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A Magyar Nemzeti Bank a Magyar Nemzeti Bankrol sz6l6 2011. évi CCVIII. térvényben (, MNB torvényben”) meghatdrozott
alapvet6 feladatai, igy kiilobnésen a monetdris politika meghatdrozdsdval és megvaldsitdsdval kapcsolatos feladata elldtd-
sdnak tdmogatdsdra elemzi a kéltségvetési hidny és addssdg alakuldsdt, figyelemmel kiséri az dllamhdztartds finansziro-
zdsdt, elemzi a finanszirozdsnak a monetdris folyamatokra, a pénzpiacok alakuldsdra, a likviditdsra gyakorolt hatdsdt,
kutatdsokat folytat fiskdlis politikai kérdésekben. Az MNB torvény rendelkezése értelmében az MNB véleményt alkot a
kozponti koltségvetési torvény Kormdny dltal elfogadott tervezetérél.

A Magyarorszdg gazdasdgi stabilitdsdrol szolé 2011. évi CXCIV. torvény értelmében az MNB elnGke a Koltségvetési Tandcs
(KT) tagja, és ebben a mindségében részt vesz az Orszdggylilésnek benyujtani tervezett koltségvetési torvény tervezetére
vonatkozo KT-vélemény kialakitdsaban. Az MNB-ben rendelkezésre dllo szakmai tudds és felhalmozott informdcié kozvetet-
ten tdmogathatja a KT munkdjdt. Az MNB-nek a kéltségvetési torvény tervezetével kapcsolatos véleményét a KT iilésén az
MNB elndke jeleniti meg, akit az igy megjelenitett vélemény nem kot a KT tagjaként biztositott jogainak szabad gyakor-
ldsaban.

A fenti feladatok legmagasabb szakmai szinvonalon torténé teljesitésének tdmogatdsa érdekében az MNB szakértéi stdbja
rendszeresen elemzi a koltségvetési folyamatokat. A szélesebb kdzvélemény az ,,Elemzés az dllamhdztartdsrol” cimdi kiad-
vdnybdl ismerheti meg e szakért6i elemzések legfontosabb eredményeit. Az elemzésekben taldlhaté megdllapitdsok és
kovetkeztetések az elemzést készit6 szakért6k véleményét tiikrozik, és nem tekintheték az MNB vagy a Monetdris Tandcs
dlldspontjdnak.

Az elemzés a Pénziigyi elemzések, a Monetaris stratégia és kozgazdasagi elemzés, valamint a Pénziigyi stabilitas szakte-
riiletek kézremiikodésével késziilt, Gereben Aron igazgatd és Antal Judit, a Pénziigyi elemzések helyettes vezetéje alta-
lanos iranyitasa alatt. Az elemzés elkészitését Fehér Csaba, a Pénziigyi elemzések vezetd elemzéje iranyitotta. A szakér-
t6i elemzés MNB altali kbzzétételét Simor Andras, az MNB elndke hagyta jova.

Az elemzést készité csapat tagjai voltak: Abel Istvan, Baksay Gergely, Bauer Péter, Berki Tamas, Csaba Ivan, Horvath
Agnes, Hudak Emese, Kékesi Zsuzsa, P. Kiss Gabor, Kiss Regina, Koroknai Péter, Kovacs Mihaly Andras, Lovas Zsolt, Marto-
nosi Adam, Pellényi Gabor, Racz Olivér, Varga Lorant.
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« Kivetitéstink alapfeltételezései mellett a 2011. év végi 80,6
szdzalékos GDP-ardnyos bruttoé dllamaddssag 2026-ra 59,4
szdzalékra csokkenhet.

Ez az addssdg teljesiti a maastrichti szerzédés szerint
elvdrt 60 szdzalékos szintet, és az adéssdgdinamika meg-
felel az Eurdpai Unio dltal 2012-ben elfogadott tgyneve-
zett ,,egyhuszados” szabdlynak. Ugyanakkor az adossdg
meghaladja az Alaptdrvényben meghatdrozott 50 szdzalé-
kos adossdgcélt. Ennek eléréséhez vagy az dltalunk felté-
telezettnél tartésan magasabb névekedésre, vagy a befek-
teték bizalmdt erdsit, alacsonyabb finanszirozdsi koltsé-
get biztositd lépésekre, vagy tovdbbi fiskdlis egyenlegjavi-
tdsra van sziikség.

Az dllamhdztartds kamatkiaddsok nélkiili, Ggynevezett
elsédleges egyenlege dtmeneti ingadozdst kévetden a kive-
titési horizonton trendszertien javul, és hosszu tdvon a GDP
2 szdzaléka koriil stabilizdlodik. Ez az els6dleges egyenleg
képes ellensulyozni a - feltételezéseink szerint 2,5 szdzalé-
kos - hosszu tavu novekedeési litemet 0,8 szdzalékponttal
meghaladd éves finanszirozdsi koltség adossdgniévels hatd-
sdt, azaz biztositja az adéssdgrdta csokkenését.

Az elsédleges egyenleg 2016-ig tarto dtmeneti visszaesé-
sét egyes bevételek kiesése (a kiilbnadok, a félszuperbrutto
és a magdnpénztdri bevételek megsziinése, az EU forrdsok
csokkenése) és az Ujonnan megjelend kiaddsok (igy a
pedagdgus-életpdlyamodell megvaldsitdsa) okozzdk.
Kozéptdvon ugyanakkor a nyugdijrendszer parametrikus
és paradigmatikus reformjai (indexdlds, korhatdremelés,
jogosultsdgi feltételek szigoritdsa és a megvdltozott mun-
kaképességliek elldtorendszerének dtalakitdsa) nagymér-
tékben javitjdk az els6dleges egyenleget.

A Széll Kdlmdn-terv 2.0 intézkedései tartésan - becslésiink
szerint 2015-t6l évente 1,4 szdzalékponttal - javitjdk az
dllamhdztartds elsédleges egyenlegét, igy kulcsfontossd-
guak az adéssdgrata csokkentése szempontjdbol.

Az adédssdgpdlya dinamikdjat - az elsédleges egyenleg
mellett - alapvetéen befolydsolja mind a gazdasdgi néve-

kedés, mind a finanszirozdsi kéltségek alakuldsa. Vizsgd-
lataink szerint a ndvekedés félszdzalékos vdltozdsa 3,4
szdzalékponttal, a finanszirozdsi koltség 2017-tél torténé
1 szdzalékos eltérése alapfeltevéseinkhez képest 3,9 szd-
zalékponttal téritheti el a 2026-as adéssdg GDP-ardnyos
szintjét az alappdlya értékétol.

Fontos hangsulyozni, hogy elemzésiink un. technikai kive-
tités, nem pedig elérejelzés. Ez azt jelenti, hogy nem a
legvalésziniibb, hanem a valtozatlan gazdasdg- és szakpo-
litikdk feltételezése mellett vdrhatoan megvaldsuld hidny-
és adossdgpadlydt mutatja be.

A Magyar Nemzeti Bank azon kiadvanyai, amelyek az allam-
haztartas helyzetét elemzik, altalaban legfeljebb két évre
tekintenek eldre. A gyakori, révid tava elemzések lehetévé
teszik az el6rejelzések finomhangolasat a megfigyelt gaz-
dasagi folyamatok tiikrében - ugyanakkor nem alkalmasak
hosszabb tavl trendek vagy egyes szakpolitikai dontések
csak tobb év tavlatdban érvényesild fiskalis hatasainak
bemutatasara.

Jelen kiadvanyunk ezt a hianyossagot orvosolja és a hosz-
szabb tavl folyamatokra koncentral. Azt vizsgalja, hogy a
kovetkezé tizenot évben miként alakul az allamadodssag,
milyen feltételek mellett érhet6 el az Alaptorvényben rog-
zitett 50 szazalékos és az Eurdpai Unié Maastrichti Szerz6-
dése szerint elvart 60 szazalékos adossagszint.

Ennek érdekében

« réviden megvizsgaljuk az allamadossag fennallo szintjé-
nek kialakulasat, valamint az elmult évek addssagpalyajat
befolyasold fontosabb tényezdket;

« elemezziik az allamhaztartas helyzetének varhat6 alaku-
lasat a 2012-2016 kozotti idészakban, kiilonds tekintettel
az elsGdleges egyenleget befolyasold folyamatokra és a
kozelmult intézkedéseire;

« szamba vessziik, hogy a kiindulé adossagszint, az allam-
haztartas elsédleges egyenlege, kamategyenlege és a
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gazdasag novekedési Uteme - a jelenlegi gazdasagpoliti-
kai kornyezet fennmaradasat feltételezve - hogyan alakit-
jak az adossagpalyat az elkovetkezend6 15 évben. Ennek
soran megkiilonboztetett figyelmet forditunk azokra a
kiadasokra, amelyekre a népesség demografiai osszetéte-
lének valtozasa kozvetlen és modszereinkkel mérhet6
hatast gyakorol;

megvizsgaljuk az igy kirajzolodd adossagpalya érzékeny-
ségét néhany alapvet6 feltételezésre: a forint/euro arfo-
lyamra, az allamkotvények varhato hozamara, az alappa-
lyatol eltéré ltemi novekedésre és az allamhaztartas

mértékl javulasara vagy romlasara;

Osszevetjiik az el6revetitett adossagpalyat a magyar fiska-
lis politika szamara relevans legfontosabb addssagszaba-
lyokkal (maastrichti kritérium, az Alaptorvény adossag-
szabalya, az EU 2012-ben elfogadott un. ,egyhuszados”
szabalya), és megvizsgaljuk, hogy mekkora potlolagos
egyenlegjavulasra volna ahhoz sziikség, hogy elemzésiink
15 éves id6horizontjan valamennyi szabalyt teljesitsiik.

Mivel szamitasainkban a fiskalis politika valtozatlansagabdl
indulunk ki, ezért az addssag- és hianypalyaink Ugynevezett
technikai kivetitések, azaz nem tekinthetdk elérejelzésnek.
Ez azt jelenti, hogy nem a legvaloszini(ibb, hanem a valto-
zatlan gazdasag- és szakpolitikak mellett feltételesen meg-
valosulo palyat mutatjuk be.

Sziikséges felhivni a figyelmet arra, hogy a kivetitési hori-
zont mentén a hiany- és adoéssagdinamikakhoz, illetve az
azokat magyarazo folyamatokhoz kapcsolodo bizonytalan-
sag fokozatosan novekszik. A bizonytalansag részben a
modszertani okokra visszavezethetd hibak halmozddasanak
és a makrogazdasagi folyamatok kivetitéséhez kapcsolodo
kockazatoknak tudhato be, részben pedig annak, hogy a
gazdasagpolitikai viselkedési reakciok és visszacsatolasok
korlatozottan érvényesiilnek.

Kivetitésiink alapfeltételezései mellett a 2011. év végi 80,6
szazalékos GDP-aranyos brutto allamadéssag 2026-ra 59,4
szazalékra csokken. Az allamadodssag kozéptavu dinamikajat
a jelenlegi gazdasagi ciklus 2016-ra feltételezett kifutasaig
elért elsédleges egyenleg és adossagszint, a gazdasagi
novekedésre, a finanszirozas koltségeire és a forint arfolya-
mara vonatkozo feltételezések, valamint a demografiai
valtozasokra érzékeny kiadasi tételek alakulasa hatarozza
meg.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL « 2012. MAJUS

1. abra
Allamadéssag a GDP aranyaban - a kivetités
eredményei
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A 2026-ra elért 59,4 szazalékos brutté adossagrata - ami a
valsagot megel6z6 8 év atlagos szintjének felel meg -, tel-
jesiti a Maastrichti Szerzédés 60 szazalékos adossagkritériu-
mat. Az addssagpalya emellett eleget tesz az Eurdpai Uniod
2012-ben elfogadott fiskalis csomagjanak részét képezd,
Ugynevezett ,egyhuszados” szabalyanak, miszerint a tagal-
lamoknak GDP-aranyos allamadossaguk 60 szazalék feletti
részét az addssagtobblet egy huszad részével kell évente
csokkentenilik. A 2026-ra kivetitett adossagszint ugyanak-
kor tovabbra is meghaladja az Alaptdrvényben meghataro-
zott 50 szazalékos értéket. Amennyiben kivetitésiink 15
éves horizontjanak végére teljesiteni kivanjuk az Alaptor-
vényben megfogalmazott adossagcélt, akkor 1. vagy az
alappalya szerintinél tartésan magasabb ndvekedésre, 2.
vagy a befektetdk bizalmat erdsit6, az addssag kamatterhét
csokkent6 lépésekre, 3. vagy pedig tovabbi fiskalis egyen-
legjavulasra van sziikség.

Amennyiben a finanszirozasi koltség a kivetitésiinkben fel-
tételezett litemben csokken és a magyar gazdasag noveke-
dési potencialja nem emelkedik, az Alaptérvényben megje-
6lt addssagcél eléréséhez a GDP aranyaban tovabbi 0,9
szazalékpontos tartos fiskalis egyenlegjavulas sziikséges
2017-t6l. Osszevetés végett, becslésiink szerint a Széll Kal-
man-terv 2.0 tartds nettd hatasa kozéptavon hozzavetdleg
1,4 szazalékot tesz ki.

Az adossagrata alakulasat leginkabb meghatarozo harom 6
tényezovel - az allamhaztartas kamatkiadasok nélkil sza-
mitott, Ugynevezett elsédleges egyenlegével, a mar meglé-
v addssag finanszirozasi koltségeivel és a gazdasag néveke-



2. abra
Allamadéssag dinamikaja és dekompozicidja,
2001-2026
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dési litemével - kapcsolatban az alabbi fébb feltételezések-
kel éltiink:

o Az dllamhdztartds elsddleges egyenlege trendszer(ien
javul, e javulas azonban jelent6s ingadozasok mellett
valosul meg: 2012 és 2016 kozott 1,3 szazalék és 1,7 sza-
zalék kozott mozog, ezt kovetéen pedig - a 2016. évi 1,4
szazalékos szintrél indulva - fokozatosan éri el a GDP
2 szazalékat. A 2013 és 2016 kozotti idészakban az els6d-
leges tobblet atmeneti visszaesését az indokolja, hogy a
bevételcsokkentd intézkedések és folyamatok (példaul a
kulonadok és a félszuperbruttd kivezetése, egyszeri, a
maganpénztari vagyontranszferb6l szarmazd bevételek
kiesése, az EU-forrasok csokkenése) és kiadasnovelo lépé-
sek (igy a pedagogus-életpalyamodell) hatasat a kiadas-
csokkenté és bevételndveld intézkedések nem ellensi-
lyozzak. Kozéptavon ugyanakkor a nyugdijrendszer
reformjai és a Széll Kalman-terv 2.0 intézkedései javitjak
a koltségvetés elsddleges egyenlegét. Kivetitésiink szerint
ez utobbi intézkedéscsomag 2012-ben a GDP 0,2 szazalé-
kaval, 2013-at kovetéen évente atlagosan 1,4 szazalékkal
javitja az allamhaztartas egyenlegét.

A finanszirozdsi koltségek esetében kozéptavon az azokat
meghatarozo orszagkockazati prémium szamottevé csok-
kenésére szamitunk, de feltételezziik, hogy a prémium a
kivetitési horizonton nem tér vissza a valsagot megel6z6
idészak tartosan alacsony szintjére. Mindez a forint
allampapirok esetében némileg 4 szazalék alatti realka-
matot jelent, ami 0,9 szazalékponttal haladja meg a val-
sag elotti értéket. A devizaadossag némileg alacsonyabb
elvart hozamat, valamint a realarfolyam valtozasanak

3. abra
Az allamhaztartas ESA-egyenlege, 2012-2026
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hatasat is figyelembe véve, a korrigalt implicit kamat 0,8
szazalékponttal magasabb a GDP-novekedés liteménél.

« A gazdasdgi novekedeést illetéen a jelenlegi ciklus lecsen-
gését kovetden - 2016-tol - évi 2,1 szazalékrol fokozato-
san évi 2,5 szazalékra névekvo potencialis GDP-bdviiléssel
szamoltunk (ami mind a fejlett eurdpai orszagokhoz valo
felzarkozasi folyamatot, mind pedig a termelési tényezdok
béviilését tekintve megalapozottnak tiinik). Kivetitésiink-
ben azt feltételeztiik, hogy a kiilsé forrasbevonas feltét-
elei az id6szak folyaman fokozatosan javulnak, és a gaz-
dasag Ujra konvergenciapalyara all.

A kapott eredmények és az alkalmazott feltételezések
kozotti Osszefliggéseket megvilagitando, érzékenységvizs-
galatokat végeztiink:

« Novekedés: Egy 0,5 szazaléknyi, 2017-ben kezdddo tartos
eltérés az alappalya novekedési iitemétdl 3,4 szazalék-
pontos ellenkezd irany( valtozast okoz a kivetitési hori-
zont végének addssagratajaban.

« Arfolyam: A 2017-2026 kozotti adossagvaltozas érzékeny-
sége egy 10 szazalékos arfolyamvaltozasra hozzavetéleg
2,9 szazalék.

