozasi igény)

A pénzforgalmi egyenleg a legegyszeriibb hianymutaté. A médszertan
fejlesztését leginkabb a Nemzetkdzi Valutaalap (IMF) 6sztonozte, az IMF tag-
allamai ugyanis az allamhdaztartas és/vagy a nemzetgazdasag fizetéképességé-
nek megorzése érdekében segitséget (kdlcsonforrasokat) kérhetnek a Valuta-
alaptol. Ezzel konzisztens médon a kétezres évekig az IMF olyan koltségvetési
statisztikat (GFS86) gy(jtott a tagadllamaitdl, amely a nettd adllamaddssagra,
illetve annak valtozasara 6sszpontositott. Ezzel 6sszhangban a koltségvetési
hidnyt ugy definiadltdk, hogy az addssaggal finanszirozandé egyenleggel
egyezzen meg. A deficit tehat az alabbi tételekkel egyenlé:
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1. tablazat
A pénzforgalmi egyenleg fobb bevételei és kiadasai

Bevétel Kiadas
Pénzforgalmi addbevétel Pénzforgalmi kamatkiadas
Folyo- és t6ketranszfer bevétel Pénzforgalmi bér és dologi kiadas
Privatizacios bevétel Folyd- és t6ketranszfer kiadas

Pénzforgalmi beruhdzasi kiadas

Tulajdonosi részesedés szerzése

A finanszirozasi tételek a nettd allamadossag (atértékelddés nélkiili) valtoza-
saval egyeznek meg:

2. tablazat

A finanszirozasi tételek a pénzforgalmi egyenleg definiciéja alapjan
Finanszirozasi bevétel Finanszirozasi kiadas

Addssagkibocsatasbdl szédrmazo bevétel Addssagvisszafizetésre forditott kiadas

Az allamhaztartas definicidja jogi megkozelités alapjan torténik, tehat
az tekintend6 az adllamhaztartas részének, amelyet az orszag sajat jogszaba-
lyai oda sorolnak. Ez nagyon egyszer( és vildgos szektorhatért jelent, mind-
ekdzben a kormanyzat szamara nagy rugalmassagot biztosit.? Alapvetéen
a kovetkez6ket szoktak az allamhaztartasba sorolni: a kozponti koltségvetés,
a TB-alapok, a regiondlis, tartomanyi kormanyzatok és helyi 5nkormanyzatok.

A kiadasok és bevételek pénzforgalmi szemléletben, tehat a tényleges
fizetés idopontjaban keriilnek elszamolasra, hiszen a deficit csak igy le-
het konzisztens a nett6 dllamaddssag valtozasaval (az atértékel6dés kivételé-
vel). Az addssag ugyanis a bevételen fellli kiadasok kifizetésének fedezésére
szolgal.

Az addssagvaltozas koncepcidjanak megfeleléen kiadasnak és bevétel-
nek csak a pénzben megvaldsulé tranzakciok tekinthetéek, igy az értéke-
lési probléma nem jelentkezik ebben a mddszertanban.

2Egyrészt ovatos megkozelités esetén akar az 6sszes vallalat is besorolhatd az dllamhaztartds jogi keretei
kozé, ezzel a veszteségek, kiszervezése”lehetetlenné valik. Masrészt azonban a veszteséges — tudatosan
alulfinanszirozott — vallalatok jogi koron kivili kezelése a deficit (a veszteségek utdlagos rendezése miatt
csak) ideiglenes manipuldlasat is lehetévé teheti.
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A pénzforgalmi deficit szamitasanal minden bevétel és kiadas szamit, de
az addssagfelvétel és -torlesztés nem (ezek ugyanis finanszirozo tételek).
A privatizaciés bevétel is javitja az egyenleget, hiszen az allami tulajdon ér-
tékesitése révén csokkenthetd az dllamadoéssag. Ezzel 6sszhangban az allami
tulajdonszerzés is kiadasnak mindsul. Mindezekkel szemben nem szamitanak
a bevételek, illetve a kiadasok kozé a bruttd allamaddssag és a betétallomany
korén belili maveletek.

Ez vilagszerte az egyik legelterjedtebb megkozelités a koltségvetési tor-
vények meghatarozasanal és az allamszamvitelben, és Magyarorszag is
ilyen szemléletben alkotja meg és fogadja el a kéltségvetési torvényt. E
mutato elényei kdzé tartozik, hogy egyszer(, a likviditds menedzselés célja-
ra jol alkalmazhatd, hiszen az ilyen médon szamitott finanszirozasi igény és
a lejaro dllamaddssag egylittesen meghatarozzak az Gj adossagkibocsatas
(vagy a betétfelhasznélas) nagysagat. Az atalakuld gazdasagok esetében a bi-
zonytalanul alakuld bevételek és nehezen kontrolldlhaté kiadasok miatt ez
a mutato alkalmas arra, hogy jogi (torvényi) mutato szerepét toltse be, mert
id6ben kis késéssel rendelkezésre all. Mivel a mutatd altal lefedett szervezeti
kor definicidszerlien egybeesett a torvény hatélya ala tartozd intézményekkel,
ezek folyamatosan ellenérizhetéek év kozben. Amennyiben az évkozi adatok
arra utalnak, hogy a deficitcél teljesitése veszélybe kerilhet, szlikség esetén
azonnal intézkedéseket lehet hozni. A gazdasagi szerepl6k viselkedését is
gyakran hatarozza meg a pénzforgalmi szemlélet, mert hidba tudjak példaul,
hogy a koltségvetés az aktudlis hdnap helyett majd jové hénapban fizet ki egy
0sszeget, ha nem rendelkeznek ahhoz elegendé likviditassal, hogy athidaljak
a késedelmes fizetést, akkor dtmenetileg csdkkenteniiik kell fogyasztasukat.
Ezért a gazdasagi hatast mutato fiskalis impulzus becslésének is jé kiindulo6-
pontjat adja a pénzforgalmi szemlélet.

A mutaté legfébb hatranya ugyanakkor, hogy egyszerii médszertana
miatt konnyii kozmetikazni. Legegyszeribb médja ennek az, hogy az al-
lamhaztartas jogi kereteit szlikre szabjak, igy elrejthetnek a statisztika eldl
olyan kiadasokat, amelyek igy az dllamhaztartason kivil torténnek, elvben
azonban oda tartoznanak (kvazi-fiskalis tevékenység). A pénzforgalmi szem-
[életi egyenleg dtmenetileg a kiadasok és ado6-visszatéritések lassitasaval,
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halasztasaval is javithat6. Az adéssag valtozasa és a kamatkiadas kozott a né-
vérték alatti kibocsatasok révén is at lehet csoportositani, atmeneti kamat-
megtakaritast érve el pénzforgalmi szemléletben.?

2.3. Nemzeti Szamlak Rendszerének megfelel6 egyenleg

Az Eurdpai Unio fiskalis keretrendszere a kezdetektol fogva a nemzeti
szamlakkal 6sszhangban all6 koltségvetési egyenleget alkalmazta (ESA),
és 2001-t6l az IMF hivatalos médszertana is attért a nemzeti szamlak statiszti-
kai rendszerére (GFS2001). Mindezek koncepcionalis alapjat a Nemzeti Szam-
Iak Rendszere képezi (SNA 2008 és ESA 2010%), ami a teljes nemzetgazdasag
konzisztens makrogazdasagi statisztikdinak el&allitasat célozza.

A nemzeti szamldk statisztikai rendszerében az dllamhdztartas (kormanyzati
szektor) a nemzetgazdasdg része és azonos elszamolasi elvek vonatkoznak
rad, mint a nemzetgazdasag mas szektoraira (vallalati szektorok, haztartasok,
haztartasokat segité nonprofit intézmények). Az allamhaztartasnak a mas
szektorokkal valo tranzakcioi egyenlegeként netto finanszirozasi képes-
sége vagy igénye keletkezik, ami ebben a rendszerben a koltségvetési
tobbletnek vagy hianynak felel meg.

* A probléma illusztraldsdhoz tekintstk azt a példat, hogy egy mar létezé, 10 éves futamidejd, évente
mindig maércius 31-én kamatot fizetd dllamkotvénybdl bocsat ki Ujabb mennyiséget az addssagkezeld
szeptember 30-an (ez az Un. rdbocsatas). A pénzforgalmi szemlélet a kamatkiaddsokat a tényleges kifi-
zetés idépontjaban veszi figyelembe, tehat a kibocsatas évében nem kell kamatkiadast elszamolni, csak
jové marciusban. Azonban a kibocsataskor az eléz6 kamatfizetés dta mar félévnyi kamat felhalmozddott
az allampapfron, és a vasarld ezt is megfizeti. Ezt kamatbevételként veszi figyelembe a statisztika. Végdl
az dllampapir kuponja (az évente fizetett kamat) és az elvart hozam eltérhet egymadstdl, ami miatt a né-
veértéktdl és a felhalmozott kamattél eltérd arfolyamon vésaroljdk meg a befektetdk az allamkotvényt.
Ha az elvart hozam magasabb, mint a kupon, akkor a névérték alatti a vasarlas, és a kibocsataskor ka-
amtkiadast kell elkonyvelni a pénzforgalmi statisztikdban. Ha viszont a kupon magasabb, mint az elvért
hozam, akkor a névértéknél tobbet is hajlanddak fizetni a befektetdk, ami pedig kamatbevételt jelent.

* AZ EUROPAI PARLAMENT ES A TANACS 549/2013/EU RENDELETE (2013. méjus 21.) az Eurépai Unié-beli
nemzeti és regionalis szamldk eurdpai rendszerérdl. http://eur-lex.europa.eu/legal-content/HU/TXT/
HTML/?uri=CELEX:32013R0549&from=en
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A deficit az aldbbi tételekkel egyenlé:

3. tablazat
Az ESA-egyenleg fobb bevételei és kiadasai
Bevétel Kiadas
Eredményszemléletii addbevétel Eredményszemlélet(i kamatkiadas
Folyo- és t6ketranszfer bevétel Eredményszemléletii bér és dologi kiadas

Folyod- és t6ketranszfer kiadas

Eredményszemlélet( beruhdazasi kiadas

A szektor a tobbletével mas szektorokat finansziroz (pénziigyi eszk6zok va-
sarlasaval, illetve tartozasok leépitésével), hidnyat pedig ellenkezé irdnyu
mUveletekkel (pénzlgyi eszkdzok eladasaval vagy tartozasok vallalasaval)
finanszirozhatja:

4. tablazat

Fobb finanszirozasi tételek az ESA-egyenleg definicidja alapjan
Finanszirozasi bevétel Finanszirozasi kiadas

Addssagkibocsatasbol szarmazé bevétel Addssagvisszafizetésre forditott kiadds

Privatizacios bevétel Tulajdonosi részesedés szerzése

A kormdnyzati szektor statisztikai definiciojdba tartozik a kozponti kolt-
ségvetés, TB-alapok, regionalis és helyi 6nkormanyzatok mellett az dllami
vdllalatok egy része is. A kormanyzati szektor kdrét nem az orszag sajat jog-
szabdlyai, hanem a nemzetkozileg elfogadott statisztikai médszertan alapjan
hatarozzak meg. Ez a kor gyakran bévebb, mint amit a nemzeti jogszabalyok
az dllamhaztartashoz sorolnanak. A leginkabb vitatott hatartertilet az allami
véllalatok besoroldsa a kormanyzati vagy a maganszektorokba. A nemzeti
szdmlak mddszertana kormanyzati iranyitas alatt all6 vallalatok koziil csak azo-
kat sorolja a kormanyzati szektorba, melyek termelési kdltségeinek kevesebb,
mint 50 szazalékat fedezi a piaci tevékenység arbevétele, azaz tobbségében
allami tdmogatasbol szarmazik a bevételiik, vagy nincs elegendé bevételiik.
Az 50 szazalékos kiiszob azonban dnkényes, lehet érvelni azzal, hogy nagyobb

> Forditott esetben gazdasagilag szignifikdns arrél lehet beszélni. A szignifikdns ar azt jelenti, hogy an-
nak éppugy lényeges hatasa van a termel6 altal kindlt dru/szolgdltatds mennyiségére, mint a vevék
keresletére.
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arbevételi hanyad lenne indokolt. Rdadésul az arbevételi hanyad konkrét meg-
hatarozasanal mind a koltségek, mind a bevételek torzitottak lehetnek.®

1. keretes iras
Specialis pénziigyi tevékenységet végzo vallalatok

Az ESA fészabalya szerint a kormanyzati iranyitas alatt allo, pénziigyi kozvetitéssel
foglalkozé szervezeteket a pénzligyi vallalati szektorba kell sorolni. Az ESA 2010 beve-
specialis célu vallalat, amely nem végez pénziigyi kdzvetitd tevékenységet a piacon,
hanem szik koérben, dltaldban egy vallalatcsoporton beldl I&t el passziv pénzigyi
funkciokat (pl. holdingtarsasag). ,A kormanyzat is Iétrehozhat specialis célu egysége-
ket, amelyek a captive finanszirozékhoz és a mesterséges lednyvallalatokhoz hasonld
jellemzdkkel és funkcidkkal birnak. Az ilyen egységek nem rendelkeznek a fliggetlen
cselekvéshez sziikséges jogkorrel, és csak bizonyos gazdasédgi miveletekben vehet-
nek részt. Nem viselik a tulajdonukban 1évé eszk6zokhoz és kotelezettségekhez kap-
csolodoé kockdzatokat, és nem részesiilnek azok hasznabdl. Ha ezek az egységek rezi-
densek, akkor a korményzat szerves részeként, és nem kiilonall6 egységként kezelen-
dék. Ha nem rezidensek, kiilonall6 egységként kezelendék. Az altaluk kilféldon
lebonyolitott gazdasagi mveleteket figyelembe kell venni a kormannyal lebonyoli-
tott megfeleld gazdasagi muveletek elszdmolasanal. Azt az egységet tehat, amely
kulfoldon hitelt vesz fel, ugy kell tekinteni, mint amely az eredeti hitelfelvétellel meg-
egyez6 6sszegben és feltételekkel hitelt nydjt a kormanyzatnak.” (ESA 2010)

Az ESA-mddszertan fokuszaban a gazdasagi események allnak, ezért
eredményszemléletben minden tranzakciot abban az idépontban vesz
figyelembe, amikor gazdasagi értéket allitanak el6, atalakitanak, cse-
rélnek, atadnak, vagy megsziintetnek. A tulajdonosvaltadshoz kapcsolédé
tranzakcidkat a tulajdonosvaltas idépontjaban, a szolgdltatast a szolgaltatas
nyujtasanak idépontjaban, a termel6 felhasznélast pedig a felhasznalas id6-

5 A koltségeknél a specidlis szolgaltatdsokhoz tartozo alldeszkozok értékcsokkenése nem feltétlendl
elegendd az eszkdzok potlasahoz, Magyarorszagon is volt ré példa, hogy a vasut értékcsokkenését
megemelték, hogy redlisabb legyen. A bevételek esetében a piaci tevékenység drahoz soroljék azokat,
amelyeket adott tevékenységhez kapcsoldddan minden termeld/szolgaltatd kap az éllamtdl. Ez egyrészt
csokkentia vevo éltal fizetett részt, és igy annak keresletét is kevéshé érinti. Masrészt a kilonbozé terme-
|6k esetében (akdrcsak egy termelénél) az dllam meghatdrozza a megrendelt szolgaltatast (pl. utasszam,
minimalis szolgdltatas szinvonala), ami utan fizet, sét a vevok felé a dijszabast, valamint a koltségeket
(bérfejlesztés). Ebbdl a szempontbdl az arbevétel kinalatra gyakorolt hatdsa szintén korlatozottabb,
mint a hadnyados alapjan latszana.
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pontjaban veszi szamitasba. Az eredményszemlélet figyelembe veszi a pénz-
forgalmat megkeruilé zérokuponos kamatelszdmolast is, ezaltal lehetévé va-
lik a torlesztés (finanszirozasi tétel) és kamat (hidanyt érinté tétel) pontosabb
elhatarolasa. Az eredményszemléletli elszamolasnak tobbféle modszere all
rendelkezésre.

« Nagyon gyakori, hogy egybeesik a pénzforgalmi szemlélettel, tobbek kozott
a transzferek, mint példaul nyugdijkifizetés esetében.

+ Az eredményszemléleti korrekcié legegyszer(ibb valtozata a pénzforgalmi
adatok iddébeli eltoldsa (time-adjusted cash), példaul a jovedelemaddkat nem
azok befizetésekor, hanem a jovedelem keletkezésekor szamoljak el. Még
pontosabb egyes addk esetében a bizonylatokra tdmaszkodé eredmény-
szemléletd modszer.

« Kiadasi oldalon tipikus eset, hogy a szamla kifizetése késébb torténik, mint
a megrendelt termék vagy szolgaltalds leszallitasa. Ilyen esetben nem a szam-
la kiegyenlitésének id6pontja, hanem az eredeti teljesités ideje szamit ered-
ményszemléletben. A kifizetések halogatasaval tehat nem lehet befolyasolni
a hidnyt.

«Viszonylag Uj, de mértékénél fogva fontos jelenség, hogy az uniés tdmoga-
tasok elszamoldsanal részben eltekintenek az eredményszemléleti korrek-
Ci6tél, mert a transzferekre vonatkozé szabalyok érvényesiilnek. A magan-
szektor szamara fizetett EU tdmogatds id6pontja igy elvalik a valés gazdasagi
teljesitménytdl és akkor keriil elszamolasra, amikor a koltségvetés azt kifizeti
a palyazd szamara. Ezekben az esetekben tehat a pénzforgalmi elszamolas
érvényesul (és igy praktikus okokbél kivételt képez az eredményszemlélet(
elszdmolas alol).

Az ESA-mddszertan altalaban piaci alapt értékelést javasol. Ez ritkan jelent
problémat, mert a tranzakcidk tulnyomo része piaci aron torténik, vagy fel sem
meriil az drazas kérdése (addbevételek elszamoldsa, bérek, nyugdijak fizeté-
se). Nehézséget jelent ugyanakkor az olyan feltételes eszk6zok és feltételes
kotelezettségek értékelése, ahol az egyik szerepld bizonyos feltételek teljesi-
|ése esetén fizet a masik szereplének. Ez leggyakrabban akkor noveli a hianyt,
amikor a fizetés torténik (tehat megegyezdéen a pénzforgalmi elszdmolashoz).
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Eléfordulhat azonban, hogy mar az tigylet kétésének pillanataban biztosra
vehetd a bevaltas, amit elvben mar elére figyelembe kell venni.”

Az eredményszemléletii deficit szamitasanal azok a bevételek és kiada-
sok szamitanak, amelyek befolyasoljak a kormanyzati szektor netté
pénziigyi vagyonat (tartozasok és kovetelések egyenlege). Ez a statiszti-
kai kor a nettd addssagnal szélesebb, tartalmaz minden pénziigyi eszkozt és
kotelezettséget. Itt szerepelnek a tulajdonosi részesedések és az olyan nem
addssag jellegl eszkozok és forrasok, mint a szallitdi tartozas vagy az adoko-
vetelés. Ennek kovetkeztében példaul a privatizacié nem szamit koltségvetési
bevételnek (szemben a pénzforgalmi egyenleggel), hanem finanszirozé tétel,
mert pusztan a részvény tipusu pénzligyi eszkozt betéti eszkdzzé konvertalja,
de a pénziigyi eszkdzok 6sszességét nem valtoztatja meg.®

" Az ESA 2010-hez kapcsolodo Kézikdnyv szerint a bekdvetkezés bizonyos, amennyiben: 1) a garancia-
szerzédésben foglaltak alapjan ez igazolhatd; 2) megismételt garancialehivasok, praktikusan az elmult
harom évben tortént ilyen. Az igénybevevé fundamentdlis dtalakitdsa esetén vizsgalhatd, hogy vajon
megszlinhet-e a garancialehivést el6idézé kordbbi gyakorlat. Az ESA 2010 figyelembe vesz valdszinG-
séget is az olyan nagyszamu, szabvanyositott garanciak esetén, mint az exporthitel-garanciak vagy
a didkhitel-garancidk. Az egyetlen egyedi garancia lehivaséanak az esélye csekély, de a nagy szamuk miatt
adhato becslés a garancialehivasok szamara vonatkozéan. Ezek a szabvanyositott garancidk ekkor ugy
kezelhetéek, mint amelyek pénzigyi eszkdzoket keletkeztetnek feltételes eszkozok helyett. (Ez hasonld
ahhoz, mintha egy tartalékot képeznének a veszteségekre.) Az egyszeri garancidk esetében azt llapftjdk
meg, hogy 6sszehasonlithatd esetek hidnydban a kockazatra nem készithetd becslés. Ennek megfeleléen
ezek a garancidk feltételes eszkdznek illetve feltételes kotelezettségnek tekinthetdek.

¢ A pénzforgalmi egyenleg nem a nettd pénzlgyi vagyont, hanem csak a nettd addssagot vette figye-
lembe, amelybe nem szamitanak bele a pénziigyi részesedések. Ezért érinti a privatizacié (és masfeldl az
allami részesedésvasarlas) a pénzforgalmi deficitet, de a nemzeti szamlék szerintit nem. Ez alél kivételt
jelent az, ha veszteséges vallalkozasban szerez részesedést az allam. Mivel feltehetd, hogy ez hosszu
tadvon nem térul meg, hanem elvész” a befektetés, ezért mar azonnal kiadasként kell elszamolni, azaz
noveli a koltségvetési deficitet.
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A specialis alléeszkozok létrehozasara és haszndlatara vonatkozé hosszu tava
allami szerz6dések alapjan jogi értelemben hosszu tava allami kiadasi kotele-
zettség, vagy bevételrol torténo lemondas keletkezik. Itt a kozgazdasagi tartalom
eltérhet, igy elképzelhetd, hogy ezek helyett inkabb az alléeszkoz Iétrehozasat kellene
a hianyban elszamolni. A kozgazdasagi tartalom vizsgalata az alabbi abran 6sszefog-
lalt [épéseket igényli:

Honnan szarmazik
a bevétel nagyobb
része?

Ha az eszkozt
igénybevevétdl,
akkor koncesszio

(allami vagy magan)

Ha az allamhaztartastol,
akkor van-e folyo
szolgaltatas is?

Ha van, akkor Ha nincs, akkor lizing
PPP-szerzGdés (pénziigyi vagy
(allami vagy magan) tartos bérlet)

El6szor eldontendd kérdés, hogy az eszkoz (pl. autdpalya) hasznélata soran a bevétel
(pl. utdij) nagyobb részét a végsé igénybevevd (pl. lakossag) fizeti-e. Ebben az eset-
ben a Nemzeti Szamlédk Rendszere koncesszidnak nevezi a szerz6dést. Amennyiben
a bevétel nagyobb része az dllamhaztartdstol szarmazik (tdmogatas, arnyékar), akkor
tovabbi kérdés, hogy emellett folyoé szolgaltatast is nyujt-e a szerz6d6 privat partner.
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Amennyiben nyuijt, akkor ezt PPP-szerz6désnek tekinthetjiik, amennyiben nem, akkor
lizingszerzédésrél van szo.