« Kamat: A forint- és devizakotvények hozamanak 2017-ben
bekdvetkezé 1 szazalékpontos szinteltolodasa 3,9 szaza-
lékpont koriili adossagvaltozast eredményez 2026-ra.

Elsédleges egyenleg: Amennyiben az allamhaztartas
elsédleges egyenlege 2017-t6l minden évben 0,5 szazalék-
kal eltér az alappalya egyenlegétdl, a 2026-os adossag-
szint a GDP 5,2 szazalékaval lesz alacsonyabb, illetve
magasabb.
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Az érzékenységvizsgalatok eredményei tobb okbdl is dvato-
san kezelendok. Egyfel6l nem volt modunk az adossagdina-
mikat befolyasold f6 komponensek egymasra hatasat vizs-
galni, illetve kiszlrni. Egy jelentGs fiskalis szigoritas esetén
példaul a novekedés atmeneti visszaesését varjuk, ami az
adossagrata csokkenését lassitja; a kockazati felar ugyanak-
kor csokkenhet és hosszabb tavon a gazdasagi novekedés is
gyorsulhat korabbi szintjéhez képest. Ugyanigy az arfolyam
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erGsodése és gyengiilése eltérd, aszimmetrikus hatassal van
a lakossagi fogyasztasra, az importigényes és az exportra
termel6 agazatokra és ezeken keresztiil a novekedésre,
valamint a kdltségvetési bevételekre. Masfeldl egy egy sza-
zalékpontos elsédlegesegyenleg-javulas és egy egyszazalé-
kos arfolyam-erdsodés eltéré nagysagrend( valtozast képvi-
sel az alappalyahoz képest, igy bekovetkezésiik valoszind-
sége is mas.



Az Elemzés az dllamhdztartdsrol - Kivetités a koltségvetési
egyenleg és az dllamadéssdg alakuldsdrél (2012-2026) cim(
kiadvany célja a brutto addssagpalya, valamint az azt meg-
hatarozo legfontosabb valtozok technikai feltételezésekre
épilé kivetitése vilagosan megfogalmazott feltételezések
mentén, és a kivetités Gsszevetése a hazai fiskalis politika
szempontjabol relevans alkotmanyos és europai unios ados-
sagszabalyokkal. Ilyen jellegli kivetitést évente egyszer
terveziink késziteni a jovében, és 2013-t6l kezdédéen az
el6zé publikacio ota hozott intézkedések adossagpalyara
gyakorolt hatasat is be kivanjuk mutatni.

Elemzésiink alulrol felépitve, azaz az egyes koltségvetési
bevételi és kiadasi tételeket egyenként kivetitve késziilt. A
kivetitések tlikrozik a multban meghozott koltségvetési
intézkedések és a makrogazdasagi palya hatasat.

Az elemzés soran azokat az intézkedéseket vettiik figye-
lembe, amelyeknek a kodifikacidja lezarult, vagy amelyek
esetében a kormany - illetve egyes esetekben az Europai
Bizottsag - szabalyozasi szandékai kelld részletezettséggel
megismerhet6vé valtak. A 2012. aprilis 30-at kdvetden koz-
zétett informaciokat nem allt modunkban figyelembe
venni.

Az elemzésnek nem célja, hogy a koltségvetési egyenleg és
a brutté adossagdinamika bemutatasan tal szakpolitikai
javaslatokat fogalmazzon meg. A célként feltételezett - az
unios és hazai jogszabalyokbodl fakado - addssagszabalyok
teljesitésének lehetséges szakpolitikai szerkezetét tehat
nem elemzi, nem nevesiti az adossagszint csokkenéséhez
sziikséges esetleges intézkedéseket.

A 15 éves horizont megvalasztasban szamos szempont jat-
szott szerepet:

« Fontosnak tartottuk, hogy a valasztott id6tavon a népes-
ség létszamanak és korosszetételének valtozasa mar
kimutathato legyen, hiszen a kdovetkezo évtizedek legfon-
tosabb, mar most lathatd folyamata a tarsadalom Grege-

dése lesz. A horizont hosszabbodasaval a demografiai
folyamatok hatasai egyre szemléletesebbé valnak.

o Minél hosszabb viszont az id6tav, annal tobb olyan - tech-
noldgiai fejlédéssel, termelékenységgel, megtakaritasi
hajlandosaggal, viselkedési hatasokkal kapcsolatos - fel-
tételezéssel sziikséges élni, amelyekre nézve nem rendel-
keziink informacidval, és egy ponton til ezek a szubjektiv
feltételezések valnak meghatarozova.

« Fontosnak tartottuk, hogy a jelen dontéshozdi szamara
megragadhato és relevans periodust valasszunk.

Amennyiben az eredmények értelmezése ezt sziikségessé
teszi, vagy ebbe az iranyba mutaté (j érvek meriilnek fel,
a kovetkez6 évek hasonld kiadvanyainak elékészitése soran
mérlegelni fogjuk a kivetitési horizont meghosszabbitasat.

Elemzésiink eredményei modszertani szempontbol an.
technikai kivetitésnek, és nem elérejelzésnek tekinthetok.
Ez alatt azt értjiik, hogy célunk a jelenleg definialt gazda-
sagpolitikai-fiskalis kornyezet folytatddasanak, valtozatlan-
saganak feltételezése esetén eldallo hiany- és adossagpalya
bemutatasa. Ez nem (vagy csak nagyon specialis esetekben)
esik egybe a legvaldszinlibb palyaval. Masképpen fogalmaz-
va: nem arra a kérdésre keressiik a valaszt, hogy a legna-
gyobb valdszintiséggel mi fog torténni, hanem arra, hogy mi
torténne akkor, ha a jelenlegi szabalyainkat, viselkedésiin-
ket kovetjiik a jovoben.

A valtozatlan fiskalis politika értelmezése az addssagkiveti-
tésiink mogott meghlzodo elsédleges egyenlegpalyara
vonatkozoéan sok esetben nem trivialis. Elemzésiink viszony-
lag hosszU, 15 éves id6horizontja mellett ez kiilonésen igaz.

Egy rovidebb, néhany éves id6horizontra késziilé kivetités

esetében a valtozatlan politika értelmezése altalaban a mar
elfogadott - vagy legalabb bejelentett és megfeleléen rész-
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letezett - jogszabalyok elérejelzésbe vald beépitésével
torténik. Néhany év tavlataban ugyanis a hatalyos jogszaba-
lyok, szaktorvények alapjan a koltségvetési tételek tobbsé-
ge megbizhatoan szamszerdsithetd.

A hosszabb tavot lefed6 elemzések esetén ugyanakkor bele-
itkoziink abba a korlatba, hogy a meglévé jogszabalyok
vagy nem rendelkeznek az adott koltségvetési tétel alaku-
lasarol, vagy pedig a jogszabalyok altal definialt palya hosz-
sz tavon szakpolitikai szempontbol nyilvanvaléan elfogad-
hatatlan eredményt ad, azaz vélhetd, hogy az adott jogsza-
baly el6bb-utobb moddositasra keriil. Ilyen esetekben a
szokasos eljaras a meglévé szakpolitikai szandékok tovabb-
vitelének feltételezése, illetve vilagos szakpolitikai elvek
hianyaban a relativ szolgaltatasi szinvonal fennmaradasanak
érvényesitése a kivetitésben.!

Elemzésiinkben a valtozatlan gazdasagpolitika és fiskalis
politika meghatarozasakor az alabbi iranyelvek szerint jar-
tunk el:

« Mindaddig, amig egy adott koltségvetési tétel esetében a
jelenleg hatalyos jogszabalyok, intézkedések plauzibilis
iranymutatast adtak annak alakulasra vonatkozoan, addig
e szabalyokat vettiik alapul.

« A szabalyok hatokorén til valtozatlan szolgaltatasi szinvo-
nal relativ fenntartasanak feltételezésével éltiink.

« A valtozatlan szolgaltatasi szinvonal folytatélagos fenntar-
tasat a legtobb tétel esetében a nemzetkozi gyakorlatnak
megfelelden a potencialis GDP-hez viszonyitott szint val-
tozatlansagaként értelmeztiik.

« Kivételt képeznek ez alol a demografiai folyamatok altal
befolyasolt koltségvetési tételek, melyek esetében a
demografiai valtozasok hatasait érvényesitettiik.

« Néhany kiadasi tétel esetében (allami beruhazasok,
egészségiigyi bérek) a meglévé szolgaltatasi szinvonal
folytatolagos tovabbvitele a kiadasok jelenlegi alacsony
szintje mellett kozéptavon olyan fesziiltségeket general,
amelyek elengedhetetleniil tobbletkiadasokhoz vezetnek.
Ilyen esetekben a valtozatlan szolgaltatasi szinvonalhoz
tartozd kiadasnak nem a jelenlegi szintet, hanem vala-
mely historikus értéket vettiik alapul, és ezt indexaltuk a
potencialis GDP értékével.

Altalanossagban elmondhatd, hogy a 2012 és 2016 kozotti
id6szakra vonatkozd egyenlegkivetitésiink esetében (3.
fejezet) a meglévé jogszabalyok, intézkedések a koltségve-
tési tételek jo részének alakulasat lefedik, igy itt a legtobb
esetben a hatalyos szabalyok jelentették szamunkra a kiin-
duldpontot. A 2017 és 2026 kozotti idészakra késziilt ados-
sag-kivetités (4. fejezet) esetében a legtobb esetben a
hatalyos szabalyok nem adtak Gtmutatast, igy itt a szolgal-
tatasi szinvonal folytatolagos érvényesiilése az iranyado
feltételezés a legtobb tétel esetében.

Az allamaddssag kozéptavu kivetitéséhez az alabbi f6 épit6-
elemek sziikségesek:

1. Sziikség van néhany alapvet6é makrogazdasagi mutato
(GDP, inflacio, fogyasztas stb.), valamint a demografiai
folyamatok kivetitésére;

2. Ezekkel, valamint az elézé alpontban meghatarozott
elvekkel Osszhangban fel kell épiteni a koltségvetés
kamatkiadasok nélkiili (elsédleges) egyenlegének idébeli
lefutasat;

3. Az adossag jelenlegi szintjébdl kiindulva, a mindenkori
elsédleges egyenleg, a kamatkiaddsok, a devizadrfolyam,
illetve a gazdasdgi novekedés felhasznalasaval el lehet
késziteni az adossagrata jovobeli alakulasara vonatkozo
kitekintést.

A vazolt mddszertan idealis esetben iterativ jellegli, azaz
figyelembe veszi a makrogazdasagi, pénziigyi és fiskalis
folyamatok legfontosabb kolcsonhatasait is.

Elemzésiinkben a makrogazdasagi valtozok palyajanak
meghatarozasakor a jelenlegi helyzetbdl, illetve az MNB
2012 marciusaban megjelent, Jelentés az infldcié alakuld-
sarél cimi kiadvanyaban felvazolt 2 éves kitekintésbol
indultunk ki. A 2012-t6l 2016-ig tarto id6szakra vonatkozo-
an azt feltételezziik, hogy ez alatt a gazdasag ciklikus
pozicidja bezarul. 2016-tol kezd6déen a makrogazdasagi
folyamatok a kozéptav( egyensuly mentén alakulnak.
A gazdasag novekedési iliteme megegyezik a potencialis
novekedési rataval, az inflacio liteme pedig az MNB 3 sza-
zalékos inflacios céljaval. A rdvid és kozéptavi makrogaz-

1 J6 példa erre az, hogy allamhaztartas bevételi és kiadasi tételei koziil tobbet a rajuk vonatkozd térvények nominalis értéken rogzitenek. Ezekben az
esetekben 15 éves id6horizonton altalaban nem célszer( a realértékiikben fokozatosan erodalodo bevételi vagy kiadasi szinteket valtozatlan politika-
ként elfogadni, hiszen a legtobb esetben minddssze azt jelzik, hogy a jogalkoto fenn kivanja tartani szabadsagat arra nézve, hogy a szakpolitikai
célokat a koltségvetési korlatok szabta keretek kozott pontosan mikor kivanja érvényesiteni, és hosszu tavon vald beépitésiik a kitekintésbe a szolgal-
tatasi szinvonal romlasaként - azaz az adott szakpolitikaban torténé relativ valtozasként - lenne értelmezhet6.
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dasagi feltételezések részletes bemutatasa 3.1. és 4.1.
alfejezetekben talalhato.

A koltségvetés bevételeire és kiadasaira, és az ezekbdl
adodo elsédleges egyenlegre vonatkozé kivetitésiinket az
igy elBallt makrogazdasagi palya, valamint az 1.4. alfejezet-
ben bemutatott elvek és modszertan alapjan készitettiik el.

Az adodssagpalya elkészitéséhez hasznalt kamatkiadasi
palyat alapvetéen a hazai befektetésektdl elvart kockazati
prémiumra vonatkozo feltevéseink hatarozzak meg. A koc-
kazati prémiumra vonatkozéan azzal a feltételezéssel
éltiink, hogy a kivetités horizontjan az orszagkockazati
prémium viszonylag gyorsan és szamottevéen csokken, de
az id6szak alatt nem tér vissza a valsagot megel6zo, tarto-
san alacsony hozamokkal jellemzett finanszirozasi kornye-
zetben tapasztalt szintekre. A finanszirozasi koltségekre
vonatkozo feltételezéseinket részletesen a 4.4. alfejezet-
ben fejtjik ki.

Az alkalmazott modellezési keret nem képes teljes korlien
figyelembe venni a makrogazdasagi palya, a fiskalis politika
és a pénziigyi folyamatok szimultan kélcsonhatasait. Ahol
sziikséges volt, ott szakértdi korrekciok segitségével bizto-
sitottuk, hogy az alappalya egy minél tobb szempontbdl
konzisztens kivetitést jelenitsen meg, ahol a kiilonbozd
valtozok legfontosabb egymasra hatasai tiikr6z6dnek.

A 2. fejezetben bemutatjuk, hogy milyen tényezdk jarultak
hozza a jelenlegi allamadodssag kialakulasahoz, kiilon foglal-

kozunk az allamadossag kamatterhének alakulasaval, majd
nemzetkozi Gsszehasonlitasban vizsgaljuk az eladosodott-
sag mértékeét.

A 3. fejezetben a hosszi tavl adossagpalya-kivetitésiink
els6 lépéseként bemutatjuk a koltségvetés hianyara, illetve
ket. A miltban meghozott és a jovobeli koltségvetési folya-
matokat meghatarozo intézkedések hatasanak bemutatasan
tal célunk az, hogy minél pontosabban megragadjuk a
hosszabb tavl adossagkivetités alapjaul szolgalo, a jelenlegi
gazdasagi ciklus lezarulta utan el6allo ,,induld” koltségveté-
si poziciot.

A 4. fejezet targyalja a valtozatlan fiskalis politikat felté-
telez6 adossagkivetités eredményeit, az adossagszint
néhany kiemelt valtozéora megbecsiilt érzékenységének
vizsgalatat és az adossagcélok eléréshez - az egyéb ténye-
z0k valtozatlansaga esetén - sziikséges koltségvetésiegyen-
leg-javulas, azaz a fiskalis rés mértékét, amennyiben ez
sziikséges.

A fiiggelékek szamos, a kivetitést kiegészitd, az eredménye-
ket megalapozd hattéranyagot tartalmaznak. Egyrészt
bemutatunk néhany, a brutté allamadoéssagon talmutato, az
fiskalis indikatort. Ezutan bemutatjuk a demografiai, vala-
mint a munkaerdpiacra vonatkozod feltételezéseinket, és
részletesen elemezzilk az egészségiigyi kozkiadasok alaku-
lasara hato tényezdket. Végiil tablazatos formaban bemu-
tatjuk a kivetités soran alkalmazott fontosabb maodszertani
feltételezéseket.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS

11



12

A maltbeli fiskalis politika 6rokségének tekinthet6 allami
pénziigyi kotelezettségek kdzgazdasagi mutatdkkal torténd
megragadasa nem egyszer( feladat. A nemzetkozi intézmé-
nyek és a piaci szereplok kiemelt szerepet tulajdonitanak a
brutté allamadoéssagnak, ami az allamhaztartas multban
felhalmozott pénziigyi kotelezettségeit testesiti meg. A
mutato elénye, hogy tobbé-kevésbé egzakt, konnyen szam-
szer(isithetd, ezért szamos orszag esetében rendelkezé-
stinkre all. Hatranya ugyanakkor, hogy csak egy részét fedi
le a multban meghozott koltségvetési dontések jelenbeli
hatasanak.

A mdltbeli fiskalis dontések osszes jovébeli hatasanak
megismeréséhez az allamhaztartas teljes - a pénziigyi
eszkozok és kotelezettségek mellett a realeszkozoket is
tartalmazoé - mérlege adhat tampontot. Emellett a mult-
beli tevékenységgel 6sszefliggd, de a jovoben megvalosuld
kotelezettségek is részét képezik a koltségvetési politika
orokségének.

Elemzésiinkben a konvencioknak megfeleléen a brutto
allamaddssagra fokuszalunk. A Fliggelékben (6.1. Fiiggelék)
ugyanakkor kisérletet tesziink azon alternativ fiskalis indi-
katorok bemutatasara, amelyeknek a jovoben egyre novek-
vO szerepe lehet egy adott orszag ,fiskalis allapotanak”
megitélésében.