Annak elddntése, hogy statisztikai értelemben egy koncesszié, PPP-projekt vagy
lizing a maganpartnerhez vagy az allamhoz soroland¢, attdl fligg, hogyan oszlik meg
kozottik a kockazat és haszon (risks and rewards). Mas széval a gazdasdgi tulajdon
(economic ownership) kérdését kell vizsgalni, vagyis nem a jogi tulajdon a donté.
Amennyiben e vizsgalat eredményeképpen az dllamhaztartashoz sorolandé6 az esz-
koz, akkor az eszkoz létrehozésa idépontjaban jelenik meg a deficitben. A kockazat és
haszon részben hasonl6, részben eltéré kritériumok alapjan donthets el.

A koncesszio esetében akkor tekinthetd allaminak az eszkdz, amennyiben a kezdeti
szerz6désben vagy késébbi idépontban a korményzat garantélja a bevételi minimum
szintjét (a forgalom minimdlis szintjét garantélva) vagy a nyereségesség minimalis
mértékét biztositja. A piaci kockdzatok felmertilése mellett el6fordulhat az is, hogy az
igénybevevok altal fizetett drat szabalyozza, korlatozza az éllam.

A PPP-szerzédés esetében az eszkdz akkor nem minésitheté allaminak, ha a privat
partner viseli 1) az épitési kockazatot (rendkiviili események miatt: jogi, kérnyezetvé-
delmi, technikai problémdk miatti idé és koltségtullépés), és 2) vagy a rendelkezésre
allas (mennyiség vagy minéségi elmaradas) kockdazatat, vagy pedig a kereslet ingado-
zasanak kockazatat. Azt a kérdést kell mérlegelni, hogy az allamnak van-e lehet6sége,
hogy nem teljesités esetén biintetést réjon ki.

A tartds bérlet esetén a jog szerinti tulajdonos vallalja a kockdzatokat és élvezi a hasz-
not, igy egyben a gazdasédgi tulajdonos is. A pénziigyi lizing ezzel szemben olyan
lizing, amelynél a lizingbevevé a gazdasagi tulajdonos és a lizingbeadé a jog szerinti
tulajdonos. A pénzigyi lizing altaldban az eszkdz gazdasagilag hasznos élettartama-
nak egészére szdl, de lehet anndl révidebb is. Mivel a lizingbevevének vallalni kell az
eszkoz hasznalatéval jaré kockazatokat, ezért az eszkdznek a lizing futamidejének
végén varhato értékéhez kapcsolédd nyereséget vagy veszteséget a lizingbevevd
viseli.

A statisztikdhoz hasonldan a szdmvitel esetében is hasonlé vizsgélatot igényelnek
a redleszkozok |étrehozasdra és hasznalatara vonatkozé hosszu tavu allami lizingszer-
z6dések. Ezek lehetnek operativ lizingek, ebben az esetben az eszkoz valdjaban az
allamé, vagy pénzugyi lizing, amikor a privat szerz6dé6 fél a valddi tulajdonos. A Nem-
zetkozi Pénzligyi Beszamoldsi Standardok (IFSR) Utmutatdsa szerint a lizingszerz6dé-
sek lényegére kell sszpontositani. Ennek értelmében pénziigyi lizingnek tekinthetd
a tranzakcié, ha: i) az id6tartam az eszkoz élettartalmanak Iényegében teljes egészére
kiterjed, ii) vagy a szerz6dés értelmében a lejarat idé6pontjaban kedvezé aron megve-
heti a bérbevevé, iii) és adott helyzetben valdszinl, hogy a bérbevevé élni fog ezzel
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az opcidval. A rendelkezésre &llas és a keresleti kockdzat mérlegelése mellett a szdm-
vitel az dllami eszkdzok elszamoldsaban is eltér, hiszen ezek jellemz6en nem gazdasa-
gi hasznot hajtanak (ebben az esetben lenne példdul piacuk), hanem szolgaltatasi
potencialjuk van. A végsé kockazat az explicit garancia meglététél fliggetlenil az
allamé, mert cséd esetén nincs, aki megvasarolja az eszkodzt, mikdzben a szolgéltatast
biztositani kellene. Tovébbi specidlis kérdés, hogy ki hatdrozza meg az eszkoz termé-
szetét. Ez alatt azt értik, hogy aki a beruhazas és mikodtetés szempontjabol fontos
paraméterekre (példaul az ut minéségére) vonatkozé dontéseket meghozza, az bizo-
nyiték arra, hogy 6 a tulajdonos. Ez a fél viseli ugyanis az épitési kockazatot és a késéb-
biekben gyenge mindség esetén a magasabb fenntartasi, javitasi koltségeket.

Osszefoglal6an a nemzeti szamlakon alapulé statisztikai mutaté elényei
kozé tartozik, hogy sokkal szélesebb informacidos bazison alapul, mint
a pénzforgalmi finanszirozasi igény. Azokban az orszagokban és idésza-
kokban, ahol nincs kreativ konyvelés, ott ez a mddszertan konzisztens és 6sz-
szehasonlithato6 idésorokat eredményez, és még a kreativ kdnyvelés esetén
is megfelelébb kategoriakat tartalmaz a jogi osztalyozashoz képest. A kreativ
kdnyvelés miatt kiegészitd informacidt is gy(jt (és publikal) a vallalati szek-
torban levé allami vallalatokrél, az allami garanciakrol és a pénzforgalmi
adatokrol.

A mutato hatranya, hogy a tobb informacioé azt is jelenti, hogy azok
késobb allnak rendelkezésre és a szamos korrekcié miatt a pénzforgal-
mi adatoktdl eltér6en nem reprodukalhatéak a felhasznalék szamara.
A moédszertani szabdlyok alapjan a kvazi-fiskalis tevékenységet végzé allami,
példaul kozlekedési vallalatok nem latszanak az allamhdztartasi korben, va-
lamint a PPP-beruhdzasok nagy része is privat beruhdzasnak mindésil. Az id6-
sorokat érintd probléma, hogy egyes tékebevételek (pl. koncesszidk) idébeli
szétteritésére nagyon korlatozott lehetéség van. A bizonytalansag és feltéte-
lesség kezelése szintén nem oldhaté meg, a garanciak és kodlcsonnyujtasok
esetén kevés kivételtdl eltekintve csak utdlagos elszamolasra van méd, a be-
valtas, illetve hitelelengedés idépontjaban. Az idésorok esetében toréseket
okozhat, hogy egyes korrekcidk csak bizonyos idéponttol kezdve valésulnak
meg, vagyis az azt megel6z6 idészak nem lesz &sszehasonlithato.
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2.4. Szamviteli elvek alapjan meghatarozott egyenleg

Szamos angolszasz orszagban van hagyomanya a vallalatihoz hasonlé
allamszamvitel valamilyen formajanak. Az Egyesiilt Kiralysag példaul olyan
elszamolast vezetett be, amely minden allami véllalatot az dllamhaztartasba
sorolt, és ezzel a megoldassal a vallalatok feletti kontrollt névelte és ekoz-
ben a kreativ kdnyvelés egyik csatornajat megsziintette. A médszertani elvek
egységesllése érdekében egy nemzetkdzi szervezet is létrejott, aminek neve
International Public Sector Accounting Standards Board (IPSASB). Az altala
megalkotott sztenderdek (Nemzetkozi Koltségvetési Szamviteli Standardok,
International Public Sector Accounting Standard) az dllamhaztartas sajatossa-
gait figyelembe véve azokra az alapelvekre épdl, mint a vallalatokra vonatkozd
Nemzetkdzi Pénzligyi Beszdmolasi Standardok (IFRS). Amint megallapitjak,’
a statisztika céljatél eltéréen a nemzetkozi dllamszamvitel az elszdmoltatha-
t6sdghoz és dontéselbkészitéshez sziikséges informacidk bemutatdsara to-
rekszik."

Az allamhaztartasi korhoz a kozponti koltségvetés, TB-alapok, regio-
nalis és helyi 6nkormanyzatok mellett az dllami vdllalatok egy része is
oda tartozik, az un. Allami Uzleti Vallalatok (Government Business Enterpri-
se, GBE) kivételével. E kérdésben az IPSASB a kdzelmultban tartott nyilvanos
a konzultacié eredményeképpen viszont 2018. januar 1-jétél megszinik ez
a kategoria.” Ezen id6ponttol kezdve annak a kornek a definidlasa lesz a meg-
hatarozo, amelyik nem lizleti médon, hanem az allami szektorhoz kapcsolha-

® https://www.ifac.org/system/files/publications/files/IPSASB-GFS-Policy-Paper.pdf

19 A hatos csomag keretében a Tandcs 2011/85/EU-irdnyelvének 16. cikkének (1) bekezdése kimondita,
hogy,a Bizottsag 2012. december 31-ig értékeli a Nemzetkdzi Koltségvetési Szamviteli Standardoknak
a tagéllamok szdmara vald megfeleléségét’. Az elkészilt jelentés megallapitotta, hogy ha nem is alkal-
mazza minden tagallam, de hasznos kiindulépont lehet egy potencidlis eurdpai véltozat (European
Public Sector Accounting Standards, EPSAS) elkészitéséhez. A kdzéptavon az EPSAS kidolgozasat célzo,
eurdpai allami szémviteli szakértdkbdl 1étrejové munkacsoport 2015 szeptemberében tartotta elsé
Ulését. Elso feladatnak az olyan IPSAS-iranyelvek megvalositasat tlzték ki, mint az eredményszemlélet(
szambavétel, a szamviteli meghatdrozasok és az dllamhdztartasra jellemzé specidlis kérdések, példaul
adobevételek vagy nyugdijak tgye.

" https://www.ifac.org/publications-resources/ipsasb-consultation-paper-applicability-ipsass-govern-
ment-business-enterprise

2 http://www.ifac.org/system/files/uploads/IPSASB/Government%20Business%20Enterprises_Mar.pdf
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téan muakodik. Ennek ismérvei: i) szolgaltatast nyujt a kzosség szamara vagy
jovedelem/vagyon Ujraelosztasban vesz részt, ii) adobdl, mas kormanyzati
szerv tamogatasabodl vagy eladésodasbdl fedezi miikodését, iii) elsédleges
célja nem a profitszerzés. Eddig az IPSASB sajat értékelése szerint a vallalatok
besoroldsi szabalyai szigorubbak voltak a statisztikanal (GBE-nek mindsitve
kevesebb vallalat kerdilt ki az allamhaztartasbol), kérdés, hogy ez mennyiben
véltozik az Uj szabdly hatasara.

A szamvitelnek tobbféle pénziigyi beszamoléja van, amibél kett6t emel-
nénk ki, ezek dimenzidi azonban eltérnek az eddig targyaltaktol (pénz-
forgalmi vagy eredményszemléletii). Az egyik a cash-flow kimutatds, ami
pénzforgalmi szemléletli. Ez azonban mégsem hasonlithaté a pénzforgalmi
finanszirozasi igényhez (GFS86), mert kilonvélasztja a folyé tételeket a be-
fektetésektdl, ahol viszont a redl- és pénziigyi eszkdzok beszerzését/eladdsat
egyarant elszdmolja. A masik kimutatds a mérlegbeszamolé (statement of
financial position), ami eredményszemléletii. Ez nem feleltetheté meg az SNA/
ESA-statisztikdval, mert ez az eredményszemlélet az alléeszkdzok értékcsok-
kenését és nem felhalmozasat tartalmazza.

A fenti kétféle szemléletnek megfeleléen a finanszirozandé és finanszi-
rozo tételek szétvalasztasa soran is kettés megoldas érvényesiil. A cash-
flow kimutatas esetén a finanszirozando tételek a folyd pénzforgalmi egyenleg
és a (pénzligyi és redl) befektetések 6sszege. Finanszirozasnak a pénzallomany
valtozasat, a kibocsatott addssagot, a kdlcsonnyujtas visszatériilését, a pénz-
Ugyi lizing bevételét és az osztalék fizetését tekintik.”> A mérlegbeszamold
esetén finanszirozasnak tekinthet6 az atértékelédéssel korrigalt (pénziigyi és
redl) vagyonvaltozas, ezzel konzisztens modon a finanszirozando tételek kore
nem mas, mint a folyd eredményszemléletii egyenleg, beleértve az dlldeszk6z6k
értékcsokkenését.'* Megallapithatd, hogy a szamvitel kiildnbséget tesz ugyan
a pénzugyi és realeszkdzok kozott, de ennek nincsen annyira kiemelt jelen-
tésége, mint az eddig bemutatott médszertanok esetében.

B https://www.ifac.org/system/files/publications/files/ipsas-2-cash-flow-sta.pdf

" https://www.ifac.org/system/files/publications/files/ipsas-1-presentation.pdf
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Ideadlis esetben a szamwvitel is piaci alapu értékelést kovet. Az allam saja-
tossagai miatt ugyanakkor bevezették a szolgdltatdsi potencidl koncep-
leinek és kiadasainak azonositasa lehetségessé valik (Lloyd Kenneth S. Chua,
2014). A vallalati szamvitel (IFRS) ugyanis ezt a gazdasagi haszon koncepcidja
révén teszi meg. E kiilénbség kapcsan hasonlé eltérés jelentkezik a pénzbevé-
telt nem termeld eszkdzok tékeveszteségének elszamolasa esetében is. Mivel
az allami eszk6zok jo része nem gazdasagi hasznot hajt, hanem szolgaltatasi
potencialja van, ezért az IPSAS ezeknek az elszamolasara kilon irdnymuta-
tast készitett. Az IPSAS a feltételes kotelezettségek értékelése soran foglalkozik
azokkal a garancidkkal, amelyek bevaltasa nem lathaté elére. Ebben az eset-
ben csak tajékoztatd adatként kell csatolni a garancidkrél sz6l6 informaciokat
(hasonléan a hatos csomag rendelkezéséhez). Amennyiben viszont a bevdltds
valészinlisége megnd, akkor azt megfelel6en meg kell jeleniteni az elszdmola-
sokban akkor, amikor az informdcié megjelent. Ha példaul egy dnkormanyzat
megszegne egy kornyezetvédelmi szabalyt, még nem vildgos, hogy abban
az idépontban szarmazik-e beléle kdrnyezeti kar. Amikor a kar megjelenik,
akkor még a kés6bbi valoszinUsitheté kifizetést megel6zéen el kell szamolni
a fedezetet (IPSAS, 19).

Osszefoglalasként a bemutatott szamviteli mutatok elénye lehet, hogy
a kreativ konyvelés ellen tobb eszkozt adnak. Ezzel elvben a jognal és az
ESA-statisztikanal jobb tartalmi 6sszehasonlitast biztosithat. A feltételes ko-
telezettségek hatasaval mar a realizalds el6tt, a valdszinliség megjelenésekor
szamolhat.

A mutaték hatranya, hogy a mérlegelés lehet6sége egyben 6nkényessé-
get is jelenthet. Az eredmények ezért a kulcsponti feltételezések vildgos kom-
munikacioja nélkil megkérddjelezhetéek lehetnek. A pénzforgalmi adatoknal
nagyobb mennyiségu informacié feldolgozasa — hasonldan a statisztikahoz
- a szamvitel esetében is id6beli késéssel jar, ezért a gyors dontéshozatalt
kevésbé seqiti.
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3. Fobb elemzési mutatok

3.1. Az elsédleges egyenleg

Az elsédleges egyenleg a kamatkiadasok nélkiil szamitott koltségvetési
egyenleg. Az indokolja a szamitasat, hogy a kamatkiadasokat révid tdvon nem
(vagy csak nagyon korlatozott mértékben) képes befolyasolni a kormanyzat.
A kamatkiadasokat a fennallé dllamaddssag, a piaci hozamok, illetve a multban
mar kibocsatott dllampapirok befolyasoljak. Rovid tdvon csak kismértékben
befolyasolhat6 az adossagmenedzsment altal (példaul hazai vagy kiilfoldi de-
vizdban torténd eladdsodas, révid vagy hosszu futamideji kibocsatasok, fix
vagy valtozé kamat). Az elsédleges egyenleg ezzel szemben azoknak a tételek-
nek az egyenlegét mutatja, amelyre a fiskalis politikdnak kozvetlen hatdsa van.

Az elsédleges egyenleg tovabbi jelentésége, hogy a hosszu tavua fenntart-
hatésagi szamitasoknal és az addssag hosszu tavu becslésénél is érdemes
a teljes egyenleget két részre bontva, az elsédleges egyenlegen és a ka-
mategyenlegen keresztiil viszgalni. Ennek oka a fentiekhez hasonléan az,
hogy egészen mas tényezdk befolydsoljak e két mutatot. Az elébbit az addk
és a kiadasok szabalyozasaval képes befolydsolni a fiskalis politika, utébbi
viszont inkdbb adottsdg az addssag és a hozamok fliggvényében.

Az elsédleges egyenlegnek tobbféle értelmezése lehetséges, attdl fiig-
gben, hogy csak a kamatkiadasokat vagy a kamatbevételeket is levon-
jak-e a hianybél. Az EU fiskélis keretrendszerben az elsédleges egyenleget
ugy hatarozzdk meg, hogy a hidnybdl a brutté kamatkiadast vonjak le. Ez
0sszhangban van azzal, hogy a brutté allamaddssagra 6sszpontositanak. (Az
igy definidlt elsédleges egyenleg értelmezhet6 a brutté dllamaddssag dina-
mikajanak vizsgalatanal.) EIméletileg azonban a netté allamaddssag elemzési
szempontbdl jobb mutato, és ezzel konzisztens médon érdemesebb a kama-
tegyenleget (nettd kamatkiadast, azaz a kamatkiadasok és a kamatbevételek
kilonbozetét) levonni a deficitbdl. A nemzetkozi irodalomban az is el6fordul,
hogy kdzgazdasagi elemzés céljabdl javasoljak az dllamhaztartas és a jegybank
mérlegének egyiittes elemzését (Id. P. Kiss, 2011). Az orszagok devizatartalékat
ugyanis a jegybankok tartjak, és koveteléseik kozott az allam altal kibocsatott
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értékpapirok is megjelennek. Ebben az esetben a jegybank tranzakciékbol
szarmazd egyenlege — ami alapvet6en a kamatkiadas és kamatbevétel egyen-
lege - szintén eltdvolithatd az elsédleges egyenlegbdl

3.2. A ciklikusan igazitott egyenleg

A gyakorlatban az els6dleges egyenleg vagy a deficit nem mutatja azt,
hogy kézéptavon merre tart a fiskalis pozicié, mert az aktualis egyenleget
egy atmeneti tényez0, a gazdasagi ciklus hatasa is befolyasolja.

A gazdasagi ciklus koltségvetési egyenlegre gyakorolt hatasat nevezziik
a hiany ciklikus komponensének. A koltségvetés aktualis helyzetét ponto-
sabban meg lehet allapitani, ha ismerjik, hogy a nemzetgazdasag ciklikus
ingadozasa az adott idépontban mennyire befolyasolja a koltségvetést. Ehhez
azonban ismerni kell a gazdasag eltérését az egyensulyi vagy trendszer( érté-
kétdl - ez a kiilonbség a kibocsatasi rés. Tovabba becsléssel kell rendelkezni
arra nézve, hogy a kibocsatasi rés milyen mértékben hat a koltségvetésre.
Ehhez pedig a gazdasag ciklikus ingadozasa és az addalapok, valamint az
addalapok és a tényleges bevételek kapcsolatanak ismerete sziikséges.

A ciklikusan igazitott egyenleg a koltségvetési egyenleg ciklikus kompo-
nens nélkiili része. A ciklikusan igazitott egyenleg igy azt mutatja meg, hogy
a gazdasag ciklikus helyzetétdl eltekintve mennyi lenne a koltségvetés hidnya.
A ciklikus komponens kisz(rését a koltségvetési egyenlegbdl nevezziik ciklikus
igazitasnak. A ciklikusan igazitott egyenleg egyben a koltségvetés kozépta-
vu orientdcidjardl is arulkodik, azaz hogy a gazdasag egyensulyi helyzetének
elérése idején milyen egyenleg alakulhat majd ki.

Az els6 lépés annak meghatarozasa, hogy milyen adé vagy kiadasi téte-
lek fiiggenek a gazdasagi ingadozastol. A legszélesebb korben elterjedt és
legegyszer(ibb megkdzelités szerint minden addébevétel, és a kiaddsok kozil
egyediil a munkanélkili-tamogatas alakulasa fligg a ciklustoél. Ettol eltérd az
EKB modszere (Bouthevillain et al, 2001) és az MNB megkozelitése (a tételek
meghatarozasardél lasd P. Kiss—Reppa, 2010).
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« Egyrészt a koltségvetési kiadasok kozvetlen addtartalmat nem tekintik cik-
likusnak, mivel ezek a kiadasok sem ciklikus jellegtek (és ott sem keriilnek
kisztirésre). igy az allami bérek, termeléfogyasztés és beruhazas ado és jaru-
[ékterhei nem kertilnek bele a ciklikus igazitasba.

« Masrészt a munkanélkili-tdmogatasokon feliil is szamolnak ciklustél fliggé
kiadasokkal, példaul a redlbérhez indexalt nyugdijak esetében.

- Végll egyes addk esetében eltekintenek a ciklus hatdsatdl, vagy azért, mert
olyan addalaptdl (pl. specialis terméktdl) fliggenek, amely nem mutat ciklikus
mozgast, vagy azért, mert rogzitett 0sszeg(, a ciklus altal nem befolyésolt
ado (pl. banki kilonado).

Az alacsonyabb bevételi és magasabb kiadasi suly azt eredményezi, hogy ez
utébbi modszerek ceteris paribus kisebb ciklikus hatast mutatnak, mint a ha-
gyomanyos mutatok.

A masodik Iépés az egyes ad6 vagy kiadasi tételek esetében annak a mak-
rogazdasagi valtozonak az azonositasa, amely meghatarozza alakulasu-
kat. A vallalati profitaddk esetében példaul ilyen lehet a véllalati szektor brutté
mUkodési eredménye. Léteznek azonban olyan kis addk is, ahol a jogi adéalap
(pl. kdérnyezetszennyezés mértéke) egyetlen makrovaltozéhoz sem kothetd.

A harmadik lépés az adé vagy kiadasi tétel és a makrogazdasagi valto-
z6k kozotti szamszeri kapcsolat meghatarozasa. Az addk és adéalapok
kozotti rugalmassagot alapvetéen az adorendszer jellemzoi hatarozzak
meg. Amennyiben a jogilag meghatarozott addalap kozel van a makrogazda-
sdgi,adodalap”-hoz, akkor az adodk trendje hasonldan alakul, mint az adéalap
kozelitésére valasztott makrogazdasagi valtozok trendje (részletes attekintést
lasd P. Kiss—Vadas, 2006, 124-130. oldal).