A kovetkezékben bemutatjuk, hogy milyen tényezék jarul-
tak hozza a 2011 végi, a GDP 80 szazalékat meghaladd
allamadossag-rata kialakulasahoz, kiilon foglalkozunk az
allamadossag kamatterhének alakulasaval, majd nemzetko-
zi 6sszehasonlitasban vizsgaljuk az eladdsodottsag mérté-
két.

A brutt6é adossagrata valtozasat dontéen négy tényez6: az
elsédleges egyenleg, a fennallé adossag realkamatterhei, a
realarfolyam és a gazdasagi novekedés egyiittes hatasa

4. abra
A GDP-aranyos brutté allamadoéssag alakulasa
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hatarozza meg, bar e tényez6k mellett egyes esetekben az
allamnak a koltségvetés egyenlegétdl fiiggetleniil is kelet-
kezhetnek pénziigyi kdvetelései és tartozasvaltozasai.

A magyar allamadodssag alakulasat tekintve a konzisztens
adatok rendelkezésre allasa 6ta harom nagyobb periodus
kilonboztetheté meg (4. és 5. abra)2:

o A kilencvenes évek kozepére elért igen magas szintet
kovetden folyamatos csokkenés kdvetkezett be 2001-ig,
ami a gyorsul6 gazdasagi ndvekedésnek, a szigoribba valo
fiskalis politikanak és jelent6s részben a privatizacios
bevételek adossagcsokkentésre forditott dsszegének volt
a kovetkezménye. Mindezek kovetkeztében 2001-re a
brutté allamadossag a GDP 52,7 szazalékara csokkent a
kilencvenes évek els6 felében elért 90 szazalék kordili
cslicspontjaral.

2001 utan az adossagrata emelkedni kezdett, amelyben
2002 és 2006 kozott az elsddleges egyenleg szamottevd
romlasanak volt a legnagyobb hatasa, de szerepet jat-
szott benne a viszonylag magas realkamatteher is. Ezzel
szemben az atlagosan 4 szazalékos gazdasagi novekedés
és kisebb mértékben a realarfolyam felértékelédése mér-

2 A magyar allamaddssag alakulasarol részletes elemzést ad Czeti-Hoffmann (2006).
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sékelte az addssag novekedését, ami azonban 2006-ra igy
is a GDP 65,9 szazalékara emelkedett.

2006-ban egyértelmi(ivé valt, hogy a magas elsddleges
hiany rovid tavon sem tarthato fenn, igy tobb lépésben
jelent6s koltségvetési kiigazitasokra keriilt sor. A kiigazi-
tas hatasara a koltségvetés mar 2008-ban elsddleges
tobbletet mutatott. Ezzel parhuzamosan viszont a gazda-
sagi novekedést stagnalas, majd a nemzetkozi pénziigyi
valsag kovetkezményeként visszaesés valtotta fel. Ezenfe-
lil a forint realfelértékelédése megtorpant, sét 2011-ben
a jelent6s arfolyamgyengiilés novelte a devizaaddssag
GDP-aranyos értékét. 2006 és 2011 kozott 15 szazalék-
ponttal emelkedett az adossagrata, amelyhez az els6dle-
ges egyenleg és a nettd kamatkiadasok a korabbinal sok-
kal kisebb mértékben jarultak hozza, igy az jelentds
részben a gazdasagi visszaesés és az arfolyamgyengiilés
kovetkezménye volt.

5. abra
A GDP-aranyos brutté allamaddssag valtozasanak
dekompozicidja
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A koltségvetés elsédleges pénzforgalmi egyenlege mellett
tobb egyedi, a mindenkori pénzforgalmi hianyt nem érint6
tényez6 is befolyasolta a vizsgalt id6szakban a nominalis
adodssag alakulasat, amelyek koziil az utobbi években a leg-
jelentosebb az IMF és az EU hitelkeretébdl felvett hitelek
osszege 2008-ban, illetve a magannyugdijpénztaraktol az
allamhoz keriilt allampapirok kivezetése 2011-ben.

« 2008-ban a magyar allam az aktualis finanszirozasi igényé-
nél nagyobb dsszegl hitelt vett fel, ami abban az évben a
GDP 5,5 szazalékaval novelte az adossagot. A hitel egy

részét az allam a hazai bankszektornak kozvetitette, illet-
ve bankbetétben helyezte el, késébb pedig részben
értékpapir-vasarlasra (MOL-részvénycsomag) forditotta.

2011-ben a magan-nyugdijpénztari rendszer tagjainak 97
szazaléka visszalépett az allami nyugdijrendszerbe, és
ezzel egyiitt a magannyugdijpénztarak altal kezelt port-
folio 90 szazaléka a Nyugdijreform és Adossagcsokkentd
Alaphoz keriilt. Az atvett portfélionak mintegy fele allam-
papir volt, amit az allami adossagkezel6é bevont, igy az
allamadodssag egy lépésben a GDP 4,9 szazalékaval csok-
kent. Az atvett portfolid masik részét az alap részlegesen
értékesitette, igy az ebbdl ered6 bevétel is hozzajarul az
addssagrata csokkenéséhez.

Az addssagrata 2011 végén a GDP 80,6 szazaléka volt, igy
messze meghaladta a hazank szamara relevans adossagsza-
balyokat, mind a maastrichti szerzédésben a Gazdasagi és
Monetaris Unidhoz valo csatlakozas adossagkritériumaban
szerepl6 60 szazalékos, mind a 2012-t6l hatalyos Alaptor-
vényben rogzitett 50 szazalékos szintet.

Az allamadodssag dinamikaja szempontjabol meghatarozo
jelent6ségli kamatteher az elmdlt tiz évben trendszerlien
csokkent: 2000 és 2011 kozott mintegy 6 szazalékponttal
lett alacsonyabb a nominalis implicit kamat.> A valtozas
szamos hatas eredéje, melyek kozil alapveté fontossagl
volt a korabbinal alacsonyabb inflacios kornyezet kialakula-
sa, valamint a 2008-ig a nemzetkozi tékepiacokon kialakult
tartésan magas kockazati étvagy, és az ennek kovetkezté-

6. abra
Az allamadossag implicit kamatai
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3 Az adott évben fizetend6 kamatok és az el6z6 év végén fennalld adossag hanyadosat implicit kamatnak nevezziik, ami lényegében az ad6ssagallomany-

ra fizetett atlagos kamatlabat mutatja.
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ben létrejott alacsony globalis hozamkornyezet. Az inflacio
mérséklodésének jelentéségét mutatja, hogy az idGszak
soran a realhozamok kevesebb mint 3 szazalékponttal csck-
kentek (6. abra).

A globalis pénziigyi valsag 2008. 6szi kirobbanasat kdvet6en
a befektet6k altal elvart kockazati prémium és kamatszint
megnovekedett, ennek ellenére a magyar allamadossag
implicit kamata tovabb mérséklédott. Ennek legfontosabb
oka az IMF-EU hitelkeret igénybevétele, ugyanis a nemzet-
kozi szervezetektdl kapott forrasok kamata fele-harmada

1. keretes iras

volt az ebben az idészakban kibocsatott magyar allampapi-
rokénak. A hitel lehetévé tette, hogy 2008 végén és 2009
elso felében, amikor az allampapir-piaci hozamok a legma-
gasabbak voltak, csak viszonylag kevés kotvényt bocsasson
ki a magyar allam, és csak alacsonyabb hozamok mellett
térjen vissza a piaci finanszirozasra. A piaci hozamok csok-
kenésének megtorpanasa, majd emelkedése ellenére tehat
folytatodott az implicit kamat csokkenése. Ekozben az
adossag szerkezete atrendez6dott: a piaci, forint alapl
finanszirozas csokkenése mellett jelentGs szerepet kaptak a
nemzetkozi szervezetektdl felvett devizahitelek.

A piaci finanszirozasi koltségekre hato tényezok valtozasa a valsag hatasara

A pénziigyi valsag kezdetén jelent6sen megugr6 allampapir-piaci
hozam jelenleg ismét a valsag el6tti szinteken jar. A megvaltozott
kornyezet és a novekvé kockazatérzékenység kovetkeztében azon-
ban mas tényezok allnak a korabbihoz hasonloé hozamszint hatteré-
ben: a kockazati prémium jelentésen emelkedett, amit a kocka-

zatmentes hozamok nulla korili szintre esése ellensulyoz.

Monostori (2010) az 5 éves allamkotvényekre kimutatja, hogy kdz-
vetleniil a valsag el6tt, 2008 elején az elvart hozam fele az alter-
nativaként elérhet6 kockazatmentes eszk6zok hozamabdl szarma-
zott, amit az arfolyam- és kamatkockazati felar novelt meg (7.
abra). A pénziigyi és szuverén adossagvalsag azonban atalakitotta
a befekteték kockazatérzékelését a koltségvetési politikak fenn-
tarthatosagat illetéen, igy 2011 végén, 2012 elején a nemfizetési
valoszinliségb6l ered6 komponens mar a magyar allampapirok
hozamanak felét magyarazza. A nominalis kamatok azért nem
emelkedtek jelent6sen a 2008 eleji szintekhez képest, mert a koc-
kazatmentes hozamok kozel nullara csokkentek a fejlett orszagok-

ban, igy a nagyobb kockazati felar alacsonyabb bazishoz adddott.

A szuverén nemfizetési kockazat szerepének er6sodése a valsag

7. abra
Az otéves lejaratu forintallampapir-hozam
dekompozicidja
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kezdete ota vilagszerte tapasztalt jelenség. A CDS-felarakban a valsag elétt alig tiikroz6dott az egyes orszagok sériilékenysége, mig
mara az abszolUt szintek emelkedése mellett a felarak szdrasa is nétt, mert az orszagspecifikus tényez6ék nagyobb szerepet kaptak.
Kocsis-Nagy (2011) Ggy talalta, hogy hosszabb tavu folyamatokat tekintve a nemfizetési kockazat erésodése Magyarorszagon csak

kisebb részben szarmazott a szuverén relativ helyzetének vagy megitélésének romlasabol, és nagyobb szerepe volt a kockazatos orsza-

goktol és eszkozoktol elvart felarak globalis és regionalis emelkedésének. Az elmdlt évben azonban a magyar felar elsésorban globalis

eredet(i emelkedése mellett az orszagspecifikus tényezé is egyre hangstlyosabba valt.

Az allamadodssag magas szintje szamos csatornan keresztiil
érinti egy orszag gazdasagat. Mindenekel6tt az addssagra
fizetett kamatok a koltségvetést terhelik, ezen beliil pedig
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a kiilfoldre fizetendé kamatok az orszag fizetési mérlegét
rontjak. A magas kamatkiadas szamottevéen korlatozza a
koltségvetési politika mozgasterét.

A magas adossag noveli az orszag kockazatossagat a befek-
tet6k szemében, ami egyarant emeli az allami és a magan-



8. abra

Feltorekvo orszagok brutt6 és netté allamaddssaga, valamint ciklikusan igazitott elsdleges és teljes

koltségvetési egyenlegiik
(GDP szdzalékdban, 2009-2011 dtlaga)
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Forrds: IMF Fiscal Monitor (2012); sajdt szdmitds.

szektorral szemben elvart hozamokat. Az allam magas
finanszirozasi igénye forrasokat vonhat el a maganszektor
beruhazasaitol.

A szakirodalomban nincsen konszenzus arrol, hogy az ados-
sag milyen szintje optimalis, és vitatott az a hatar is, ame-
lyen felil megfoghatéva valnak az adoéssagrata negativ
hatasai. Az addssag szintje mellett annak szerkezete és az
orszagok gazdasagi kilatasai is meghatarozoak az adossag-
rata hatasainak megitélésében. Az eurdpai szuverén ados-
sagvalsag azonban lathatéan felértékelte az allamadossag
szerepét az orszagok kockazatossaganak megitélésében, és
a hozamok emelkedése tovabb novelte a kamatkiadasokat
az eladosodott orszagokban.

Magyarorszag GDP-aranyos bruttd és netto allamaddssaga
nemzetkozi Gsszehasonlitasban kiemelkedéen magas.
Mikdzben a 2006-ban kezd6dé koltségvetési kiigazitasi soro-
zat hatasara az elmult években a gazdasagi ciklus hatasatol
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szlirt koltségvetésihiany-mutatok nemzetkozi osszehasonli-
tasban kedvezéen alakultak, a 2009-2011 évek atlagaban
jellemzd 80 szazalékos bruttd és 78 szazalék korili nettod
adossagrata a feltorekvo orszagok hasonlé adataival Ossze-
hasonlitva szamottevéen magasabb azoknal.*

A magas adossagszint hatasa tiikr6zédik a hianymutatok-
ban: mikdzben a koltségvetés ciklikus hatastol szirt, a
nettdé kamatkiadasokat nem tartalmazo elsédleges hianya
lényegesen kedvezobb a feltorekvé orszagok elmult évekre
jellemz6 atlaganal, a kamatkiadasokat is tartalmazd hiany
enyhén meghaladta az orszagcsoportra jellemzé szintet
(8. abra).

A fejlett orszagokhoz viszonyitva a magyar allam brutto és
nettd eladdsodottsaga nem jelent kiugré értéket, ugyanak-
kor ezen orszagok tobbsége a magas addssagszint ellenére
lényegesen alacsonyabb finanszirozasi koltséggel szembesiil
(9. abra). Ennek kovetkeztében a koltségvetési hianyban

4 Az allamhaztartas likvid pénzigyi eszkozeivel csokkentett, nettd addssagratat vizsgalva az eltérés még szembet(inébb, ugyanis szamos feltorekvé
orszagban a felhalmozott finanszirozasi tartalékok mellett a devizatartalék forrasaul szolgalé allami devizabetétek, a nyugdijrendszer tartalékai, vagy
az olaj-, illetve egyéb nyersanyagbevételekbdl felhalmozott pénziigyi eszk6zok kovetkeztében a bruttd adossaggal szemben jelentds mennyiségi likvid

eszkoz all.
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9. abra

Fejlett orszagok és Magyarorszag brutté és nettoé allamadossaga, valamint ciklikusan igazitott els6dleges

és teljes koltségvetési egyenlegiik
(GDP szdzalékdban, 2009-2011 dtlaga)
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Forrds: IMF Fiscal Monitor (2012); sajdt szdmitds.

megjelend netté kamatkiadas sokszor a magasabb ado6ssag-
szint ellenére is elmarad a feltorekvo orszagokban jellemz6
szintt6l. Az alacsonyabb finanszirozasi koltségekben fontos
szerepet jatszhat az, hogy a magasabb fejlettségi szinttel
Osszefliggésben a befektetdk relative kisebb fenntarthato-
sagi kockazatot tulajdonitanak adott mérték( adossagnak.
A magasabb jovedelemtermel6 képesség ugyanis biztonsa-
gosabb fedezetét jelenti a késébbi addssagtorlesztésnek.’

A piaci szereplék eltéré kockazatérzékelése és az ezzel
Osszefiiggésben valtozd finanszirozasi koltségek miatt az
eltérd fejlettségl orszagok adossagszintje kdzvetleniil nem
hasonlithaté Gssze. A vasarloerd-paritason mért egy fére
juté GDP, mint fejlettségi mutato fliggvényében vizsgalva
Magyarorszag eladosodottsagat, ismét arra a kovetkezte-
tésre jutunk, hogy a fejlettségiinkh6z képest az eladdso-
dottsag kiugréan magas (10. abra). A fejlettségi szinttel
Osszhangban lévé adossagrata a 2010-es adatok alapjan
40-50 szazalékra tehetd.
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Az allamadossag a fejlettségi szint mellett a magyar haz-
tartasok nettd pénziigyi vagyonahoz viszonyitva is magas
(10. abra). Szamos fejlett orszag, igy Belgium, Japan és
Olaszorszag esetében a magas GDP-aranyos allamaddssa-
got dontéen a belféldi megtakaritasok finanszirozzak.
Magyarorszagon a tartdsan laza fiskalis politika id6szaka-
ban a haztartasi megtakaritasok messze nem fedezték a
koltségvetési hianyt. igy az allamadossag novekedését a
kiils6 finanszirozasi igény novekedése és a kiils6 adossag
és tartozas mutatok emelkedése kisérte. A jelentds kiilsé
és bels6 eladdsodottsag a finanszirozasi kockazatok és a
hazai befektetésektol elvart prémium tartés emelkedését
okozta.