A nemzetkozi gyakorlat az egyszeriiség kedvéért egységnyi rugalmassa-
got feltételez egyes adok és adoalapok k6zott. A kozvetlen lakossagi jove-
delemaddk és a tarsadalombiztositasi jarulékok esetében azonban az OECD (és
ezt kdvetve az EU) mas moédszert alkalmaz. Meghatarozott idészakonként az
adotablak alapjan az egyes jovedelmi szintekre kiszamitjak a kedvezmények
bizonyos korének figyelembe vételével igazitott atlag- és marginalis kulcsokat.
Az igy kiszamitott marginalis és atlagkulcsok sulyozott atlagainak hanyadosa
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adja meg a bevételeknek a brutté jovedelmekhez viszonyitott rugalmassa-
gat.” Ez azt mutatja, hogy az adézdk atlagosan mennyivel fizetnek tébbet,
ha egységnyivel novekszik a jovedelmiik. A gyakorlatban egyre kevésbé al-
kalmazzak azt a modszert, hogy adott koltségvetési és makrogazdasagi id6-
sorok kozott becsléssel dllapitsak meg az atlagos egylittmozgast, mert rovid
idésorok és az addkat érint6 gyakori intézkedések esetén ezek az eredmények
nem megbizhatéak.

Idoben valtozé6 rugalmassagra van sziikség, ha a gazdasagi ciklus val-
tozasaval nem egyiitt mozog valamelyik adéalap. Példa erre a tarsasagi-
ado-rendszer, ami a legtdbb orszagban lehetévé teszi a veszteségek idbbeli
elhatéroldsat (vagyis kovetkez6 évekre attoldsat). Ez az aszimmetria eltavolitja
a tarsasagiadod-alapot a makrogazdasagi valtozdk trendjétdl, rdaadasul ez a ki-
[6nbség nem linedris. Mas széval egy kisebb lassulas aranyaiban is masképpen
hat a jogi addalapra és igy az addbevételre, mint egy nagyobb visszaesés. Ez
a jelenség az évente valtozo rugalmassag becslésével kezelhetd. (Amit a nem-
zetkozi szervezetek altal hasznalt ciklikus igazitasi médszerek elmulasztanak
megtenni.) A jogilag definialt vallalati profit ezen kivil azért is eltér a bruttd
mUkddési eredmény kategoridjatdl, mert az a statisztikai értékcsokkenést is
magaban foglalja.

Az MNB altal haszndlt rugalmassagokat P. Kiss és Reppa (2010) részletesen
bemutatja. A legtobb esetben egységnyi rugalmassagot feltételeznek, néhany
kivétellel. Egyrészt a kdzvetlen lakossagi jovedelemadok és a tarsadalombiz-
tositasi jarulékok esetében sajat, az OECD-hez hasonlé szamitast végeztek.
Masrészt a tarsasagi adonal a bruttd és netté mikodési egyenleg hanyado-
sanak atlagos értékét rogzitették. Véqgiil az addk valtozasabol kiszlirve a diszk-
recionalis intézkedések, valamint a becsiilt ciklikus komponens valtozasanak
hatasat, a nem magyarazhatd maradékot is vizsgaltak.

A negyedik lépés a makrogazdasagi valtozok ciklikus helyzetének becs-
lése. Az egyik megkozelités abbdl indul ki, hogy minden valtozé ugyanabban
a ciklikus helyzetben van, a masik szerint a valtozok ciklikus helyzete kiilon-

19 Bzt az értéket rogzitik az egész idészakra, hidba évente valtozo az adotébla és az abbol szamithatd
rugalmassag. A néhany évente torténd revizidt visszamendleg az egész iddszakra érvényesitik, igy
végig egyetlen érték szerepel a kalkuldcidban.
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b6z6 fazisban lehet. Utébbi tehat szamol a kibocsatési rés 6sszetételével, ami
azért fontos, mert a GDP kiilonb6z6é komponensei eltéré mértékben hatnak
a koltségvetésre. A kapcsolat er6ssége annak fliggvénye, hogy az adott GDP
komponens mennyire széles addalapnak tekinthetd. A makrogazdasagi sta-
tisztikdkban azonosithat6 addalapok az allami és privat bér, a vallalatok brutté
mUkodési eredménye, a lakossagi fogyasztds és beruhazés, az allami terme-
I6fogyasztds és beruhdazas, valamint a privat hozzaadott érték (helyi ipartizési
adoé esetében). Nem jelent addalapot, de a GDP része a vallalati beruhdzas és
az export.

A nemzetkozi szervezetek kozul egyedul az Eurépai Kozponti Bank alkalmaz
olyan ciklikus igazitast, ami figyelembe tudja venni az ad6alapok 0sszetétel-
hatasat (Bouthevillain et al, 2001). Ez a mddszer a ciklustol fliggé koltségvetési
tételekkel parhuzamosan meghatérozza a f6 addalapoknak tekintheté makro-
gazdasagi mutatokat. A bevezetésben emlitett valtozok kozil az allami bért,
termeld fogyasztast és beruhazast kiszlri, ezzel a ciklust a privat ciklusként
értelmezi. A privat valtozék kozil relative kisebb sulya miatt a lakossagi beru-
hazast hagyta ki, ami azonban a lakaspiaci buborék miatt késébb problémat
okozott (Morris et al. 2009). Tovabbi gond lehet, hogy a kivalasztott mutaték
kozul a tapasztalatok szerint a vallalatok brutté mikodési eredménye nem
tlint a vallalati profit megfelelé kozelitésének (Morris et al. 2009). Kisebb elté-
résekkel ugyanezeket a véltozokat vette alapul az MNB mddszere is (P. Kiss—
Vadas, 2004, P. Kiss—Vadas, 2007, P. Kiss—Reppa, 2010).

A ciklikus igazitas legfontosabb Iépése a kibocsatasi rés becslése. A ki-
bocsatasi rés a gazdasag aktualis helyzetének a ciklikus ingadozasbél fakado
eltérése a gazdasag trendszer( (vagy egyensulyi) értékétdl. A kibocsatasi rés
becsléséhez tehat sziikség van arra, hogy a gazdasagi ndvekedés aktualis ala-
kuldsat egy atmeneti (,ciklikus”) és egy trend jellegii komponens hatasara
bontsuk fel. Azonban ennek szdmitasa bizonytalansdgot hordoz magaban,
mivel nem megfigyelt valtozdkrél van sz6, azaz csak becslést lehet késziteni
rajuk nézve. Ennek részletes targyalasa tulmutat irdsunk keretein.

Tobb vizsgalat (Forni and Momigliano, 2004, Cimadomo, 2008) kimutat-
ta, hogy a kibocsatasi rés becslése valés idében, tehat amikor a fiskalis
politikai dontéseket meghoztak, jelentosen eltért attol, amit a késobb
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bekovetkez6 folyamatok alapjan lehetett becsiilni. A kibocsatasi rés ké-
s6bbi revizidi abbol eredtek, hogy a potencialis ndvekedésrél alkotott kép
utdlag rosszabb lett, igy egy kordbban pozitivnak tliné kibocsatasi rés utdlag
mar negativnak bizonyult. Ennek kévetkezménye az lett, hogy szamos or-
szagban az 1994 és 2006 kozott anticiklikusnak szant fiskalis politikarol utdlag
bizonyosodott be, hogy az prociklikus lehetett (Forni and Momigliano, 2004,
Cimadomo, 2008).

3.3. A strukturalis deficit

A gyakorlatban a ciklikusan igazitott fiskalis pozicié sem feltétleniil tiik-
rozi a kozéptavu helyzetet. A strukturalis deficit ezért tovabbi atmeneti
tényezok hatasat tavolithatja el az egyenlegbdl.

A ciklus hatasa mellett lIéteznek olyan - kormanyzati szandéktél fiig-
getlen - tényezdok, amelyek atmenetileg jelent6s hatast gyakorolhatnak
a koltségvetési deficitre. llyenek példaul a természeti katasztréfak vagy
a birésagi dontések hatasa (Koen és van den Noord, 2005). Ezeket indokolt
kisz(irni a fiskalis politika k6zéptavu orientacidjabdl, ellenkez6 esetben a fenn-
tarthatdsdag vizsgalatat negativ irdanyban torzitjak. Teljes kivondsuk azonban
pozitiv torzitast eredményezne, hiszen egy idészakot vizsgalva megfigyelhet6
egy atlagos mértékiik. Ezért megoldast jelenthet egy mozgdatlag készitése,
és ehhez képest lehetne értelmezni az 4tmeneti tényezék ingadozasat (Hoff-
mann és P. Kiss, 2010).

Hasonlo atmeneti torzitast jelentenek a kreativ konyvelési miveletek.
Ezeknek éppen ez a célja, nevezetesen a hiany és addssag ideiglenes javi-
tasa egy késobbi idopont terhére, ami azt jelenti, hogy a kormanyzat netté
vagyonat lényegében nem érintik (Koen és van den Noord, 2005). A kreativ
konyvelés konkrét kore fligg a viszonyitési alaptdl, vagyis a kikerilni célzott
hidnymutatotol. Amint lattuk, a pénzforgalmi finanszirozasi igényt viszony-
lag egyszer( kozmetikazni. Az alabbiakban azokat a kategéridkat tekintjik
at, amelyek a védettebbnek tekinthetd statisztikai hianymutaté esetében is
latszoélagos javuldst eredményezhet (P. Kiss, 2011). E mdveletek k6zos jellem-
z8je, hogy hosszabb id&szakot tekintve a hatasuk nulla, mivel automatikusan
visszaforduld (self-reversing) jellegtiek.
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3.3.1. Allami vallalatok kvazi-fiskalis tevékenysége

A statisztikai deficitben idérél idére megjelend addssagrendezések/tékepdtla-
sok jelentds részben a vallalati szektorba besorolt dllami vallalatok veszteségét
fedezik utdlag, ezért jelenlétiik arra figyelmeztet, hogy a kormanyzati szek-
tor statisztikai meghatarozasa nem fedi le a kvazi-fiskalis tevékenységet
végzo allami vallalatok teljes korét. Ugyanis mialatt a kozszolgaltatasok
kore kiszélesedett, jellemzévé valt, hogy azokat allami vallalatok biztositjak.
Esetiikben allami dontések hatarozzak meg a szolgaltatas szintjét (volumenét),
a fébb koltségelemek alakulasat (pl. béremelés), a beruhazasokat, a bevéte-
leket (igénybevevoére terhelt dij nagysaga és allami tamogatas) és a finanszi-
rozasi forrasok bevondsat. Ezért elemzési szempontbdl indokolt lenne, hogy
a keletkezé finanszirozasi igény folyamatosan jelenjen meg.

3.3.2. Tokebevételként megjelené finanszirozasi bevétel

Az dllami vallalatok kvazi-fiskalis tevékenységénél is hosszabb multra tekint
vissza a vilagban a specialis t6kebevételek formajaban megjelend kreativ
kdnyvelés. Ennek nagyon régi forméja az allam jovébeli foly6 bevételérol
valé lemondas fejében kapott egydsszegii tokebevétel, példaul a frekven-
cidkhoz kapcsolédé koncesszio. Lehet azzal érvelni, hogy a realizédlhato bevé-
tel bizonytalan, és ezzel all szembe a vallalkozé altal fizetendé fix dij, vagyis
a koncessziot vasarlo vallalkozé kockazatot vallal. Ettél fiiggetleniil a szerz6dés
fliggvényében a véllalkozé 4ltal véllalt befizetés lehetett volna évente fizetett
0sszeg (akar egy bérleti dij), és e helyett keril sor a dijfizetés elérehozott,
egy6sszegli befizetésére, ami elemzési szempontbdl finanszirozasi tétel. Az
értékesithet6 koncesszié valéban hasonlithaté a bérlethez, ebben az esetben
pedig tényleges koncesszids befizetésétél fliggetlendil az értékesitett kon-
cesszios idészak egészére szét kellene teriteni az eredményszemléletd dijat.

A finanszirozasi elemet tartalmazo tékebevételekre modern példat talalunk
egyes orszagokban, ahol az allami vallalatok nyugdij-kotelezettségének at-
vétele fejében az dllam tékebevételt kapott. Itt a parhuzamosan keletkezé
kotelezettség értékelésére, vagyis a jovobeli folyo tételek nettd jelenértékének
megallapitasara van szlikség. Annak fliggvényében, hogy kezdeti tékebevétel
meghaladja-e a vele szembe 3ll6 kotelezettséget, vagy attoél elmarad, a ku-
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[6nbség lehet tékebevétel vagy téketranszfer. Ha pontosan megegyezik, akkor
teljes egészében finanszirozasi mdlveletrdl van szé (Paul és Schalck, 2007).

3.3.3. Allami beruhazasok PPP-formaba torténé kiszervezése

A beruhazas kiszervezése révén az adott évi hiany, kiadas és adoéssag
kedvezoébbnek latszik, mivel azonban jovobeli kiadast okoz, igy az al-
lamhaztartas netté vagyonat nem javitja. A PPP-k olyan a sajatos szerz6dé-
sek, ahol a vallalkoz6 kozdsségi szolgéltatast nyujtd alléeszkoz 1étrehozasat és
mukodtetését vallalja el hosszu idészakon at folydsitott allami kiadas fejében.
A PPP-beruhdazasok népszer(iségét az magyarazza, hogy a fiskdlis politika sza-
mara kedvezé a deficitet (és igy az addssagot) javitd rovid tavu hatds, hiszen
ezaltal a fiskalis korlatok megkeriilhetéek. A privat partnereket a rovid tav
kevésbé érdekli (a fizetésre akar tobbéves tiirelmi idészakot is biztosithatnak),
0sszességében azonban minél tobb tartés allami forrashoz szeretnének jutni
(Monteiro, 2007). Amennyiben azonban realizdlédnak a kockazatok és a vallal-
kozé csédbe megy, akkor az a kérdés, hogy az all6eszkoz altalanos célu vagy
specialis allami/k6zosségi célu. Az elsé esetben a csédbe jutott eszkdznek van
masodpiaca, igy ott értékesithetd. A mésodik esetben a cs6d miatt az dllamnak
kell belépnie. Utébbi esetben tehat ténylegesen nem valésulhat meg a be-
ruhazas kiszervezése, fliggetlenil a kockazatoknak a szerz6désekben foglalt
Lfnomhangoldsatol’, és az azon alapuld statisztikai besorolastol.

3.3.4. Hitel- és garancianyuijtas burkolt tamogatastartalma

Lényegesen kisebb jelentdségii tétel a kedvezményes allami kolcsonnyij-
tas és a garancidk biztositasa. Motivacidjanak hatterében az alternativ ta-
mogatasi formak elésegitése allhat. A garanciak, mint feltételes kotelezettsé-
gek értékelése nehézkes a statisztikdban, a hitelnyujtasban foglalt tdmogatds
értékelésére pedig nem is vallalkoznak. Ezzel szemben a koltségvetési hatasok
szamszer(sitésére vonatkozdan tdrvényi el8iras az Egyesiilt Allamokban, hogy
a szovetségi hivataloknak évente becslést kell késziteni az altaluk nyujtott ga-
rancidkban és hitelekben foglalt tdmogatasra. Az IMF is javasolt erre alternativ
szamitasi megoldast (Wattleworth, 1993). A kedvezményes kamat 6nmagaban
nem jelent kreativ konyvelést, hiszen koltségvetési hatasa azonnal megjelenik
(a nyujtott hitel és a felvett addssag kozotti kamat kilonbségeként). A garan-

30 | Oktatasi flizetek - A koltségvetési egyenleg mutatoi



ciabevdltas és a hitelelengedés viszont késébb rontja az egyenleget, ennek
mértéke azonban a nyujtas idépontjaban bizonytalan.

3.4. A fiskalis impulzus

Fiskalis impulzusnak a fiskalis politika aggregalt kereslethez torténé hoz-
zajarulasat nevezziik, ami lehet keresletbovito (expanziv), semleges vagy
keresletsziikito (restriktiv).' A fiskalis impulzus konkrét meghatarozasa so-
ran torekedeni kell arra, hogy sor keriiljon az egyenleget latszdlag jelentésen
javitd koltségvetési intézkedések kozill a szignifikdns gazdasagi hatdssal nem
biré tételek (kreativ konyvelés) kiszlrésére.

A nemzetkdzi gyakorlatot attekintve megallapithatd, hogy a fiskalis impulzust
kilonbozéképpen értelmezett fiskalis egyenlegek GDP-aranyos éves valto-
zasaként szokds meghatarozni, vagyis ez a mutaté rovid tdvon értelmezheté.
A gyakorlatban alkalmazott valtozék:

- a deficit (B),

- az elsédleges egyenleg (PB), tehat a kamategyenleg kisz(résével

- a ciklikusan igazitott deficit (CAB), tehat a gazdasagi ciklus hatasanak ki-
sz(irésével

- a ciklikusan igazitott elsédleges egyenleg (CAPB), tehat a kamategyenleg
és a gazdasagi ciklus hatasanak kisz(irésével

- strukturalis egyenleg, tehat a gazdasagi ciklus hatasédnak és tovabbi atmeneti
tételeknek a kiszirésével

- strukturalis elsédleges egyenleg, tehat a kamategyenleg, a gazdasagi ciklus
hatasanak és tovabbi egyedi tételeknek a kisz(irésével.

Ezek kozott az a kilonbség, hogy egyes mutatdk i) a ciklus, ii) a hozamok, il-
letve iii) az dtmeneti tételek és kreativ kdnyvelés hatasat tartalmazzak-e vagy
sem. Részletes attekintést ad errdl a kérdésrél, de Castro et al, 2010.

A ciklus és a hozamok hatasanak kisz(irésének oka, hogy ilyen médon a val-
tozasban maradék alapon a diszkrecionalis fiskalis intézkedések maradnak.

16 Az eredeti angol definici¢ szerint: Fiscal Impulse indicator is used — for example in the IMF's World Eco-
nomic Outlook - to assess the annual contribution, whether expansionary, neutral, or contractionary,
of budgets to aggregate demand. (Chand, 1993)
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Problémat jelent ugyanakkor a ciklus hatasanak valds idében torténé pontos
becslése, hiszen ez utdlag gyakran jelentésen revidedlédik. Raadasul tovabbi
tényezOk hatasdnak kisz(rése is sziikséges lenne, példaul az inflacioé.

A ciklikusan nem igazitott mutatok mellett szél, hogy az automatikus
stabilizatorok'” hatasat nem érdemes kisziirni, hiszen az is része a fiska-
lis impulzusnak. Mivel publikus mutatdk valtozasan alapul, ezért ez erdsiti
az orszagok kozotti 6sszehasonlithatésagot és mddszertanilag egyszeriibb
(de Castro és szerz6térsai szerint kevésbé "manipulalhaté”). A deficit vagy az
elsédleges egyenleg valtozasa ugyanakkor a fiskalis politika hatasan tulme-
ndéen egyidejlileg a gazdasag koltségvetésre gyakorolt (vissza) hatasat is tar-
talmazza. llyen értelemben akér netté impulzusnak vagy nettd stimulusnak
is felfoghato (de Castro, et al. 2010).

A kreativ konyvelés hatasaval igazitott strukturalis mutatdk mellett sz6l, hogy
a fiskalis impulzus konkrét meghatarozasa soran torekedeni kell arra,
hogy a koltségvetési egyenleget latszélag jelentdsen javité intézkedé-
sek koziil sor keriiljon a szignifikans gazdasagi hatassal nem bir6 tételek
kiszlirésére.

3.5. Az alapmutatok és az elemzési mutatok 6sszefoglalasa

Az aldbbi tablazatban Osszefoglaltuk az Oktatasi flizetben targyalt muta-
tok fébb jellemzdit. A legegyszerlibb alapmutaté a pénzforgalmi egyenleg.
A szamviteli és ESA egyenleg ezzel szemben eredményszemlélettel és az eset-
leges kreativ konyvelés kiszlrésével korrigdlja az egyenleget.

Az elemzési mutatdk kozott targyalt korrekciok elvben akarmelyik alapmutaté-
val elvégezhetbek. A kamatkiadas kivonhaté akarmelyik egyenlegkategdriabdl
(igy adddnak a kilonb6z6 alapmutatokhoz tartozo elsédleges egyenlegek).
A gazdasagi ciklus hatdsa és az egyedi tételek, valamint a kreativ kdnyvelés
szintén valamennyi egyedi alapmutatobdl kiszlirheté.

17 A fiskdlis politika automatikus stabilizator funkcidjanak azt nevezzik, hogy a koltségvetési kiadasok
egyenletes (temben novekednek, és nem kdvetik az adobevételek hulldmzasat, igy tompitjdk a gaz-
daségi teljesitmény ingadozasat.

32 | Oktatasi flizetek - A koltségvetési egyenleg mutati



A korrekciok kombindlhatoéak is. A strukturalis egyenleg a ciklikus hatasoktol
és egyedi tételektdl, valamint a kreativ konyveléstdl megtisztitott mutatd. Ez
onmagdaban is tobb korrekciét jelent (amely elvben barmelyik alapmutaté
esetében elvégezhet), de a sor folytathatd a kamategyenleg kiszlrésével (ami
a kllonbozé tipusu elsédelges egyenlegekhez vezet).

A kiegészitett (SNA) elsdleges egyenleg jelentoségét az adja, hogy val-
tozasa a fiskalis impulzus j6 kozelitésének tekinthet6. Azt mutatja, hogy
ha eltekintiink a hozamok hatasatol, akkor az allamhaztartas a gazdasag tobbi
részétdl nettd értelemben mennyi pénziigyi forrast von el, vagy bocsat ren-
delkezésre.

5. tablazat
A targyalt egyenlegmutatok fobb jellemzéinek 6sszefoglalasa
Privatizacios Eredmény- Kreativ Ciklikus hatas Els6dleges
bevételeket szemlélet(l kdnyvelés kisziirése egyenleg
tartalmazza elszamolas kisz(irése szamithaté
Pénzforgalmi
egyenleg + - - - +
(GFS86)
Szamviteli
- + +/- - +
egyenleg
ESA egyenleg - +/— —/+ - +
Ciklikusan
igazitott ESA - +/- —/+ + +
egyenleg
Kiegészitett _ A . _ N
(SNA) egyenleg
Ciklikusan
igazitott _ s + + N
kiegészitett
(SNA) egyenleg

Megjegyzés: a +/- jelélés esetén az adott tulajdonsdg részlegesen, de inkdbb jellemzé, a -/+ jel6lés esetén
inkdbb nem jellemzé
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4. Mutatok Magyarorszag esetében

4.1. A kiegészitett (SNA) mutaté

Szamos intézményhez hasonléan’ az MNB is szamol sajat modszertan
alapjan egy elemzési mutatoét, az un. kiegészitett (SNA) egyenleget (rész-
letesebb leirast 1asd P. Kiss, 2011). A mutat6 célja, hogy a szignifikans gaz-
dasagi hatassal nem rendelkez6 intézkedések kisziirése révén naprakész
elemzési eszkozt biztositson. Ennek érdekében a szinte azonnal rendelkezés-
re allo (GFS86 szemlélet(i) pénzforgalmi adatokat és az azokra épliil6 részletes
elérejelzést azokon a pontokon korrigalja, amelyek torzitast jelentenének. Ezek
a multban sok esetben kreativ konyvelés jellegi tételek voltak, ezért hatasukat
minél el6bb — mar az elérejelzések szintjén — korrigalni kellett.