A fentiekhez hasonlo kovetkeztetésre jutunk az Ugyneve-
zett DEWIL-index (Debt-Wage Index of Liberty) alapjan, ami
azt mutatja, hogy az egy foglalkoztatottra juté vasarloer6-
paritason mért brutté allamadossag hany havi vasarloerd-
paritason mért bruttd atlagbérnek felel meg. Ez a mutato

5 Az allamadodssag optimalis szintjére, illetve a fejlett és feltorekvé orszagok eltéré adossagkorlataira vonatkozo szakirodalom legfontosabb megallapi-
tasait az MNB Elemzés a konvergenciafolyamatokrol, 2011 c. kiadvanyanak 3.2. szam( keretes irasa foglalja Gssze.
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10. abra
Brutto allamadossag a fejlettség és a haztartasok pénziigyi vagyona viszonylataban

(2010 év végi adatok, szdzalék)
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Megjegyzés: A piros szinli pontok a feltdrekvs, a kékek a fejlett orszagokat jelolik. A feltorekvé és fejlett besoroldst az IMF Fiscal Monitor (2012)
csoportositdsa szerint alakitottuk ki.
Forrds: Eurostat.

az egy fére jutd GDP-ben mért fejlettségi szinten tul a
bérszinteket és az aktivitasi ratak eltérését is figyelembe
veszi, mas megyvilagitasba helyezve a magyar allamadodssa-
got. Magyarorszag pozicioja 2000 és 2010 kozott e mutato

szerint

is jelentésen, kozel 6t honappal romlott.®

11. abra

DEWIL index
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6 Ez(ton koszonjik Szebeni David (Budapesti Corvinus Egyetem Gazdasagpolitika Tanszék) szives Utmutatasat, amit a DEWIL-index eldallitasahoz nyUjtott.
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A hossz( tavi adossagpalya-elemzésiink elsé lépéseként
bemutatjuk a koltségvetés hianyara vonatkozo kozéptavu
(2012-2016) kivetitésiinket. A multban meghozott és a jové-
beli koltségvetési folyamatokat meghatarozo intézkedések
hatasanak bemutatasan tal célunk az, hogy minél pontosab-
ban megragadjuk a hosszabb tav( adossagkivetités alapjaul
szolgald, a jelenlegi gazdasagi ciklus lezarulta utan eldallo,
,induld” koltségvetési poziciot.

Fontosnak tartottuk ezt az id6szakot részletesebben kidol-
gozni és elkiilonitetten elemezni, mert a maltban megho-
zott koltségvetési intézkedések dontd része ezen a hori-
zonton gyakorol érdemi hatast a hiany alakulasara. Ezen
koltségvetési impulzusok nagy részét - a Széll Kalman-terv
2.0 kivételével - az alkalmazott makrogazdasagi palya is

2. keretes iras

figyelembe veszi. Az intézkedések dontd részének hatasa
ezen az id6tavon mar teljes mértékben beépiil a hianypa-
lyaba.

Az alabbiakban el6szor a folyo bevételek és a kiadasok ala-
kulasat mutatjuk be. Ezt kovetéen a beruhazasokkal, EU-
transzferekkel és a kvazifiskalis korbe tartozd vallalatok
adossaganak és eredményének szambavételével kapcsola-
tos feltevéseinket ismertetjiik, végiil pedig az allamhaztar-
tas egyenlegének mindezek ereddjeként eléallo alakulasat
targyaljuk.

Az egyes koltségvetési bevételi és kiadasi tételek esetében
alkalmazott kivetitési modszertant - tablazatos formaban
- a 6.5. fliggelékben mutatjuk be részletesen.

Hogyan vettiik figyelembe kivetitésiinkben a Széll Kalman-terv 2.0 intézkedéseit?

A 2012. aprilis 23-an bejelentett Széll Kalman-terv 2.0 szamottevéen maddositja a kozép- és hosszu tavu fiskalis palyat. Az intézkedés-

csomag bejelentése azutan tortént, hogy a kivetitésiink alapjat képez6 2012 és 2016 kozotti ciklikus makrogazdasagi palyat lezartuk.

A Széll Kalman-terv 2.0 intézkedéseinek figyelembevételénél ezért egy ,hibrid” megoldast alkalmaztunk az alabbiak szerint.

A koltségvetés egyenlegének szamszerdsitése soran a program kozvetlen és kozvetett (netto) fiskalis hatasait a teljes kivetitési hori-

zonton figyelembe vettiik. A hidnyhatas minél jobb megragadasa érdekében az intézkedések kozvetlen adobevétel-csokkentd hatasan

tal azt is megbecsiiltiik, hogy a kormanyzati intézkedések milyen mértékben terhelhetik a vallalati profitot, és igy mekkora

tarsasagiadobevétel-kiesést okozhatnak.

A 2012-2016 kozotti makrogazdasagi palya szamszer(sitésénél ugyanakkor a Széll Kalman-terv 2.0 hatasait mar nem allt modunkban

figyelembe venni. igy példaul a keresletsz(ikités miatt felléps novekedéslassulas, vagy a varhatéan magasabb inflacios palya kovetkez-

ményeit nem vessziik figyelembe.

Ugyanakkor az is elmondhat6, hogy a makrogazdasagi kovetkezmények atvezetésének hianya vélhetéen nem jar szamottevé hatassal

a hosszu tavu adossagpalya alakulasara. Ennek oka az, hogy az adossagrata valtozasa szempontjabol meghatarozo valtozokra az intéz-

kedések egymassal ellentétes, egymast kozel kiolto hatast gyakorolhatnak.
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A 2016-ig tarto elsé idGszakban a novekedési palyankat a
potencialis ndvekedési iitem fokozatos emelkedése mellett
a kibocsatasi rés zarodasa hatarozza meg. Aktualis becslé-
sink szerint a kibocsatas 2012 elején kozel 2,5 szazalékkal
maradhat el potencialis szintjétél. 2016-ig folyamatosan
novekedhet a termelési tényezok kapacitaskihasznaltsaga,
amit a nemzetkdézi konjunktira fokozatos helyreallasa mel-
lett a belfoldi kereslet lassi élénkiilése is tamogathat. A
kereslet helyreallasa tehat 2016-ig enyhe ndvekedési tobb-
letet biztosithat a gazdasagnak, azonban az elkdvetkezd
években a gazdasag kapacitasai igen lasst Gitemben béviil-
nek, igy 2 szazalék koriili ndvekedési litemre szamithatunk.

Néhany éves id6tavon az eurdpai addssagvalsag és az ala-
csony nemzetkozi kockazatvallalasi hajlandosag felvevépia-
caink lassu béviilésével és massziv forrasszlikével tarsul.
Mindez tovabbi mérlegalkalmazkodast kényszerit ki a hazai
gazdasagi szereplokt6l. A maganszféra beruhazasi rataja
tartosan alacsony lehet, amint a vallalatok kapacitasai
alkalmazkodnak a valsag eléttinél gyengébb novekedési
kilatasokhoz. Emellett a bankrendszer hitelezési képessége
és hajlandosaga is korlatot szabhat a beruhazasoknak. Ilyen
helyzetben a vallalatok munkakereslete is csak fokozatosan
bévilhet, ezért a munkakinalatot bévité gazdasagpolitikai
intézkedések kedvezd foglalkoztatasi hatasa is igen lassan
realizalodhat. A haztartasok a valsag eléttinél kedvezétle-
nebb jovedelmi kilatasaikhoz egyensulyi addssagszintjik
leépitésével alkalmazkodnak, ami huzamosabb id6n keresz-
til magas megtakaritasi ratat eredményezhet. Emellett a
bizonytalan gazdasagi kbrnyezetben az 6vatossagi megtaka-
ritasi motivumok is erések maradhatnak. Mindezek kovet-
keztében a lakossagi fogyasztas a GDP aranyaban tartdsan
alacsony maradhat.

A novekedés f6 motorja 2016-ig az export maradhat. Bar f6
felvevépiacunk, az eurozdna importkereslete a koltségveté-
si kiigazitasok nyoman mérsékelten bdviilhet, a fejlédo

1. tablazat
Az alappalya fontosabb feltételezései, 2012-2016

(GDP szdzalékdban)

gazdasagok élénk novekedésébdl a magyar export6rok is
részesiilhetnek. Emellett a 2012-t6l lizembe all6 Uj autoipa-
ri kapacitasok is atmeneti novekedési tobbletet biztosita-
nak az exportnak. 2016-ig egyre kiegyensUlyozottabba val-
hat a novekedés szerkezete, amint a belfoldi kereslet tul-
lendiil mélypontjan.

Feltevésiink szerint a kibocsatasi rés 2016-ra bezarddik,
ettél kezdve pedig az aktualis és a potencialis kibocsatas
szintje megegyezik. Ezzel parhuzamosan az inflacio is a
jegybank kdzéptava céljanak megfeleléen alakul - technikai
feltevésként a jelenleg érvényes 3 szazalékos célt vezettiik
tovabb 2026-ig.

2012 és 2016 kozott szamos, mar korabban meghozott, vagy
a Széll Kalman-terv 2.0 keretében bevezetett intézkedés
modositja a fobb elsédleges bevételek és kiadasok GDP-ara-
nyos szintjét, hozzajarulva az elsddleges egyenleg, ezen
keresztiil pedig az allamhaztartas hianyanak alakulasahoz.
A koltségvetési egyenleg alakulasa szempontjabdl meghata-
rozé szerepe van az EU-transzferekre, illetve a beruhazasi
folyamatokra vonatkozé feltevéseinknek, ezért ezekkel a
témakkal kiemelten foglalkozunk.

A fogyasztdshoz kot6d6 addbevételek korében az afabevétel
2012-ben a GDP 9,2 szazaléka koriil alakulhat. Az adokul-
csok valtozatlansagat feltételezve, az adoterhelés 2016-ra
0,2 szazalékponttal novekedhet. Az eltérés az eva kivezeté-
séhez kotddik, mert egyfeldl né az afakoteles adodalanyok
szama, masfeldl kismértékdl fehéredési hatasra is szamitunk
a kivezetés masodlagos hatasaként. A technikai kivetités
soran alkalmazott szabalyaink alapjan révid tavon nem sza-
mitunk tovabbi effektivitasvaltozassal, azaz a gazdasag
Hkifehéritése” a koltségvetésnek tovabbra is jelentds bevé-
teli tartalékot jelent.

2012 2013 2014 2015 2016
Gazdasagi novekedés 0,1 1,5 2,3 2,1 2,1
Inflacio 5,6 3,0 2,6 3,0 3,0
Aktivitas 56,1 56,7 57,5 58,3 58,9
Munkanélkiiliség 10,5 11,1 11,8 12,0 12,2

7 A makrogazdasagi valtozok palyajanak meghatarozasakor az MNB 2012 marciusaban megjelent, Jelentés az infldcié alakuldsdrél cim( kiadvanyaban

felvazolt 2 éves kitekintésbdl indultunk ki.
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A GDP-aranyos jovedékiado-bevétel csokkenésével szamo-
lunk 2016 végéig. Az lizemanyagoknal a feltételezett forint-
ban kifejezett olajarpalyank alapjan a jovedékiado-tarta-
lom moderalt novelésével szamolunk. A dohanytermékek
jovedéki addjanal figyelembe vettilk az adétartalomra
vonatkozo unids eldirasok teljesitését (ezek 2020-ig ismer-
tek), illetve extrapolaltuk a dohanyfogyasztasban megfi-
gyelheté aktualis trendeket. A fogyasztas csokkenése
kovetkeztében 2016-ra a GDP-aranyos adobevétel mérséklo-
dését vetitjiik elore.

A személyi jovedelemado terhelés 2009 és 2011 kozott
jelentGsen csokkent. A savhatar megemelése, majd a linea-
ris kulcs bevezetése és az adokulcs mérséklése, tovabba a
csaladi addzas ismételt bevezetése mind az addterhelés
csokkenése iranyaba hatottak. Az adéjovairas megsziinteté-
se és a cafetéria tipusi jovedelmek adozasi szabalyainak
megvaltoztatasa szamitasaink szerint a GDP 0,4 szazalék-
pontjaval noveli az adoterhelést 2012-ben. Kivetitésiinkben
azzal a feltevéssel éliink, hogy 2013-tol teljesen kivezetésre
keriil az addalap bruttoésitasa a magasabb jovedelemsavok-
ban is, tovabba az egyszer(sitett vallalkozdi ado kivezetése
miatt az adozok egy része a személyi jovedelemado hatalya
ala keriil. A két hatas eredéjeként mintegy 0,1 szazalék-
ponttal csokken a GDP-aranyos szja-bevétel 2013-tdl, és az
Osszbevétel tartdsan a mindenkori GDP 5 szazaléka koriil
stabilizalodik.

A tdrsasdgi adondl a 2013-2014-re feltételezett - a potencia-
lis GDP trendjét meghalado - béviilés jorészt abbdl szarma-
zik, hogy a kivezetendd adok hatasara (agazati és bankado)
az aggregalt vallalati eredmény javul, a ciklikus hatas atme-
netileg magasabb eredménynovekedést implikal, illetve az
eva megsziinik. A korabban evakorbe tartozo tarsas vallal-
kozasok atlépésével fokozatosan néhet a tarsasagi ado
alapja. A veszteségleiras 2012-t6l életbe ép6 korlatozasa
2016-ig jarul hozza az adobevétel emelkedéséhez, ugyanak-
kor hosszu tavon a hatas csokken, mivel a felhalmozott
veszteséget hosszabb id6tavra teritik szét a gazdalkodd
szervezetek. Az adébevételeket a fentiekkel szemben csok-
kenti a sportcélt tamogatasok befizetési kotelezettségének
bazisba beépiilé hatasa, illetve a konvergenciaprogram Uj
adotételeinek és az innovacios jarulékalap szélesitésének
kozvetlen hatasa.

A pénziigyi szervezetek kiilonaddja a hitelintézetek eseté-
ben kivezetésre keriil, tekintve, hogy a kormany és a
Bankszovetség kozotti megallapodas értelmében 2014-t6l
felvaltana az unios pénziigyi tranzakcios ado. Ennek kulcsa

és alapja nem lehet nagyobb az Unidban alkalmazottnal. A
biztositok esetében is megsziinik a kiilonado 2014-t6l,
mert az egységes biztositasi ado részét fogja képezni. Az
unioés tranzakcios adobol szarmazo allami bevétel feltéte-
lezésiink szerint korilbelul a GDP 0,1 szazalékat teszi ki
2014-ben.®

Az egyes dgazatokat terhel6 kiilonadok teljes egészében
kivezetésre keriilnek 2013-tdl. Szamitasaink szerint ennek
hatasara a GDP mintegy 0,5 szazalékat kitevé dsszeggel nd
a 2013-as hiany, a 2014-t6l érvényes teljes éves hatas GDP-
aranyosan varhatoan 0,6 szazalékot tesz ki.

A gazdalkod6 szervezetek befizetéseihez sorolhato Széll
Kdlmdn-terv 2.0-ban nevesitett bevételnével6 intézkedések
- a pénziigyi tranzakcios illeték, az elektronikus utdij, az
energiaellatok jovedelemadd-kulcsanak emelése és ado-
alapjanak szélesitése, a tavkozlési szolgaltatasi ado, a biz-
tositokat terhelé adok atalakitasa - 2016-ra jelentésen, a
GDP 1 szazalékat meghaladé mértékben javitjak az allam-
haztartas egyenlegét. Az el6bbiek koziil a legnagyobb bevé-
teli tétel, a tranzakcios ado esetében gy itéljilk meg, hogy
a megismert paraméterek mellett elérheté a kormany altal
vart koltségvetésibevétel-ndvekedés - az ado alapjat képe-
z6 pénzforgalmi lgyletek kismértékd, legfeljebb néhany
szazalékos visszaesésével szamolunk - hosszabb tavon
pedig fenntarthato a tranzakcios adobol szarmazoé bevétel
GDP-aranyos szintje. Néhany elébb felsorolt intézkedésnél
ugyanakkor jelentds kockazatot érzékeliink. Az elektronikus
Utdijnal az implementacios kockazat és a varhatoan jelen-
t6s viselkedési hatas miatt az adobol szarmazé nettd bevé-
tel érdemben alacsonyabb lehet a tervezettnél. Az energia-
ellatok jovedelemadojanal jelentések a kozvetett hatasok,
amelyek csokkentik a nettd adobevételeket. A tavkozlési
szolgaltatasi ado béviilése az alkalmazott adoalap révén a
nominalis GDP novekedési litemétdl varhatoéan elmarad
2016-ig.

A gazdalkod6 szervezetek befizetései kozott igen sok, a
GDP 1 szazalékat nem meghaladd Un. kisado szerepel.
A legtobbjiik adoalapjat a nominalis potencialis GDP segit-
ségével vetitjik ki, igy a GDP-hez viszonyitott aranyuk a
kivetitési horizonton konstans marad. Ez alol kivételt jelent
a banyajaradék, amelynél a gazdasagosan kitermelhet6
olaj- és foldgazkészlet csokkenése miatt linearisan mérsék-
16d6 kitermelési trenddel és novekvo olajarpalyaval kalku-
lalunk. Kivetitésiinkben 2016-ig a nominalis GDP-t6l elmara-
do mértékben nd a cégautdado, az energiaado és a kdérnye-
zetvédelmi termékdij, mert feltételezziik, hogy ezeket a

8 A Bizottsag javaslata alapjan az unios tranzakcios adobol szarmazo bevételek megosztasra keriilnének a tagallamok és az EU koz6tt. Az EU-nal mara-
do bevételek csokkentenék a nemzeti hozzajarulas mértékét az unios koltségvetéshez. A tagallam donthet (gy, hogy az unids tranzakcios adon felil
magasabb adokulccsal vagy szélesebb adodalappal vet ki tranzakcios adot (EC, 2011c).
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2. tablazat
Az allamhaztartas bevételei

(GDP szdzalékdban)
2012 2016 Valtozas
Kozponti koltségvetés bevételei 29,4 27,5 -1,8
Fogyasztashoz kapcsolt adok 12,4 12,4 0,0
ebb6l: jovedéki ado 3,1 2,9 -0,1
Lakossag befizetései 5,5 5,3 -0,2
ebbdl: SZJA 5,2 5,0 -0,2
Gazdalkodo szervek befizetései 4,0 3,7 -0,3
Széll Kalman-terv 2.0-ban eléiranyzott bevételek* 0,1 1,0 1,0
Pénziigyi szervezetek kilonadoja** 0,2 0,2 0,1
Agazati kiilonaddk 0,6 0,0 -0,6
Tarsasagi ado 1,1 1,1 0,0
EgyszerUsitett vallalkozasi ado 0,5 0,0 -0,5
Szervek és fejezetek brutt6 bevételei*** 7,0 5,8 -1,2
Egyéb bevételek és pénzforgalmi korrekciok 0,5 0,3 -0,2
Tb és elkiilonitett alapok bevételei 13,4 13,9 0,5
Alapok jarulék- és adojellegii bevételei**** 12,7 13,4 0,6
Egyéb bevételek 0,6 0,5 -0,1
Onkormanyzatok konszolidalt bevételei 5,9 5,0 -0,9
Kamatbevétel 0,3 0,2 -0,1
Elsédleges bevételek, osszesen 49,0 46,7 -2,3
Memo:
ESA-korrekciok az elsédleges egyenlegben 0,1 -0,1 -0,2

* Az elektronikus utdij netto értelemben elszamolva.

** 2012-ben a pénziigyi szervezetek kiilonadojabol szarmazo addbevételeket csokkenti a végtorlesztésbbl szarmazo veszteség bankado terhére torténd

elszdmolhatdsdga.

** 2016-ban az unids pénziigyi tranzakcids adoval egyiitt.

*** A csOkkenés alapvetéen az EU-transzferek visszaesését tiikrozi.
**** 2016-ban baleseti adé nélkiil.

tételes adomértéket csak 2016-t6l kezdédben indexalja a
jogalkotd. Ennek megfeleléen a gazdalkodd szervezetek
befizetései a GDP aranyaban az életbe lép6 Széll Kalman-
terv 2.0-ban elGiranyzott intézkedések utani 2012-es szint-
hez képest 2016-ra kissé mérséklédnek.

A tdrsadalombiztositdsi és elkiilonitett alapok jdrulékbevé-
teleit tekintve 2010 o6ta a jarulékkulcs-emelések és a jaru-
lékalap-szélesités hatasara a jarulékfizetési effektivitas
mértéke® enyhén, de folyamatosan csokkent, amihez a
valsag hatasa is hozzajarult.!® A jarulékfizetési effektivitas
vélhet6en tovabb csokken a 2012-t6l életbe épd kedvezmé-

nyek miatt: ezek kdzé tartozik a - csak ideiglenesen érvé-
nyesilé - bérkompenzacio és a Karrier-Hid program 2012-
2013-ban, illetve a szakképzetlen munkavallalok Ujonnan
bevezetett jarulékkedvezménye. Kivetitésiinkben érvénye-
sitettiik a 2012. januar 1-jétél életbe lépett' jarulékalap-
szélesit6 intézkedéseket'?, a jarulékplafon'> mértékét pedig
évrol évre a bérinflacié mértékével vezettiik tovabb.

Az 6nkormdnyzati bevételek jelentés mértékl csokkenése
részben az EU-transzferek feltételezett mérséklodésének
eredménye, részben a kdzponti alrendszer felé torténd fel-
adatatcsoportositashoz kothetd. A feladatatcsoportositasok

9 Korrigalt bértomegbecslésbdl szamitandd jarulékbevétel és megfigyelt jarulékbevétel hanyadosa.
10 Kivetitésiinkben figyelembe vettiik a kozszféra (oktatas, egészségiigy) feltételezett béremelésébdl szarmazo tobblet-arulékbevételeket, valamint a
2012-t6l életbe 1ép6 intézkedések nyoman az egészségiigyi hozzajarulasbol szarmazo bevételek jelentés emelkedését, amely érdemben hozzajarul a

GDP-aranyos bevételi szinvonal emelkedéséhez.

" A jarulékbevételek szétosztasanal formai valtozas kovetkezett be 2012. januar 1-jét6l. A munkaltatoi jarulékokat (nyugdijbiztositasi, egészségiigyi és
munkaer-piaci) szocialis hozzajarulasi ado néven szedik be, ezek megosztasra keriilnek a kiilonb6zé allamhaztartasi alapok kozott torvényileg rog-

zitett aranyban.

2 Az egyéni és tarsas vallalkozok minimum szocialis hozzajarulasi adokdtelezettsége a minimalbér 112,5 szazaléka, az egészségbiztositasi és munkaeré-

piaci jarulékok esetén pedig a minimalbér 150 szazaléka.

3 A munkavallal6i nyugdij- és egészségbiztositasi jarulékot bizonyos éves jovedelem felett (jarulékplafon) nem kell megfizetni.
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eredményeképpen az onkormanyzatok kiadasai is jelent6s
mértékben csckkennek, igy a kdzponttol érkez6 tamogata-
sok csokkenése ellenére sem szamitunk az énkormanyzati
alrendszer egyenlegének érdemi valtozasara.

Az Eurdpai Uniotol szarmazo forrasok két okbadl is kiemelten
fontosak a kivetités szempontjabol: egyrészt a makrogazda-
sagi palyara, masrészt a koltségvetési egyenlegre gyakorolt
hatasuk miatt.

A makrogazdasagi palya szempontjabdl a teljes, azaz nem-
zetgazdasagi szintli EU-transzferbevételnek, illetve azon
beliil a foly6 kiadasokat és beruhazasokat finanszirozo for-
rasok aranyanak van meghatarozo szerepe. A koltségvetési
egyenlegre gyakorolt hatast a nemzetgazdasagi szint(i bevé-
telen beliili kormanyzati arany, tovabba azon beliil a folyo
és tékebevétel aranya hatarozza meg.

A folyo kiadasokat fedezd forrasok esetében azt feltételez-
ziik, hogy ezek a kiadasok egyébként nem valosultak volna
meg. igy novekedésiik vagy csokkenésiik az egyenlegre nem
gyakorol hatast, ugyanakkor - addicionalis forrasként - van
makrogazdasagi hatasuk. A beruhazasokat fedezé forrasok
esetében viszont azt feltételezziik, hogy a beruhazasok
kozéptavon az EU-forrasoktol fiiggetleniil alakulnak (Lasd
3.2.2.1. fejezet). Az EU-forrasok kivetitését illetéen két
kérdést vizsgaltunk.

Egyrészt megbecsiiltiik, hogy 2016-ig mekkora lesz a 2007-
2013-as pénziigyi id6szakhoz kapcsolddo forrasok felhaszna-
lasa, azon beldl is a koltségvetési forrasok mértéke. Itt
dinamikus novekedést feltételeziink, a keretek teljes
kihasznalasat azonban nem.

Masrészt kérdéses, hogy hogyan alakul a kdvetkezd koltség-
vetési ciklusban az EU-forrasok mértéke. Itt abbol a nyilva-
nos bizottsagi javaslatbol indultunk ki, hogy a 2014-2020-as
idészak EU-forrasainak nagyobb felét jelentd, atstrukturalt
Kohézids forrasoknak a GNI 2,5 szazaléka lesz a felsé hata-
ra, a masodik legnagyobb tételt jelenté agrartamogatas
pedig a jelenleginél valamivel alacsonyabb szinten stabili-
zalodik, de igy is eléri az el6z6 pénziigyi id6szak atlagat
(EC, 2011b). Az egyéb palyazhato forrasok sulya EU-szinten
sem magas, hazank esetében azt feltételeztiik, hogy éves
atlagban a GNI 0,2 szazaléka koriil alakulhat. Osszességé-
ben a forrasok elérhetik a GNI 4 szazalékat, ami kismérték-
ben meghaladja a GDP 3,8 szazalékat.

Amint emlitettiik, az egyenlegre gyakorolt hatast illetéen a
kormanyzati szektor altal felhasznalt tékeforrasok mértéke
szamit. A teljes palyazhato forrason belll feltételeztiik,
hogy a folyo és toketamogatasok atlagos megoszlasa nem
valtozik a kovetkezd id6szakban. A tékekiadason beliil azon-
ban a valtozatlan kormanyzati és privat arany fenntartasa
éves atlagban a GDP 0,1 szazalékanak megfelelé allami for-
ras kiesését jelentette volna, igy feltételeztiik, hogy atcso-
portositasra keril sor az allam javara, ezzel technikai érte-
lemben 2026-ig valtozatlanul tartva az allami beruhazasokat
finanszirozo atlagos téketranszfert a GDP aranyaban.

A szervek és fejezetek kiaddsainak alakulasat nagyban befo-
lyasoljak az Uj kdznevelési torvény intézkedései. A kozneve-
lési torvény tizenkét, egymastol jol elkiilonithet6 intézke-
dést tartalmaz, melyek kozil a koltségek jovébeli alakulasa
szempontjabol a pedagdgus életpalya-modell bevezetésé-
nek lesz meghatarozo szerepe. Az intézkedések hatasa
részben lépcsbzetesen, részben idében szétteritve jelenik
meg a kiadasokban. 2016-ban, az életpalya-modellel kap-
csolatos intézkedés elsé teljes éves hatasu évében, a bruttd
kiadasok mar a GDP 0,8 szazalékpontjaval lesznek magasab-
bak a valtozatlan palyahoz viszonyitva.'* A felsorolt feltéte-
lek, tovabba a demografiai folyamatok alapjan 2021-re a
koznevelési reform teljes kiépiilésének idépontjara a brutto
bérkoltség a GDP 0,9 szazalékpontjaval emeli az allamhaz-
tartas bérkiadasait. A munkaltatoi és munkavallaléi adotar-
talom nélkiil szamitott nettd kiadasnovekedés a GDP 0,5
szazalékpontjaval noveli az allamhaztartas konszolidalt
kiadasi szintjét 2021-t6l.

A 2012-ben kezdddo reform els6 lépése az onkormanyzati
tulajdonu koznevelési intézmények kozponti koltségvetési
alrendszerbe torténd athelyezése. Szamitasaink soran abbol
a feltevésbdl indultunk ki, hogy a valtozas ugyan a GDP 0,2
szazalékpontjaval megndvelné a kozponti alrendszer kiada-
sait a normativ tamogatasokon feliil, de ezt az dnkormany-
zati alrendszer egészének forrasszabalyozasan keresztiil a
kormanyzat allamhaztartasi szinten semlegesiteni tudja.

A koznevelési rendszer életpalyamodellen kiviili egyéb val-
tozasai, valamint a demografiai folyamatok egyiittesen
kozel semleges hatastiak a bérkoltség jovobeni valtozasara,
de az egész napos iskola bevezetésének altalunk feltétele-
zettnél szigorUbb alkalmazasa a bérkoltségnek a progndzi-
sunknal nagyobb novekedését okozhatja. Szamitasaink sze-
rint a dologi kiadasok valtozasa a GDP 0,1 szazalékpontjaval
noveli a kiadasi szintet.

4 Eltekintve a pedagogusok atmindsitésének idébeli lefutasanak hatasatol, ami a targyévben még megtakaritast eredményez
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3. tablazat
Az allamhaztartas kiadasai

(GDP szdzalékdban)

2012 2016 Valtozas

Kozponti koltségvetés kiadasai 22,0 21,6 -0,3
Szervek és fejezetek kiadasai 14,8 15,2 0,3
ebbdl: bérkoltség 49 5,2 0,3
Gazdalkodo szervek tamogatasa 1,0 1,1 0,1
Fogyasztoiar-kiegészités és lakastamogatas 0,8 0,7 -0,1
Szocialis ellatasok 2,9 2,5 -0,5
Befizetések az EU-ba 1,0 0,9 -0,1
Egyéb kiadasok 1,4 1,3 -0,1
Tarsadalombiztositasi kiadasok 14,9 14,0 -0,9
Tarsadalombiztositas nyugdijszer( kiadasai 9,9 8,9 -1,0
Tarsdadalombiztositas pénzbeli és egészségiigyi kiadasai 5,0 5,1 0,1
Elkiilonitett alapok kiadasai 1,3 1,3 0,0
Onkormanyzatok kiadasai 9,5 8,3 -1,2
Elsédleges kiadasok, osszesen 47,7 45,3 -2,4

Osszességében a koznevelési torvény alkalmazasa - a beru-
hazasi kiadasok nélkiil - a rendszer kiépiilését kdvetben,
allamhaztartasi szinten a GDP-aranyos brutté kiadasokat 1,0
szazalékponttal noveli, a brutté bevételeket ugyanakkor 0,4
szazalékponttal emeli, igy els6 koros hatasként az allam-
haztartas kozéptavl egyenlegét a GDP 0,6 szazalékpontja-
val rontja.

A 2011 decemberében elfogadott felsGoktatasi torvény utal
arra, hogy a fels6oktatasban dolgozok bérezése esetében is
a koznevelési torvényben szerepléh6z hasonlo bérrendszer
valtja fel a jelenlegi rendszert. Ennek hatasat kivetitésiink-
ben nem szamszerdUsitettik, részben a részletes informaci-
ok hianya, részben a felséoktatas finanszirozasanak folya-
matban lévé atalakulasa, illetve az ebbdl fakadé bizonyta-
lansagok miatt.

A nyugellatasok fejezetek kozotti atcsoportositasa nyoman
a korhatar alatti Oregségi jellegli ellatasokat 2012-t6l a
Nemzeti Szocidlis Alaphoz sorolja a koltségvetési torvény,
igy a korhataremelés és a korhatar elétti nyugdijba vonulas
lehet6ségének szigoritasat ez a kiadascsoport tiikrozi. Kive-
titésiinkben azzal a feltételezéssel éltiink, hogy a jogalkotoi
szandék maradéktalanul érvényesiil és az emelkedd korha-
tarnal korabban csak a 40 év jogosultsagi idével rendelkez6
nék és - atmenetileg - a munkakori korhatar-kedvezmeény-
ben részesiilék vonulhatnak nyugdijba.

Az egészségligyi kiaddsok 2012 és 2016 kozotti dinamikajat
egyfelol az agazatot érint6 kiadassz(ikité intézkedések,
masfelél a bérek és beruhazasok terén az ellatorendszer
miikodoképességének fenntartasahoz sziikséges korrekcios

lépések, illetve kisebb részben a demografiai hatasok hata-
rozzak meg (errdl részletesen lasd 6.4. Fiiggeléket). A GDP-
aranyos kozkiadasok (ezen beliil is a miikodési kiadasok) a
vizsgalt 5 év alatt 6sszesen 0,6 szazalékponttal mérsékléd-
hetnek a kiadascsokkentd tényezék miatt (12. abra). Mindez
a 2012. évi eldiranyzatok szigoritasa, a szolgaltatasokkal
Osszefiiggo kiadasok jelentGs részének jovore is érvényesiilé
nominalis befagyasztasa, a gyogyszertamogatasok erételjes
lefaragasa, valamint a nominalis GDP ndvekedésétdl elma-
radé kiadasi alaptrend egyiittes kovetkezménye. Ezt a
hatast a 2012-es agazati béremelés, majd a 2014-t6l belépd
feltételezett tovabbi bérkorrekcios lépések sziik 0,4 szaza-
lékponttal ellensulyozzak. A folyd (miikddési) kiadasok a

12. abra
Az egészségiigyi kiadasok alakulasa a GDP aranyaban

6,5
6,0
5,5
5,0
4,5
4,0
3,5
3,0
2,5 0,8

—
=
o~

2001
2002

03
2012
2013
2014
2015
2016

=1 Bérkorrekciok hatasa (jobb tengely)

ZZ Demografiai hatas (jobb tengely)

I Beruhazasi korrekcio hatasa (jobb tengely)

E=J Alappalya hatasa (kiadascsokkent6 intézkedésekkel,
jobb tengely)

- — Folyo kiadasok

— Osszes kiadas

Forrds: MNB.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS



24

demografiaikoltség-nyomas miatt jelentkez6 tovabbi 0,1
szazalékpontos bdviilés utan is elmaradnak az idészak
végén a 2011. évi szintjiktol. A felhalmozasi raforditasokkal
egylitt szamitott Gsszes kiadas a beruhazasi volumen nagy-
jabol 0,15 szazalékpontos feltételezett ndévekményének
koszonhetéen zarkdzhat fel ismét a 2011-ben megfigyelt
mértékhez.

Mikozben a kozfinanszirozott egészségiigyi ellatorendszer
GDP-aranyos kiadasai 2016-ban megegyezhetnek a 2011. évi
bazissal, a kiadasok belsé struktiraja megvaltozik a kiveti-
tésiinkben érvényesitett intézkedések kovetkeztében.
A beruhazasi szint megemelkedése mellett a személyi jel-
legl kiadasok osszességében a GDP 0,3 szazalékaval nének
(@ bérkorrekcios intézkedések egy része az id6szak alatt
bekovetkez6 bérszinvonal-csokkenést kompenzalja). Ezzel
parhuzamosan a gyogyszertamogatasok 0,4 szazalékponttal
visszaesnek: a csokkenés egyharmada a Széll Kalman-terv
2.0 addicionalis intézkedéseinek a hatasara jelentkezik."