A kilencvenes évektdl a kétezres évek elejéig a KSH még nem készitette el
a Nemzeti Szamlak médszerének megfeleld statisztikakat. Ezért ebben az idé-
szakban a kiegészitett (SNA) mutato jelent6ségét az is adta, hogy szdamos olyan
korrekciot elvégzett, ami megegyezett a Nemzeti Szamlak korrekcioival, innen
ered az SNA (System of National Accounts) elnevezés. Szamos statisztikai kor-
rekciét azonban nem kdvetett (és ma sem kovet), ezért keriilt késébb zarojelbe.

A kétezres évek elejétdl az ESA szemléletii hiany jelentésége megnove-
kedett, ugyanakkor ez a statisztikai elszamolasokat — hosszabb-rovidebb
idore - megkeriil6 kreativ konyvelés problémajat vetette fel. Voltak révid
ideig mUikodé technikak, de utdlag hidba deriilt ki példaul, hogy a 2000-es
évek kozepén az autdpalya-épités koltségvetésen kiviili megjelenitésének
modszerei ellentétesek a statisztikai el6irasokkal, mindezt elére, a koltségvetés
benyujtasakor mar igy kellett volna elszamolni. Ebbél a szempontbdl a kiegé-
szitett (SNA) mutaté jelentésége megndtt, hiszen az el6rejelzési idészakot is
felolel6, megbizhatd elemzést csak ebben a szemléletben lehetett végezni.
Mas megoldasok, példaul a kozlekedési vallalatok kvazi-fiskalis hidnya hosszu

18 Jj-Zéland (Philip and Janssen, 2002), USA, Congressional Budget Office (CBO, 2002), Szlovékia, (Odor,
2011, 2014), az IMF Mexiké esetében (Meredith et al, 2003) az IMF India és Kina esetében (IMF wor-
kingpaper 14/4)
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tadvon sem bizonyult ellentétesnek a statisztikai eldirdsokkal, ezt csak a kiegé-
szitett (SNA) mutato korrigalja folyamatosan, a felmerdilés évében.

A kiegészitett (SNA) mutatd szamitasahoz elso Iépésben a Nemzeti Szam-
lak korrekciéihoz hasonléan ki kellett sziirni a pénzforgalmi egyenlegbdl
a koltségvetési bevételek és kiadasok kozott konnyen azonosithato finan-
szirozasi tételeket. llyenek az dllamhdéztartasi hitelnyujtas és annak visszaté-
rilése, valamint a tulajdonosi kdvetelések szerzése és eladasa (privatizacids
bevétel). A hivatalos koltségvetési elszamolasokban ugyanis a privatizacids
bevételek 2007-ig szerepeltek és csak a hidny hivatalos prezentacidja soran
vontdak le azokat a bevételekbdl.

Masodik Iépésként az MNB elemzési mutato az allamhaztartas jogi ha-
tarait is kiegészitette (innen a ,kiegészitett” név) azokkal az intézmé-
nyekkel, amelyek kvazi-fiskalis tevékenységet folytattak. Ezek koziil
a Nemzeti Szamlak Rendszere is a kormanyzati szektorhoz szamitotta az dllam
privatizacios szervezeteit, amelyek a finanszirozasi jellegi privatizacios bevé-
telt nem finanszirozasi jellegu kiadasokra koltotték. Az MNB elemzési célu
modszertana tullépett a statisztikai megkozelitésen, amikor a MAV és
a BKV finanszirozasi igényével is kiegészitette az allamhaztartasi hianyt.
A konszolidacié természetesen azt is jelentette, hogy az utdlagos tékeinjekciok
és addssagatvallalasok viszont nem novelték az allamhaztartasi deficitet.'”

Az ESA statisztikai modszertantol eltérést jelentett, hogy a kiegészitett
(SNA) elszamolas az eredményszemléletii elszamolast korlatozott mér-
tékben alkalmazta. E helyett a hivatalos torvényi elszamolasbél indult ki,
ami modositott pénzforgalmi szemléletli.’® Ehhez képest az MNB elemzési

19 A MAV Start Vasuti Személyszallitd Zrt. az ESA-elszamoldsokban a kdzponti kormanyzatba keriilt 2007.
julius 1-jétél, de a MAV holding kiviil maradt, igy az elemzési mutatdban annak finanszirozasi igényével
tovabbra is ki kellett egésziteni a deficitet.

202011, évi. CXCV toérvény az allamhaztartasrol
4/A.§ (1) Az dllamhdztartdsban a bevételek és kiadasok
(4) A bevételeket és a kiaddsokat pénzforgalmi szemléletben kell szimba venni. A pénzforgalomban
megvalosuld tételek mellett a Kormany rendeletében meghatarozott pénzforgalommal nem jaro kie-
gészitd tételeket is el kell szamolni bevételként vagy kiadasként.
(5) Nem lehet bevételként és kiadasként elszamolni a pénzeszkdzok olyan véltozésanak hatasat, amelyek
elélegként nem jelentik azok végleges felhasznaldsat, az azonositashoz sziikséges feltételek hidnya
miatt dtmenetileg nem szamolhatok el, tovabba a pénzeszkdzok kozotti pénzforgalommal, a letéti és
mas megdrzésre, biztositékul dtvett pénzeszkdzok kezelésével, az dllamhaztartason bellli tdmogatasok
vagy a bevételek beszedésének, kiadasok teljesitésének lebonyolitasdval kapcsolatosak.
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mutaté a Nemzeti Szamlakhoz hasonlé eredményszemlélet( korrekciot csak
a kamatok és az altalanos forgalmi adé esetében végzett. A kamatoknal csak
minimalis az eltérés, azonban az 4fa néhany évben jelentésen eltér. Az afa-
korrekcié gyakorlati jelent8ségét ugyanis az adja, hogy a visszatérités liteme-
zésénél az adbhatdsag a kezdeményezé fél. Mivel a kétezres évek elején az
ESA-modszertan hazai alkalmazasa eredményszemléletnek az un. korrigalt
(egy, illetve két hdnappal elcsusztatott) pénzforgalmi szamokat valasztotta,
ezért az Uitemezéssel véltoztatni lehetett az ESA-deficitet is. Ennek megfelel6en
2003-ban a viszatérités lassitasaval becslésiink szerint a GDP 1 szazalékaval
tudta az allam a pénzforgalmi hidnyt javitani. Az ESA-mddszertant ezért ugy
véltoztattak, hogy a visszatéritésnél a bevallasok alapjan kalkuldlnak ered-
ményszemléleti korrekciot.

Az MNB elemzési mutaté a Nemzeti Szamlaktol eltéré korrekciot alkal-
mazott az Gtépitésnél is, mert 2003-2004-ben sem a pénzforgalmi, sem az
eredményszemlélet(i kiadasok kdzott nem szerepeltek azok az sszegek, ame-
lyet a koltségvetés késébbi évek terhére utalt at a gyorsforgalmi uthalézatot
épitd vallalatok felé. A torzitas kisz(irése érdekében az MNB elemzési mutatd
olyan becslést alkalmazott, ami a halasztott fizetés megallapitasa érdekében
Osszehasonlitotta a kifizetést az egyes épitési szakaszokra vonatkozé teljes
beruhdzasi kiadast aranyositott részével.

Az egyosszegii koncesszios bevételeket a kiegészitett (SNA) mutaté
a koncesszioés idoszak egészére elhatarolta (szétosztotta). Ezzel szemben
mind az eredményszemlélet( statisztika, mind a pénzforgalmi koltségvetés
egy 0sszegben rogziti a koncesszios dijat. Véleménylink szerint az egydsszegu
koncesszi6 alternativaja az lenne, hogy ugyanazt az 6sszeget az allam szét-
teritve fizetteti be, annak megfeleléen, ahogy a jovedelem is folyamatosan
termelddik. Az elérehozott, egy dsszegben torténd befizettetés ezért finan-
szirozasnak tekinthetd, ennek megfeleléen példaul az MNB kiegészitett (SNA)
mutatoja is szétteriti a szerz6dés idétartamara az ilyen tipusu tékebevételt.

Tovabbi eltérés a PPP-beruhazasok kezelésében jelentkezett, amelyek
a csucspontjukat 2005-2006-ban érték el. A pénzforgalmi adatokban
a PPP-tipusu beruhazasok hatdsa csak utélag, idében szétteritve jelenik meg.
Valojaban azonban fontos lenne, hogy kvazi-fiskalis tételek megfelel6 id6-
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ben, a beruhazas végzésekor bekeriljenek a hianyba. Ennek kdvetkeztében
a kiegészitett (SNA) a PPP beruhazasokat a végrehajtasuk idején figyelembe
vette, mint hianyndveld kiadasokat. Ezzel szemben a jovében ezt ellensuilyozé
ellentétes korrekciot is alkalmazni kell. A PPP-k rendelkezésre allasi dija az
alapmutatdkban rendszeres éves kiadasként jelenik meg a szerz6dés futam-
idejétél fliggben 15-25 évig. Mivel azonban a beruhazas koltségét a kiegé-
szitett egyenleg mar az id6észak elején elszamolta, ezért a jovébeni dijakban
foglalt torlesztéstél, mint kiadasoktdl eltekinthetett. Ezzel kapcsolatban sokkal
kevesebb adat all rendelkezésre, ezért e beruhdzasok alakulasarél a kiegé-
szitett (SNA) mutaté csak becslésekre tdmaszkodhatott, amelyeket az egyes
PPP-programok 6sszértéke és kivitelezése alapjan készithetett. E PPP-prog-
ramok tudomasunk szerint a Nemzeti Szamldk osztalyozasa szerint indulas-
kor csaknem mind kivil keriiltek a kormdanyzati szektor statisztikain. Utana
azonban szdmos projektet Ujra klasszifikaltak, és ezek utélag a kormanyzati
szektor eszkozei lettek.