A tdrsadalombiztositdsi nyugdijrendszer egészét kozvetle-
nil harom szabalyvaltozas érinti: egyfel6l az ellatasok
rendszeres emelését immar az inflacio mértéke hatarozza
meg, masfeldl a nyugdijkorhatar 65 évre emelkedik, har-
madrészt szigoribba valnak a jogosultsagi feltételek. Az
indexalasi szabalyok megvaltozasat érvényesitettiik techni-
kai kivetitésiinkben, hozzatéve, hogy 3 szazaléknal kisebb
gazdasagi novekedést hozo években a korabbi és a hatalyos
szabaly szerinti emelés nem tér el. Habar az alacsony néve-
kedés a nyugdijak relativ értékvesztését fékezi, az Uj inde-
xalasi szabaly nagyban hozzajarul a GDP-aranyos nyugdijki-
adasok csokkenéséhez, és egyuttal az ellatasok relativ
értékét jelentésen erodalja. A maganpénztarak megsziiné-
sének hatasat érvényesitettiik, a kivetitési horizonton nyug-
dijba vonulokat és varhato ellatasaikat nem differencialtuk
aszerint, hogy pénztari tagok vagy sem.'¢

2009 és 2011 kozott tobb olyan, fokozatosan bevezetett és
érvényesiilé intézkedés sziiletett, ami az oregségi jellegl
ellatotti létszamot csokkenti: (a) a korhatar 65 évre torténé
fokozatos felemelése, (b) a korhatar elétti nyugdij lehetdsé-
gének szigoritasa, (c) a 40 év jogosultsagi idével rendelkez6
nék életkortdl fliggetlen nyugdijba vonulasanak lehetésége.
A korhatdr emelkedése az 1952-ben sziiletetteket érinti
elsoként, a fokozatos emeléssel érintett korosztalyok 2014
és 2022 kozott jelennek meg a nyugdijrendszerben. A kor-

hataremelés hatasat 2014 és 2016 kozott némileg mérsékli,
hogy a korai nyugdijazast szigorit6 intézkedést megel6zéen
nyugdijba vonultak még ekkor is csokkentik azok szamat,
akiket a korhataremelés érintene. A korhataremelés hatasa-
nak szamszer(sitését altaldban megneheziti, hogy a régi és
nyugdijba vonulasi valoszinliségekre ismeretekkel nem,
legfeljebb feltételezésekkel élhetiink. Minél magasabb kor-
éveket érint az intézkedés, annal nagyobb bizonytalansag-
gal lehet megbecsiilni a nyugdijba vonulasi valdszin(isége-
ket.

A megvaltozott munkaképességliek ellatasainak kérében is
szamos valtozas tortént. Az (j, rehabilitaciot és foglalkoz-
tatast elGsegit6, indokolatlan igénybevétel ellen Gsztonzo
intézkedések és az ellatasok Ujboli megallapitasa az Uj
belép6kon tal a mar meglévé allomanyra is hatassal van.
Kivetitésiinkben feltételeztiik, hogy az egyes koréveken
beliil az 6sszes ellatott és ezen beliil a korabbi kategoriak-
nak megfeleld, egészségromlas szerinti megoszlas a jovo-
ben nem valtozik, azaz a korabbi szigoritasok hatasa a
tovabbiakban mar nem csokkenti tovabb a belépési valdszi-
niiségeket, illetve az egészségkarosodas szerinti belsé meg-
oszlast az iparszerkezet, a lakossag egészségi allapota és
mas tényez6k nem modositjak. Az ellatasi szinteket a 2011.
évi CXCI. torvényben rogzitett szintek stlyozott atlaga alap-
jan becsultiik, feltételezve, hogy az ellatasba bekeriilék
atlagos bére a megallapitas el6tti évben megegyezik a
nemzetgazdasagi atlagbérrel. Feltételeztiik tovabba, hogy
az 57 évnél fiatalabb jelenlegi ellatottak egy része elveszti
ellatasat, illetve alacsonyabb Gsszeg( ideiglenes (rehabilita-
cios) ellatast kap. A rehabilitacios ellatas, amire a mind
egészségligyi, mind foglalkoztatasi szempontbdl rehabilital-
hatonak itélt személyek valnak jogosultta, igen alacsony
Osszegl(i ideiglenes ellatas, ami - nem romlo egészségi alla-
pot mellett - legfeljebb harom évig folyosithat6. Figyelem-
mel a feliilvizsgalat idGigényére, a rehabilitacios ellatasba
2012-2013 folyaman bekeriild létszam 2015-2016 soran keriil
ki az ellatasbol, ennek megfeleléen a rehabilitacios ellatas-
ban részesildk létszama a hosszU tavu atlagos létszamra
esik vissza.

A szocialis kiadasokon bellll a csaldd- és gyermeknevelési
tdmogatdsok egy részénél az ellatasok nem emelkednek
automatikusan, azokat nominalisan rogzitik a vonatkozo
szaktorvények. 2014-ig az ellatasi szinteket nem modositot-

5 A gyartoi és forgalmazodi befizetések tamogatasivolumen-valtozas miatti csokkenését is figyelembe véve a Széll Kalman-terv 2.0 gyogyszerkasszat
érinté komponense nagyjabol 0,1 szazalékpontos nettd egyenlegjavulast eredményezhet.

16 |dekapcsolodik az Un. ,,2013-as szabalyok” kérdése. Az 1997-ben kodifikalt nyugdijreform a 2012 utan dregségi nyugdijba vonulokra (j szabalyokat
allapitott meg, amelyek részben a pénztartag jarulékfizetok részleges tarsadalombiztositasi jogszerzését szabalyoztak, részben pedig a tarsadalom-
biztositasi nyugdij megallapitasi szabalyait modositottak. Az 1997-es szabalyok részlegesek, tovabbi - részben az addpolitikat érintd - kiegészitéseket
kivantak volna, jelen formajukban nem alkalmazhatok. Ezért - korabbi elemzésekhez hasonléan - ezeket a szabalyokat kitekintésiinkben nem alkal-

maztuk.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL « 2012. MAJUS



tuk, ezt kdvetéen azonban a GDP valtozasanak megfeleléen
noveltiik 6ket - ellenkezd esetben a kivetitési horizonton
elértéktelenednének, jovedelemkiegészitd, illetve -potlo
funkcidjukat nem tudnak ellatni.

Az dnkormdnyzatok kiadasai kivetitésiinkben a GDP aranya-
ban 1,2 szazalékkal csokkennek 2012 és 2016 kozott. Ez
elsésorban a kozponti alrendszer és az Onkormanyzatok
kozotti feladatatcsoportositas hatasaval magyarazhato.
A korabbi 6nkormanyzati feladatok atadasa a folyo kiadasok
mellett a beruhazasokat is jelentds mértékben érinti.
Mikozben aggregalt szinten a kormanyzati szektor beruha-
zasai a GDP aranyaban megemelkednek, az onkormanyzati
alrendszernél elkonyvelt beruhazasok érdemben csokken-
nek kivetitésiinkben.

A kilencvenes évek kozepén a kormanyzati alléeszkoézok
allomanya meghaladta a GDP 130 szazalékat, az alléeszko-
z0k szerkezete azonban nem volt megfeleld, a gyorsforgal-
mi utak aranya példaul minimalis volt. Az éves beruhazasi
kiadasok az 1995-1996. évi kiigazitas alacsony szintje utan
csak 2001-ben érték el az értékcsokkenés szintjét, ezt
kovet6en azonban 2007-ig a beruhazasok értéke - elsésor-
ban az Gtépitések miatt - meghaladta az értékcsokkenést.

2008-tol 2011-ig a kiadasok folyamatos visszafogasa kovet-
keztében a beruhazasok Gjbol elmaradtak, illetve elmarad-
nak az eszkozallomany nagysaga és osszetétele altal megha-
tarozott értékcsokkenéstol. A sziikségtelenné valod eszkozok
eladasa és az eszkozok poétlasanak elmaradasa miatt az
eszkozok értéke - a korabbi évek gyorsforgalmilt-épitései
ellenére - a GDP 116 szazaléka ala csokken 2015-ig. Ez az
alloeszkoz-allomany elsésorban az egészségligy, a kornye-
zetvédelem és az energetika esetében utal elégtelen esz-
kozellatottsagra."”

Kivetitésiinkben abbol indultunk ki, hogy az alléeszkdz-allo-
many lecsokkent szintjében nem lesz korrekciod. A szolgalta-
tasi és technikai szinvonal fenntartasa érdekében azonban
azt tételeztiik fel, hogy az eszkozallomany szerkezete
megvaltozik. Ennek megfeleléen kivetitésiinkben a gépek
és szallitbeszkozok aranya 2016-ra visszaall az el6z6 évek
atlagara.

Kozéptavon azt feltételezziik, hogy a beruhazasi kiadasok
fedezik a redleszkozok értékcsokkenését: ez a minimalis
feltétele annak, hogy az allam képes legyen fenntartani a
jelenlegi szolgaltatasi szinvonalat. Az alléeszkozok ezred-
forduld ota csokkend szintje és a lassabb értékcsokkenésli
épitmények aranyanak folyamatos novekedése egyiittesen
jelentésen mérsékelte a GDP-aranyos értékcsokkenést és

13. abra
Az értékcsokkenés és beruhazas alakulasa 1996 és 2026 kozott a GDP aranyaban
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Ertékcsokkenés (Osszetételhatas kisziirése nélkiil)
— Beruhazas

7 Az egészségiigyben példaul az ASZ vizsgalata szerint a nullara leirt gépek szamanak aranya 1997-rél 2002-re 37,9 szazalékrol 58,9 szazalékra, majd
2005-re kétharmadra nétt. 2006-ban a KSH szerint az orvostechnikai eszkézok 69 szazaléka, a korhaztechnikai eszk6zok 70 szazaléka nullara leirt
eszkoz volt (KSH, 2006). Ezt a tendenciat az elégtelen beruhazasok azéta sem forditottak vissza. A probléma stlyat mutatja, hogy a teljesen amor-
tizalodott gépek-miiszerek potlasahoz az ASZ szerint mar 1997-ben a GDP 1,5 szazalékanak megfeleld beruhazasra lett volna sziikség.
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igy a minimalis kovetelménynek tekintett beruhazasi szin-
tet.

A sajat finanszirozast beruhazasok dinamikajaban fontos
szerepe van az EU-t6ketranszfer alakulasanak. Az EU-forra-
sok szerepe az allami beruhazasokban 2010-tél valt jelen-
téssé és 2013-ban éri el csicspontjat (13. abra). Ezt kovet6-
en azzal szamolunk, hogy a 2007-2013-as id6szak atlagos EU

altal finanszirozott beruhazasi hanyada megismétlodik,
azonban egyenletesebb eloszlast tételeziink fel az egyes
koltségvetési idészakokban. Mivel az atlaghoz valo visszaté-
rés miatt a kiugro 2013-as érték nem ismétlédik meg, ezért
2016-ig az EU-forrasokkal nettositott - sajat forrasbol finan-
szirozott - beruhazasok esetében fokozatos ndvekedést
tételeziink fel, ezt kdvetéen pedig a GDP aranyaban stabil
kiadassal szamolunk.

3. keretes iras
Eszkozallomany és beruhazasi igény

A kormanyzati szektor alloeszkoz-allomanya nem tartalmaz minden infrastrukturalis alloeszkozt, ezek ugyanis allami vagy részben
maganvallalatok tulajdonaban is lehetnek. A privat vallalati tulajdonra példa a PPP-formaba kiszervezett ut, kollégium, biintetés-vég-
rehajtasi és sportlétesitmény tipusu alléeszkozok. Az allami alloeszkozok szintjét és valtozasat ezért csak ezekkel egyiitt lehetne
teljes korlien bemutatni.

Osszességében feltételezhetd, hogy a PPP-eszkozok nagyobb része nem meglevé allami eszkozt potolt, hanem Uj alléeszkozt hozott
létre, igy a PPP-kiszervezések keveset magyaraznak az alloeszkoz-allomany csaknem 20 szazalékos csokkenésébdl. Az allami vallalati
tulajdonra példa az energiaellatasi és energiatermelési infrastruktira. Mivel ennek poétlasa szintén nem kovetkezett be, az allami
funkciokat szolgalo, am nem koltségvetési szervek altal miikodtetett eszkozok értékcsokkenésének szambavétele a mar emlitett, husz
év alatt bekovetkezett, hozzavetéleg 20 szazalékos eszkozérték-csokkenést tovabb névelné. Beruhazasi igény oldalrol szemlélve mind-
ez Ugy fog megjelenni, hogy példaul a paksi atomerémi kivaltasa - az allami szerepvallalas fennmaradasat feltételezve - kozvetve
vagy kozvetlendil szintén az allamhaztartast fogja terhelni. A transzparens megoldas az lenne, ha az allamhaztartas és allami vallalatok

konszolidalt mérlegére helyezédne a hangsuly, annak érdekében, hogy a teljes értékcsokkenés és beruhazas megjelenjen.

Az energetika példaja jol illusztralja, hogy a beruhazasok l6késszeriien jelentkeznek. igy egy stabil beruhazasi szinten beliil is id6rél
idére eltérhetnek a prioritasok. A kétezres években a gyorsforgalmiut-épitésnek volt kiemelt jelentésége, most az EU altal tamogatott
teriiletek, példaul a vasuti és egészségiigyi beruhazasok sulya novekszik, amely teriilet évtizedek 6ta elmaradt a potlasi igénytdl. A

fentiekben felsorolt beruhazasi igények kivetitésiinkben nem addicionalis kiadasként jelentkeznek, hanem azt feltételeztiik, hogy a

prioritasok atrendezddése révén beleférnek az altalunk vart minimalis beruhazasi igénybe.

2013 és 2026 kozott a GDP 50 szazalékanak megfelels allo-
eszkoz felhalmozasat feltételeztikk. Ebb6l - az dnrésszel
egyiitt - a GDP 19 szazaléka lehet az EU-projektek nagysaga.
Az ismert gyorsforgalmiGt-épitési tervek csaknem a GDP 10
szazalékat teszik ki ennek az Osszegnek, a MAV-projektek
pedig a fennmarad6 rész nagyobbik felét. Kérdéses, hogy a
maradék elegendé6 lesz-e az egyéb tervek (e-utdij, dugddij
rendszer kiépitésére és kornyezetvédelemhez, energiahaté-
konysaghoz kot6dé beruhazasok) megvalositasara.

Az EU altal nem fedezett rész a GDP 31 szazalékat teszi ki.
Ebbél az épitmények beruhazasa a GDP 22 szazalékat érhe-
ti el, ami tobbek kozott fedezi a paksi atomerémii bezara-
sanak és kivaltasanak csaknem 4 szazalékos beruhazasigé-
nyét, az Gtfeldjitas hasonlo nagysagrendi igényét, valamint
a tornatermek és stadionok épitésére elbiranyzott 1 szaza-
lékot. A gép- és jarmiibeszerzés a GDP 9 szazalékat teheti

ki, amib6l 6 szazalék sziikséges a kozben cserére szoruld
gépek és jarmivek beszerzésére, és 3 szazalékot tesz ki az
elmaradt cserék részleges potlasa az idészak atlagara valod
visszaallas esetén.

Az elmdlt két évtizedben az ESA-szemléletli koltségvetési
egyenleg egyes id6szakokban jelentés mértékben eltért a
teljes allamhaztartasi kort, azaz a kvazifiskalis tevékenysé-
get végz6 vallalatokat is lefedd, kibdvitett allamhaztartasi
egyenleg® alakulasatol. A kvazifiskalis vallalatokban (pl.
MAV, BKV) folyamatosan képzédé veszteséget a vallalatok
jellemzdéen hitelfelvétellel finansziroztak, majd amikor az
adossag olyan mértékliire duzzadt, hogy annak piacrol tor-
téné finanszirozasa lehetetlenné valt, akkor az allam atval-

'8 Lasd az MNB inflacios jelentéseiben publikalt kibdvitett allamhaztartasi kort lefedé SNA- és ESA-hiany alakulasara vonatkozo6 adatokat.
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lalta a tartozast. Ezzel egyrészt a koltségvetési hiany nem
tikrozte a tényleges fiskalis folyamatokat, masrészt a
hiany- és adossagmutatoban jelent6s ugrasokat okozott az
Ujra és Ujra elkeriilhetetlenné valoé adossagatvallalas.

A hiany- és addssagkivetités soran azzal az egyszerdsité
technikai feltételezéssel éltiink, hogy az allam Gsszes tevé-
kenységét lefedi a klasszikus eredményszemlélet(l allamhaz-
tartasihiany-mutat6®. Ez azt jelenti, hogy kvazifiskalis
tevékenységbdl nem keletkezik olyan veszteség vagy nyere-
ség, ami az eredményszemlélet(i ESA-hianymutatoban nem
jelenik meg azonnal. igy nem indul Uj PPP-beruhazas, a
MAV és a BKV veszteségét vagy azonnal atvallalja az allam,
vagy a koltségvetési transzferek novelésével nem is alakul
ki veszteség az érintett cégekben. Ett6l némiképp eltéréen,
az MNB vesztesége (adott esetben a nyeresége is) egy év
késleltetéssel, a keletkezését kovetd évben jelenik meg a
koltségvetés egyenlegében?. A technikai feltevés eredmé-
nyeképpen a hiany- és az addssagpalya jobban tiikrozi a
ténylegesen zajlo folyamatokat és a kvazifiskalis tevékeny-
ség miatt nem alakulnak ki jelentésebb kilengések az
egyenlegmutatokban.

2012-2013-ban a teljes allamhaztartasi kort lefed6 SNA-
hiany és a klasszikus ESA-hianymutaté kozotti eltérés jelen-
tésen, a GDP 0,1 szazalékara mérséklodik. Mivel varakoza-
sunk szerint a kvazifiskalis vallalatok veszteségének dont6
része a valosagban is az ESA-hianyban keriilne elszamolas-
ra, ezért a technikai feltevésiink nem okoz érdemi emelke-
dést a hianypalyaban. A nyereségesen m(ikodd allami valla-
latok profitalakulasanak hatasat is tartalmazza kivetité-
stink, mivel az ilyen tipusu jovedelmeket az allam tulajdo-
nosi jovedelemként elvonja (osztalékbevétel), vagy azokat
allami érdekbdl megvalosulo beruhazasok forrasanak bizto-
sitasa céljabol az allami vallalatoknal hagyja.

A 2012-2016-0s idGszakban a koltségvetési hiany alakulasa
szempontjabol - a Széll Kalman-terv 2.0-n kiviil - az alabbi
tényezoket tartjuk a leginkabb meghatarozdnak:

» A pedagdgus-életpdlyamodell bevezetése. A pedagogus-
életpalyamodellbél fakadd béremelés 2013 masodik fél-
évében iddaranyosan, 2014-ben pedig mar egész évben
noveli a szervek és fejezetek kiadasait. A béremelés két
lépésben - 2013-2014-ben és 2016-ban - torténik meg,

rendre 130 milliard, illetve 160 milliard forinttal emelve a
személyi kiadasok szintjét. 2014-t6l elindul a Diakhitel II.
konstrukcio, ami - a kamattamogatasok finanszirozasan
keresztiil - fokozatosan emelkedé mértékben terheli a
kdzponti koltségvetést (lasd 4. fejezetet). A kamattamo-
gatasbol ered6é kiadasi tobblet a GDP 0,1 szazalékara
emelkedhet.

Kiilonaddk megsziintetése. A kilonadok megszlinése 2013-
ban Gsszesen 250 milliard forinttal, a félszuperbruttd
kivezetése tovabbi 90 milliard forinttal csokkenti a koz-
ponti addbevételeket.

Az EU-forrdsok ciklikus visszaesése. Szintén a hiany nove-
kedésének iranyaba hat az EU-forrasok jelenlegi magas
szintjének visszatérése a koltségvetési ciklus atlagahoz.
Fennall a kockazata annak is, hogy alappalyanktol eltéré-
en maga az atlag is csokken. A csokkend EU-s finansziro-
zast kivetitésiink feltételezése szerint a beruhazasok
szinten tartasa érdekében nagyrészt sajat forrasbol,
kisebbrészt a privat EU-forrasok atcsoportositasabol kom-
penzalhatja a kormany.

Bérkompenzdcid, jovedeéki add. A hianyndveld intézkedé-
sekkel és hatasokkal szemben a hianyt mérsékli a bér-
kompenzacio kivezetése és a dohanytermékek jovedéki
adojanak emelése.

Nyugdijintézkedések. Az oregségi nyugdijrendszer 2009-
ben megkezdett parametrikus reformja és a megvaltozott
munkaképességliek ellatorendszerének teljes atalakitasa
az utobbi évek egyik legnagyobb, hosszl tavon is jelentds
koltségvetési hatassal bird intézkedéscsomagja. A sza-
balyvaltozasok hatasara lelassul az Gregséginyugdij-meg-
allapitasok iuteme, mikdzben a korhatar el6tti nyugdijba
vonulas szigorodasa miatt a nyugdijazas korcentruma
egyre jobban megkdzeliti az - emelked6 - torvényes kor-
hatart. A megvaltozott munkaképességliek egy részének
juttatasa atalakul ideiglenes rehabilitacios ellatassa, igy
az 57 évnél fiatalabb megvaltozott munkaképességliek
fellilvizsgalata részben létszamcsokkenést eredményez-
het, részben pedig mérsékli az atlagos ellatasok noveke-
dését. Kiilonosen fontos a nyugellatasok rendszeres eme-
lésének inflaciohoz kotése. Az intézkedések kozvetetten
hozzajarulhatnak az aktivitas javulasahoz és lassithatjak
a demografia folyamatok kedvezétlen munkaeré-piaci
hatasainak érvényre jutasat.

19 2012-2013-ban az MNB-s elemzésekben megszokott médon szamolunk a koltségvetési koron kiviil megjelend kvazifiskalis tevékenység eredményével
és az ESA-hiany mellett szamszer(sitjik a kib6vitett allamhaztartas tevékenységét lefedé SNA-hianymutatot is. Szeretnénk ugyanis megérizni a

kiilonboz6 kiadvanyainkban megjelend hianymutatok konzisztenciajat.

20 A gyakorlatban a jegybank eredményével kapcsolatos szabalyozas aszimmetrikus: amennyiben a jegybank realizalt eredménye veszteséget mutat, és
az eredménytartalék nem fedezi a folyo évi veszteséget, akkor a koltségvetés a kovetkezd évben koteles feltolteni az eredménytartalékot. Nyereség
esetén az elvonas nem automatikus. A korabbi évek nyereségei a gyakorlatban az eredménytartalékot novelték és fedezetiil szolgaltak a késébbi

veszteségeknek.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS

27



28

« Kamatkiaddsok. Az allamhaztartas GDP-aranyos kamatki-
adasai 2012 és 2016 kozott érdemben emelkedhetnek. A
kamatkiadasok novekedését az implicit kamatlab, azaz az
allamadossag atlagos kamatanak emelkedése okozza. A
2.1. fejezetben bemutatott okok miatt az implicit kamat-
lab jelenleg igen alacsony, de a kovetkezé években a
korabbiaknal magasabb kamatszint mellett ndvekvé piaci
kibocsatasok, valamint az addssag szerkezetének atalaku-
lasa varhatoan az implicit kamat novekedése iranyaba

zetkozi szervezetek hiteleinek piaci forrasbdl torténd
kivaltasa, masrészt a forintaddssag részaranyanak emel-
kedése okozhatja a kamatteher névekedését (részletesen
lasd a 4.4. fejezetet).

A fenti tényezok hatasara a Széll Kalman-terv 2.0 hianyaban
a kovetkez6 4-5 éves horizonton az ESA hiany 1,8 szazalék-
ponttal emelkedne, a ciklikusan igazitott els6dleges egyen-
leg pedig kozel 2 szazalékponttal lenne alacsonyabb a 2012-

hat. Az addssag szerkezeti valtozasabol egyrészt a nem- es értékénél.

4. keretes iras
A Széll Kadlman-terv 2.0 fiskalis hatasai

A Széll Kalman-terv 2.0 koltségvetési hianyra gyakorolt hatasanak elemzésekor szamszerUsitettilk azon - torvényben rogzitett vagy
kelléen részletezett - intézkedések bruttd és nettd hatasat, amelyek addicionalisnak tekintheték a korabban mar figyelembe vett
folyamatokhoz, intézkedésekhez képest. A nettd hatdsok szamszerisitése soran szamoltunk az egyes intézkedések miatti kozvetlen
adobevétel-kieséssel, illetve a megvalositassal kapcsolatban felmeriilé beruhazasi, fenntartasi koltségekkel. Emellett megbecsiiltiik,
hogy az adobevételeket noveld intézkedések milyen mértékben terhelik a vallalati profitot, és igy mekkora tarsasagiadobevétel-kiesést
okozhatnak. Ezen kozvetlen és kozvetett hatasok figyelembevételével becsiiltiik meg, hogy az intézkedések netto értelemben milyen
mértéki egyenlegjavulast eredményezhetnek.

A kiadasoldali intézkedéseknél jellemzéen a becsiilt afabevétel-csokkent6 hatas, az adoemelések esetében a tarsasagiadobevétel-
kiesés mérsékli az intézkedés hianycsokkentd hatasat. Az e-Utdijnal a rendszer iizemeltetése okoz tobbletkiadast, mig a gyogyszerar-
tamogatasi kiadasok csokkentése esetében a netto hianyhatast mérsékli, hogy a jelenlegi szabalyozas mellett az intézkedés hatasara
a gyogyszergyartok koltségvetési befizetése csokken.

A Széll Kalman-terv 2.0 becsléseink szerint hosszabb tavon jelentés mértékben hozzajarulhat a koltségvetési hiany csokkenéséhez

(4. tablazat). 2015-t6l a csomag elsédleges egyenlegjavito hatasa tartésan a GDP 1,4 szazalékara emelkedhet.

4, tablazat
A Széll Kalman-terv 2.0 becsiilt netté egyenleghatasa

(millidrd forint)
2012 2013 2014

Koltségvetési szervek és fejezetek kiadascsokkentése 35 35 36
Gyogyszertamogatasi kiadasok csokkentése 3 25 29
Tavkozlési szolgaltatasi add bevezetése* 25 50 51
Forditott altalanos forgalmi ad6 bevezetése a mezdgazdasagban 0 5 5
E-Gtdij emelt szintl inditasa 0 39 100
Kutatasi és Technoldgiai Innovacios Alap részére nyUjtott kozponti koltségvetési

tamogatas megsziintetése 0 25 30
Pénziigyi tranzakcios illeték bevezetése 0 127 134
Energiaszolgaltatok jovedelemadodjanak fenntartasa, bévitése 0 33 35
Biztositokat terhel6 jelenlegi agazati adok Gsszevonasa, atalakitasa** 0 5 6
Kisadok megsziintetése 0 -5 -5
Osszesen 63 338 421
Nett6 hatas a GDP aranyaban, szazalék 0,2 1,1 1,3

*2012. jalius 1-jétél keriil bevezetésre.

** Casco; vagyon- és balesetbiztositdsra Uj adok kivetése, tlizvédelmi hozzdjdrulds és a biztositokat terhel6 ,bankadé” megmaradé felének
eltorlése.
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5. tablazat
Egyenlegmutaték a Széll Kalman-terv 2.0 hatasaival
(GDP szdzalékdban)

2012 2013 2014 2015 2016
1. ESA elsédleges egyenleg (kiindulo) 1,1 0,6 0,3 0,2 -0,1
2. Széll Kalman-terv 2.0 nett6 egyenleghatasa 0,2 1,1 1,3 1,4 1,4
3. ESA elsédleges egyenleg Széll Kalman-tervvel egyiitt (1+2) 1,4 1,7 1,6 1,6 1,3
4. ESA kamatfizetés -4,0 -4, -4,3 -4,2 -4,2
5. ESA-egyenleg Széll Kalman-terv 2.0-val egyiitt (3+4) -2,7 -2,4 -2,7 -2,7 -2,9
6. SNA-egyenleg -2,8 -2,4 -2,7 -2,7 -2,9
Memo:
ESA-hidny a zdrolt fejezeti tartalékok torlése esetén -2,5

Megjegyzés: A tdbldzatban a kbzponti szabad tartalékok torlését feltételeztiik.

Forrds: MNB.

A Széll Kalman-terv 2.0 intézkedései jelentGsen javitjak az
allamhaztartas egyenlegét. A terv kovetkezetes végrehajtasa
mellett az alacsonyabb hianypalyabdl fakadd alacsonyabb
kamatkiadasok pedig tovabbi, 2016-ra mar a GDP 0,3 szaza-
lékpontjat kitevé addicionalis megtakaritast jelenthetnek.

A kozponti tartalékok torlésével a GDP-aranyos ESA-hiany
2012-ben 2,7 szazalék, 2013-ban 2,4 szazalék koriil alakul-
hat. Feltételessége okan alappalyankban nem vettiik figye-

lembe a kdzponti kezelés(i fejezetek elGiranyzatanak 2012-
re tervezett, a GDP 0,2 szazalékat kitevé zarolasat. Ameny-
nyiben a zarolas torlésére sor kerdiil, és az tartdsan beépiil
a bazisba (nem csak atmeneti kiadasmegtakaritas torténik),
akkor 2012-2013-ban a hiany elérheti a kormanyzati célok-
ban szerepl6 2,5, illetve 2,2 szazalékos értéket. Az ESA-
hiany tartdsan 3 szazalék alatt maradhat, a kormanyzati
hianycélok elérését 2014-t6l kezdédden ugyanakkor csak
tovabbi intézkedések biztosithatjak.
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A fejezet célja a kozéptavu addssagkivetités bemutatasa.
Els6 lépésben bemutatjuk a kivetités alapjaul szolgalé mak-
rogazdasagi palyat. Mind a makrogazdasagi kivetitésiink,
mind a koltségvetés kiadasi és bevételi folyamatai szem-
pontjabol meghatarozo jelentéséggel birnak a demografiai
és a munkaeré-piaci folyamatokkal kapcsolatos feltevése-
ink, igy ezekkel a kérdésekkel kilon foglalkozunk a fiiggelé-
kekben (Lasd 6.2. és 6.3. Fiiggelék).

A koltségvetés elsédleges egyenlegének dinamikajat meg-
hatarozd tényezék bemutatasa utan kiemelten foglalkozunk
a hosszU tavu finanszirozasi koltség alakulasaval, hiszen
egyrészt a teljes koltségvetési hiany szempontjabol megha-
tarozd szerepe van a kamatkiadasoknak, masrészt az adds-
sagrata alakulasat jelent6s részben meghatarozza az ados-
sagra fizetett realkamat és a realndvekedés viszonya. Az
adodssagkivetités elkészitéséhez ezenfeliil figyelembe kell
venniink azokat a tételeket, amelyek a koltségvetési hia-
nyon felll hatnak a nominalis adossagszintre.

Kovetkezd lépésben bemutatjuk a kozéptavu addssagdina-
mikat és az elsddleges koltségvetési egyenleg, a kamat, az
arfolyam és a novekedés szerinti parcialis érzékenységvizs-
galatok eredményét. Végil megvizsgaljuk, hogy adossagki-
vetités eredményét a kiilonboz6 adossagcélokkal dsszevetve
- egyéb tényezdk valtozatlansaga esetén - mekkora addicio-
nalis koltségvetésiegyenleg-javulas sziikséges ahhoz, hogy
az adossagcél adott horizonton elérhetévé valjon, azaz
mekkora az Un. ,fiskalis rés”.

6. tablazat
Makrogazdasagi feltételezések
(szdzalék, 2017-2026)

Az adossagdinamikara vonatkozd szamitasok egyik fontos
inputja a varhaté makrogazdasagi palya. Kivetitésiink logi-
kajabol fakadoan a 15 éves horizonton mind a konvergencia-
programban megfogalmazott kormanyzati intézkedéseket,
mind pedig a nemzetkozi kornyezetet adottsagnak tekint-
juk.

Feltételezéseink szerint a 2016-ig tartd idészakban a jelen-
legi negativ kibocsatasi rés fokozatosan bezarul. Bar a
gazdasag ciklikus helyzetének javulasa némi novekedési
tobbletet ad a gazdasagnak, mivel a periodusban az europai
adossagvalsag lassu oldodasaval, az alacsony nemzetkozi
kockazatvallalasi hajlanddsag fennmaradasaval szamolunk,
a gazdasag kapacitasai igen lasst litemben béviilhetnek. igy
a tényleges novekedés a javuld ciklikus helyzet ellenére
2 szazalék koriil lehet.

A 2017-t6l kezd6dé masodik szakaszban feltevésiink szerint
a gazdasag mar a potencidlis novekedésnek megfelelé
palyan halad, azaz tovabbi ciklikus hatassal nem szamolunk.
Ebben az idészakban a finanszirozasi koltségek normalizalo-
dasaval a kiils6 forrasbevonas mennyisége és felvevipiaca-
ink béviilése is kedvez6bbé valhat. A valsag el6tti noveke-
dési ltemek visszatérését azonban nem tételezziik fel.
Feltételezéseink szerint a magyar gazdasag fokozatosan éri
el a 2,5 szazalékos potencialis ndvekedési litemet.

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
Gazdasagi novekedés 2,2 2,3 2,4 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5 2,5
Inflacio 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Aktivitasi rata 59,5 59,9 60,2 60,4 60,7 60,8 61,0 61,1 61,3 61,6
Munkanélkiiliségi rata 12,1 11,9 11,6 11,2 10,9 10,5 10,1 9,7 9,3 9,1
Forintkotvények implicit redlhozama 3,6 3,7 3,7 3,7 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8 3,8
Devizakotvények implicit realhozama 3,8 3,7 3,6 3,5 3,4 3,3 3,3 3,3 3,2 3,2
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Mivel a kivetitésben valtozatlan politikat feltételeziink, nem
szamolunk azzal, hogy Magyarorszag csatlakozik az
euroovezethez.