Az MNB elemzési mutatodja kétféle médszert alkalmazott a tokefedezeti
magannyugdij-rendszer miatt kiesd allami jarulékbevétel esetében 1998
és 2010 kozott. Az ESA-hidanyhoz hasonléan a kiegészitett (SNA) deficit is
névekedett a bevétel kiesése miatt, mert a deficit egyik (statisztikai) értelme-
zése 6sszekapcsolja a hidnyt a kormanyzati szektor netté pénzlgyi vagyona-
ban bekovetkez6 valtozassal. Az addssag ndvekedése és a nettd pénzigyi
vagyon romlasa miatt a hidnynak is tiikréznie kellett ezt. Masrészt azonban az
elsédleges kiegészitett (SNA) egyenleg valtozdsabdl a bevétel kiesését vissza
kellett korrigalni. A deficit masik definicidja szerint ugyanis az allamhaztar-
tas a gazdasag tobbi részétdl nettd értelemben pénziigyi forrdsokat von el,
vagy bocsat rendelkezésre. Ebben az értelemben nem tortént forrasatadas,
mert a kiesé bevételt a maganpénztari tagok nem hasznélhattak fel, abbdl
Jkényszermegtakaritas” képz6dott. A kiesd bevétellel korrigalt mutatét ki-
egészitett (SNA) deficitnek, a nem korrigalt mutatét pedig kiegészitett (SNA)
finanszirozasi igénynek nevezte P. Kiss (2011). A tékefedezeti nyugdijrend-
szer 2011. évi valtozésa (minimdlisra csokkenése) ezt a kétféle kezelést (és
elnevezést) sziikségtelenné tette. Az MNB elemzési mutatdja visszamendleg
ugy tekinteti, mintha a bevételek soha nem estek volna ki, igy késébbi kolt-
ségvetésbe torténd befizetésiiket sem szamolta el. A magannyugdijpénztéri
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eszkozok atadasat a koltségvetés részére az ESA95 tékebevételnek tekintette
(igy a 2011-es ESA-egyenleg szufficites lett), késébb azonban az ESA2010 méar
csak finanszirozasi tételnek mindsiti (tehat nem veszi figyelembe az egyen-
leget érintd bevételként). Az eszkdzatadast, mint bevételt az ESA-ban nem
a tényid6szakban, a kiesé bevétel korrekcidjaval, hanem eredményszemléleti
korrekcidként évtizedekre elérevetitve szamoljak el, azzal az elméleti esettel
Osszevetve, mintha a tékefedezeti rendszer nem sz(int volna meg.

3. abra

Kiilonboz6 deficitmutatok Magyarorszagon
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A 3. abrén lathato, hogy 1994-ig — részben a gazdasagi atalakulas fiskalis kolt-
ségei miatt - rendelkezésre allé egyenlegmutatok szerint folyamatosan romlott
az egyenleg. A kiegészitett (SNA) mutatd esetében ez a romlas sokkal mar-
kansabb, mint a pénzforgalmiigény szintjén, és az atalakulashoz kapcsolodo,
allampapir dtadasaval megvaldsulo téketranszferek (pl. bankkonszolidacio)
elszamolasa esetén a deficit még sokkal magasabb lenne (P. Kiss és Szapary,
2000). 1995-1996-ban ezt egy erdteljes — részben meglepetés inflaciéra ta-
maszkodo - fiskalis kiigazitas kovette. Az ekkor megvaldsult egyenlegjavulds
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minden mutato esetében hasonlé mértéklinek latszik, masfelél viszont negativ
fiskalis impulzust okozott. 1997-1998-ban a vélasztasi kdltségvetés miatt hi-
anynovekedés kovetkezett be, de ennek hatdsat 1999-2000-ben sikertilt visz-
szaforditani, és a korabbinal nagyobb foku egyensulyt elérni. 1997 és 2002
kozott szintjében jol 0sszezart az ESA-mutato és a kiegészitett (SNA) mutato.
2002-tél szamottevéen megugrott a hiany, mégpedig elsésorban fogyasztasi
és transzfer tipusu kiadasok ndvekedésének kdvetkeztében. 2003-t61 kezdve
a kiigazitasi kényszer nem a hiany valédi cs6kkentéséhez, hanem a kreativ
konyvelés erdsitéséhez vezetett, és bar ennek egy része késébb korrigalédott
az ESA-deficit szintjén, mas résziik (pl. PPP-beruhazasok kiszervezése) azéta is
csak a kiegészitett (SNA) mutatét rontja. Ennek kdvetkeztében 2003-t6l 2006-
ig a kiegészitett (SNA) egyenleg még a hivatalos ESA-hidnynal is magasabb
deficitet mutat. A magas deficit kdvetkeztében Magyarorszag 2004, tehat az
unids csatlakozas 6ta az EU tulzottdeficit-eljarasanak (EDP, Excessive Deficit
Procedure) hatalya alatt allt. 2006-t6l kezdédden tobb hullamban kisérletek
torténtek a hiany csokkentésére, de ez csak 2010 utan volt valdban sikeres.
2011-ben egy moédszertani valtozas miatt dtmenetileg emelkedett a hidny*,
ezt kdvetden azonban minden korabbinal nagyobb stabilitast ért el a kolt-
ségvetés. Ennek egyik eredménye, hogy Magyarorszag 2013-ban kikerdilt az
EDP-eljaras aldl.

4.2. Els6dleges egyenleg

Magyarorszagon a magas allamaddssag és magas hozamok koévetkezmé-
nyeképpen a GDP ardnydban vett kamatkiadds viszonylag nagy. Ez kiilonos
jelentéséget adott az elsédleges egyenleg vizsgalatanak, hiszen az addssag
csokkentésének ez a legfontosabb tényezéje. Az idésorok vizsgalata azt is mu-
tatja, hogy az utébbi években a kamategyenleg folyamatosan javul, igy ceteris
paribus alacsonyabb elsédleges tobblet elegendd az addssagcsdkkentéshez.
A GDP-aranyos brutté kamatkiadasok a vélsag alatt 4 szazalék felett mozog-
tak, de 2015-re 3,3 szazalékra csokkentek. A tartésan alacsony hozamok és az
addssag fokozatos atarazédasa miatt a kovetkezd években a kamatkiadasok

21 Az ESA 95 szabdlyai szerint a tékefedezeti nyugdijrendszer 2011. évi véltozasa egy jelentds (a GDP 10
szazalékat eléro) téketranszferrel javitotta az egyenleget, tobbletbe forditva 4t. Késébb azonban az
ESA 2010 szabalyai ezt finanszirozasnak mindsitették, amelyet nem lehetett bevételként elszdmolni.

Mutatok Magyarorszag esetében | 39



tovabbi csokkenése varhatd. Az els6dleges egyenleg 2000 6ta elsd izben 2012-
ben mutatott tobbletet, amely tartdsan fenn is maradt.

Az MNB elemzési mutatoja a nettd kamatkiadassal korrigal, ezen feliil pedig az
MNB-tranzakcidkbodl szarmazé egyenlegét — ami szintén alapvetéen a kamat-
kiadas és kamatbevétel egyenlege - is eltavolitja az elsédleges egyenlegbdl.?2
Ezt indokolta példaul az a nemzetkdzi gyakorlattdl eltéré helyzet, hogy 1999-ig
az MNB sajat nevében vette fel az dllam devizahiteleinek legnagyobb részét,
és azt a sajat mérlegében tartotta (ezzel nett6 devizakdvetelés helyett netté
devizatartozasa volt).

4. abra
Az elsédleges ESA-egyenleg és a kamatkiadasok alakulasa Magyarorszagon (a
GDP szazalékaban)
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2 A jegybank koltségvetési eredménybefizetését 1997-t8l torzftotta, hogy hatterében nem a tranzakcidk
eredménye, hanem az eszkdzok nettd felértékelddése allt, és ez altal mégis eltlint a tranzakciokon
elszenvedett valddi veszteség. Ennek végul 2003-ban az dllamhaztartasi torvény médositasa vetett
véget. Ettél kezdve az MNB tranzakciobdl szarmazoé eredményét eléjelétél fliggetlentl figyelembe
kell venni az dllamhéztartas egyenlegében, mig az eredményben elszamolt atértékel6dés csak finan-
szfrozasi tételnek szamit.

40 | Oktatasi fiizetek - A koltségvetési egyenleg mutatoi



4.3. Ciklikusan igazitott egyenleg

A ciklikus igazitas eredményeképpen adodé ciklikus komponens a vizs-
galati céltol fiiggéen tobbféle alapmutaté korrekciéjara hasznalhato.
Az igy kapott mutatét hivjuk ciklikusan igazitott deficitnek. Magyarorszag
esetében ugyanakkor annyira markansak voltak az 1991 és 2015 kozotti folya-
matok, hogy az alapvetd tendencidk - a hidny ndvelésének és csokkentésének
szakaszai - a ciklikus komponens eltavolitasa utan is alig médosulnak.

A ciklikus igazitas soran leggyakrabban az ESA-deficit korrekciéjara kertl sor,
hiszen az ESA-deficit fontos szerepet kap az EU fiskalis keretrendszerében.
Elemzési célbdl azonban a ciklikus igazitast érdemes a kiegészitett (SNA)
egyenleg szintjén végezni. Ez a mutatd egyarant kisz(iri a redlgazdasagi ing-
adozasokat és a kreativ konyvelést, igy tehat annyiban tér el a hagyomanyos
strukturalis deficittél, hogy nem sz(ri ki a természeti katasztréfak és birésagi
dontések hatdasat, és nem azonosit egyedi tételeket, mint ,egyszeri” hatast
(utébbiakrol részletesebben Hoffmann és P. Kiss, 2010).

A becsiilt ciklikus komponens az MNB és az Eurépai Bizottsag szamitasaiban -
modszertani okok miatt — jelentésen eltér. A Bizottsag példaul 2009-re a GDP
2 szazalékat meghaladé negativ ciklikus komponenst becsult a negativ ki-
bocsatasi rés alapjan. Figyelembe véve ugyanakkor, hogy 2009-ben a fébb
addalapnak szamitd bér és fogyasztds még nem csokkent, az MNB és EKB
modszere alapjan nulla és 0,5 szazalék kozotti negativ komponens adédik.
2012-ben ismét jelentds eltérés van a negativ komponens becslését illetéen.
2015-2018 kozott a Bizottsag egyre ndvekvé pozitiv ciklikus komponenst
becsil, szemben az MNB és EKB nulla kozeli becslésével. Ebbél adéddan a Bi-
zottsdg nagyobb ciklikusan igazitott hianyt (strukturdlis deficitet) dllapit meg.
Ezért lenne nagyon nagy gyakorlati jelentésége, hogy a leginkabb megbizhaté
- Osszetételhatast figyelembe vevé — médszert valasszuk a ciklikus igazitas
esetében. Sajnos az Eurdpai Fiskalis Keretrendszer nem enged eltérést a cik-
likus igazitas mdédszertanaban, igy ez a probléma folyamatosan fenndllhat.
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5.abra
Kiilonb6z6 ciklikus komponens becslések Magyarorszagon
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5. Kovetkeztetések

irasunk bemutatta, hogy fiskalis témakérben nincsen olyan altalanos fogalom,
hogy ,hidny”, mert a kiilonb6z6 kérdésekre kulonbdzd mutatdk adnak valaszt.
A feltehetd kérdések és a rendelkezésre 4ll6 mutatok részletes attekintése és
Osszevetése utan egyértelmvé valt, hogy,egyenlegében” sem egy, sem ketté
jelz6szam nem kaphat kizarélagos szerepet. Az eurdpai fiskalis keretrendszer
korabban kizarélag a statisztikai ESA-egyenlegre és annak ciklikusan igazitott
valtozatara koncentralt, azonban jelenleg mar a pénzforgalmi finanszirozasi
igényt is monitorozzak, a szamviteli egyenleg moédszertanat is vizsgaljak. A ke-
retrendszeren belll a ciklikus igazitas bizonyos hidnyossagait a viszonyitasi
alapul szolgald kiadasi szabaly segitségével korrigalndk. A szélesebb nem-
zetkozi tapasztalatok alapjan az is 1athato, hogy az egyes orszagok esetében
mélyebb elemzési lehetéséget biztosithatnak a kiilonb6zé intézmények altal
készitett alternativ alapmutatdk, amelyek tovabbi informacidk feldolgozasat
is elvégzik. Erre példaul szolgaltak az MNB mutatéi. Bemutatasa lehetéséget
nyujtott arra, hogy a kreativ konyvelés és a ciklus hatdsanak kiszlrésére va-
lasztott médszertani megoldasokat részletesebben attekinthessiik.
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