A kozéptavra szolo novekedési kivetitésiinket két kiilonb6zd
keretben, a felzarkozas és a termelési tényezok felhalmo-
zasi oldalardl is meg lehet kozeliteni.

Ha a felzarkdzasi keretben gondolkodunk, a gazdasagi nove-
kedés két tényez6: f6 kereskedelmi partnereink ndvekedése
és a fenntarthatd fizetésimérleg-pozicié eredéjeként ado-
dik. Ebb6l a szemszogbdl vizsgalva, a magyar gazdasag
kedvezétlenebb novekedési feltételek kozé keriilt a pénz-
igyi valsagot kovetben. A valsagot megel6z6 idGszakban a
befektetdk viselkedését a makrogazdasagi kockazatok alul-
arazasa jellemezte, ami lehetévé tette, hogy egyes orsza-
gok tartdsan tulfitotté valjanak és jelentés pénzigyi
egyensulytalansagok épiiljenek fel. A valsag a kockazatok
Ujraértékelését hozta magaval. A befektet6k varhatoan a
korabbi évtizedben megfigyeltnél dvatosabbak lesznek a
jelentés makrogazdasagi egyensulytalansagokat mutaté
orszagok finanszirozasaban. igy a kockazati felarak a valsag
soran tapasztalt széls6séges ingadozasok lecsengése utan is
tartésan magasabbak maradhatnak a valsag el6tti idGszak-
hoz képest.

A befektetdi preferenciak valtozasa kettés modon érinti a
gazdasagok novekedési kilatasait: egy ,aramlasi” és egy
»allomanyi” hatason keresztiill. Az ,,aramlasi” hatas miatt
kevésbé, illetve kockazatosabban és dragabban lehet folyo
fizetésimérleg-hiannyal egyiitt jaro novekedési palyat fenn-
tartani. Az ,allomanyi” hatas szerint az elmult évtizedben
felhalmozott kiilsé és koltségvetési adossagallomanyok miatt
azonban még egy ideig akkor is kockazatosnak mindsiilnek
orszagok, ha a jovoben a novekedés a korabbi évtizedben
megfigyeltnél nagyobb aranyban tamaszkodik belsé forra-
sokra. A kockazatokhoz valé dvatosabb hozzaallas tehat
dragabba és ingatagabba teszi a kiils6 forrasbevonast, a
hazai szerepl6knek pedig a megtermelt jovedelem korabbi-
aknal nagyobb hanyadat kell adéssagszolgalatra forditaniuk.
Mindez hatraltatja a gazdasagok bdviilését. A finanszirozasi
koltségek kdzvetlen hatasan tal a megndvekedett bizonyta-
lansag miatt dvatosabba valo vallalati és lakossagi kolteke-
zés is kedvezétlen iranyba befolyasolhatja a novekedést. Az
eladosodott, illetve korabban makrogazdasagi egyensulyta-
lansagokat felmutaté gazdasagok alkalmazkodasa a korabbi
tapasztalatok alapjan akar évtizedekig is tarthat abban az
esetben, ha az allomanyi hatas a dominans.?!

Mivel mind Magyarorszagot, mind az eurozona egyes tagal-
lamait jelentés pénziigyi egyensulytalansagok terhelik,
novekedési lehetGségeinket két oldalrol is korlatozza az
adossagleépitési kényszer. A f6 kereskedelmi partneriink-
nek szamito eurozona névekedése is varhatoan lassabb lesz,
mint a valsagot megel6z6 idészakban, masrészt kisebb folyo
fizetésimérleg-hianyt tudunk fenntartani.

A 2010-es konvergenciaelemzésiinkben azzal szamoltunk,
hogy a kiilsé finanszirozasi korlat szigorodasanak fiiggveé-
nyében a realkonvergencia az elkdvetkezé évtizedre kisebb-
nagyobb mértékben lassulhat annak fliggvényében, hogy az
orszag milyen mértékben képes kiilsé forrasbevonasra. Az
eurozonaban 1-1,5 szazalékos ndvekedést feltételezve,??
alappalyaként 2,5 szazalékos, kockazati palyaként 2 szaza-
lékos novekedési potencialt tartottunk redlisnak. Az elébbi
3 szazalékos tartos kiilsé finanszirozasi igénnyel konzisz-
tens, mig az utdbbi a kiilsé finanszirozas tartds egyensUlya-
val. Aktualis kivetitésiinkben azzal szamolunk, hogy az
évtized masodik felére - a nemzetkozi pénziigyi helyzet
normalizalodasaval - a finanszirozasi koltségek is mérsék-
l6dnek, ami mellett a magyar gazdasag fokozatosan 2,5
szazalékos trendnovekedési iitemre, és a GDP nagyjabol 3
szazalékanak megfeleld kiilsé forrasbevonasra lesz képes.
Ez a helyzet ugyan mar lényegesen kedvezébb, mint a 2016
el6tti idoszakban feltételezett tendencia, de elmarad a
valsag el6tt megfigyelt trendektol.

Kozéptavli novekedési kilatasainkkal kapcsolatos masik
lehetséges megkozelités, ha a termelési tényezbék varhato
alakulasat vessziik szamba. A finanszirozasi korlatok kemé-
nyedésével legnyilvanvalobban a tékefelhalmozas mérsék-
6dik, mikozben a valsag termelékenységre és foglalkozta-
tasra gyakorolt hatasa kevésbé egyértelmd. A termelékeny-
ség javulasat visszahlUzza, hogy a hitelkinalati feltételek
szigorodasa miatt az innovativ vallalkozasok nagyobb esély-
lyel szorulnak ki a piacrdl, és az életképes vallalkozasok
finanszirozasa is ellehetetleniil. Ezzel szemben a valsag
miatt bekovetkez6 er6sodo6 versenyben az alacsony terme-
lékenységl cégek kiszorulnak a piacrol. A foglalkoztatas
alakulasanak szempontjabol is ellentétes, de rovid tavon
inkabb kedvezétlen tendenciak érvényesiilnek. A valsag
kapcsan torvényszerlien megvalosuld atalakuld gazdasag-
szerkezetet (leginkdbb a nagyarany( tékeattételre épiild,
illetve a hazai piacra termeld szektorok épiilnek le) tarto-
san megemelheti a surlodasos munkanélkiiliséget. Raadasul
a kevesebb allaslehetbéség az allaskeresési kedvet is kedve-

21 Lasd err6l pl. McKinsey (2010).

22 A feltételezésekrol lasd részletesen: Elemzés a konvergenciafolyamatokrol, Magyar Nemzeti Bank 2010.
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z6tleniil befolyasolhatja. Ezen kedvezétlen tendenciaknak
némileg ellenhathat, hogy a jovedelmi kilatasok romlasa
miatt néhet a munkavallalasi hajlandoésag, kiiléndsen a
masodlagos keresék korében. Végezetill azt is figyelembe
kell venniink, hogy egy valsagszituacio katalizalhatja a hosz-
sz( ideje halogatott reformokat, ahogy azt jelenleg megfi-
gyelhetjiik Eurdpa szamos gazdasagaban.

E jelenségek visszatiikr6z6dnek a termelési tényezok hazai
alakulasaban is. A vallalati beruhazasi rata a valsag el6tt
megfigyelt 20 szazalékos szintjérél mintegy 5 szazalékpont-
tal csokkent, mig a lakossagi beruhazasok volumene a rend-
szervaltas idején megfigyelt értékeknél is mélyebbre siily-
lyedt. A hitelkinalati feltételek szigorodasa a termelékeny-
ség alakulasat is visszavetette. A valsag el6tti id6szakhoz
képest ugyanakkor javulé tendenciat észleltiink a munkaki-
nalat alakulasaban, ami alapvetéen az elmult évek sziszte-
matikus beavatkozasanak koszonhetd.

2009 ota részben az addrendszer atalakitasaval (munkat
terhel6 addék mérséklése az indirekt adok terhére), rész-
ben a szocialis ellatorendszer szigoritasaval (nyugdij, csa-
ladtamogatasok, szocialis segélyek, kozfoglalkoztatas) a
munkapiac intézményrendszeri valtozasai az aktivitas
emelkedésének iranyaba hatottak.?? Korabbi szamitasaink
alapjan optimalis esetben ezek a hatasok az elkovetkezo
években 0,5-0,8 szazalékpontos ndvekedési tobbletet is
adhatnanak.?* Ugyanakkor ahhoz, hogy a megndvekedett
munkakinalat valéban hozzajaruljon a termelés novekedé-
séhez, a munkaerd keresletének is novekednie kell. Ennek
feltétele a beruhazasok béviilése és a realbérkoltség atme-
neti mérséklédése. Sajnos, jelenleg a korabbi szamitasok-
ban feltételezett hatasok érvényesiilését hatraltatjak az
alacsonyabb jovedelmd munkavallalok bérkoltségét befo-
lyasold kormanyzati intézkedések és a beruhazasokat visz-
szafogd orszagkockazati felar. Ezért szamitasainkban azt
feltételezziik, hogy a munkavallalasi hajlandésag megemel-
kedésébdl fakadd novekedési tobblet csak fokozatosan,
5-10 év alatt tud majd realizalodni.

Osszességében a termelési tényezék oldalardl is megalapo-
zottnak latjuk, hogy a lassan oldodo finanszirozasi korlatok
fennmaradasa mellett az évtized végére fokozatosan 2,5
szazalék koré gyorsulhat a potencialis névekedés. Mindez a
valsag el6tt megfigyelthez képest alacsonyabb tokefelhal-
mozas és termelékenységnovekedés, valamint a korabbinal
magasabb foglalkoztatasbéviilés eredéjeként adodik. Emel-
lett azzal szamolunk, hogy a vallalatok Ugy alakitjak mun-
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kakeresletiiket, hogy a munkajovedelem aranya a hozza-
adott értékben allando legyen. A lakossag megtakaritasi
hajlanddsaga is valtozatlan marad, igy a GDP-aranyos
fogyasztas szintje is konstans.

A foglalkoztatas varhato alakulasanal a demografiai valtoza-
sok varhato hatasat is figyelembe vettiik (részletesen lasd a
6.2 és a 6.3 fiiggeléket). A gazdasagi aktivitas szorosan
Osszefiigg tobb demografiai és tarsadalmi jellemzdvel (pél-
daul életkor, nem, iskolazottsag). A varhaté népesedési
folyamatok ismeretében megbecsiilhetd, hogy miként valto-
zik a tarsadalom Osszetétele az aktivitas szempontjabol
relevans ismérvek szerint. Ezen tilmenéen a munkanélkiili-
ségi rata esetében azzal a feltevéssel éltiink, hogy korilbe-
LUl 2026-ra éri el hosszl tavl egyensulyi értékét. Mindezek
eredményeként 2020-ig évente atlagosan koriilbeliil 40 ezer
Uj allashely johet létre, ezt kovetéen pedig stagnalhat a
foglalkoztatas. A 15-74 éves népesség foglalkoztatasi rataja
a jelenlegi 50 szazalék koriili szintrél 2026-ra koriilbeliil 57
szazalékig emelkedhet.

A kivetitési horizonton a népesség létszama és korosszeté-
tele megvaltozik. Azokat a koltségvetési tételeket, amelye-
ket kozvetleniil befolyasol a demografiai helyzet valtozasa,
és amelyek nagysagrendjiiknél fogva is kiilonos figyelmet

23 A nyugdijkorhatar emelése és rokkantellatasok szigoritasa mar a valsag elétt elkezdédott, ami tiikroz6dott a folyamatosan emelkedd aktivitasi rata-
ban (lasd err6l Katay-Nobilis, 2009). Emellett elfogadasra keriiltek a munkakinalat szempontjabol kedvezétlen részintézkedések is, mint példaul

jelentds méret(i minimalbér-emelés és az adojovairas kivezetése.
2 | asd ezekr6l a 2010 és 2011-es konvergenciaelemzéseket.
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érdemelnek, az alabbiakban ismertetjiik. A nyugdij-, egész-
ségligyi és oktatasi kiadasokat demografiai érzékenységii-
kon és nagysagrendjiikon tul az is érdekessé teszi, hogy a
kozelmalt intézkedései mindharom alrendszert, illetve
funkciot érintették.

A nyugdij- és nyugdijszeri kiadasok elszamolasanak rendjét
a 2012. évi koltségvetési torvény megvaltoztatta, Uj megne-
vezéseket vezetett be, és az ellatasokat az eddigiektdl
eltéré modon csoportositotta nagyobb kategdriakba. Ezeket
a valtozasokat a nyugdijkiadasok becslésénél nem vettiik
figyelembe, a tartalmukat tekintve nyugdijszeri ellatasokat
- fliggetleniil elnevezésiikt6l és attol, hogy az Orszagos
Nyugdijbiztositas Fdigazgatosag, az Orszagos Egészségbiz-
tositasi Pénztar vagy a Nemzeti Eréforras Minisztérium ala
sorolt Nemzeti Szocialis Alap kiadasaként mutatja be ket a
koltségvetés - a nyugdijkiadasokhoz tartozonak tekintet-
tik.»®

A nyugdijkiadasokat k6zép- és hossz( tavon a demografiai
folyamatok nagyrészt determinaljak, a rendszer kiadasait a
lassU cserélédés miatt az allomany hatarozza meg. A népes-
ség és a nyugdijrendszer demografiai helyzete a szabalyval-
tozasok miatt kozéptavon eltéré palya mentén haladhat,
azonban a népesség szama és osszetétele egyfajta korlatjat
adja egy univerzalitasra torekvo rendszer belsé demografiai
viszonyainak. Kivetitési horizontunkon a teljes népesség 3
szazalékkal csokken, a 60 éven feliiliek létszama ugyanak-
kor 14 szazalékkal novekszik. Ekdzben a 20 és 59 év kozot-
tiek létszama 8,5 szazalékkal csokken.

A romlé demografiai helyzetet azonban ellensulyozzak az
ellatottak létszamat érintd intézkedések, illetve a novekvo
aktivitasra és foglalkoztatottsagra vonatkozo feltételezések
hatasai. A nyugdijrendszer pénziigyi egyensllyat ezenfeldl
befolyasolja az atlagos jarulék és atlagos ellatas relativ
dinamikaja, valamint az Uj nyugdijaknak a megsz(iné ellata-
sok atlagahoz viszonyitott fokozatos csckkenése. Mivel a
kiadasok valtozasat az ellatotti létszam és az allomany faj-
lagos ellatasainak novekedése hatarozza meg (a cserélédés
csak lassan érvényesiil), az indexalasi szabalyok kiilondsen
fontosak.

Az ellatotti létszamok vonatkozasaban feltételeztiik, hogy a
hozza tartozo féellatasoknal megfigyelt csokkenés lassulo
litemben folytatodik annak hatasara, hogy egyre tobben
lesznek jogosultak mas - foként Gregségi - ellatasokra. A
megvaltozott munkaképességliek ellatasainal feltételeztiik,
hogy az elmult 6t évben lezajlott, a bearamlas sebességét
befolyasolo szigoritas a tovabbiakban nem hat, ugyanakkor
az ellatottak egy része rokkantsagi ellatas helyett a tovab-
biakban legfeljebb harom évig folyosithatd rehabilitacios
ellatasban részesiil, és az Uj kategoriak az allomanyt érin-
tik. Az Oregségi nyugdijasok létszamanal feltételeztiik,
hogy a korhatart elért évjaratok rokkantsagi és hozzatarto-
z0i féellatasban nem részesiilé tagjai jogosultsagot szerez-
nek oregségi nyugdijra. A nyugdijazas korcentrumat egyiitt
emeltiik a korhatarral, és - eltekintve a 40 év szolgalati
idével rendelkezd noktol - feltételeztiik, hogy 2013 utan a
korhatar el6tti 6regségi nyugdijazas lehetosége megszinik.

Kozép- és hosszu tavon a nyugdijindexalas hatasa a legna-
gyobb: mikozben a létszamcsokkenés, illetve a referencia
korcsoportokénal lassabb létszamnovekedés a legtobb ella-
tasnal 2022-re lezarul, az indexalas valtozasa - az arindexet
atlagosan 1,9 szazalékkal meghalado gazdasagi novekedés
okan - folyamatosan a GDP-aranyos kiadasok csokkenése
irdnyaba hat.26 Az idések aranyanak novekedése miatt a 60
év felettiek létszama a csokken6 népesség ellenére emelke-
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25 Az ONYF ,,6regségi nyugdijak” kiadasi kategoriajabol kikeriiltek a korhatar alatti regségi jellegli ellatasok - ezeket a tovabbiakban ,korhatar alatti
ellatas” néven az NSZA alatt mutatja be a koltségvetés. A rokkantnyugdij mint kategoria megsziint, a korhatar feletti, egészségkarosodasuk okan
nyugdijban részesiilok ellatasait 2012-t6l az ONYF 6regséginyugdij-kiadasai tartalmazzak. A korhatar alatti, eddig rokkant és baleseti rokkantnyugdij-
ként ismert ellatasokat - dsszefiiggésben a megvaltozott munkaképességliek ellatorendszerének reformjaval - az egészségkarosodas mértéke, az
egészségiigyi és foglalkoztatasi rehabilitalhatosag és az életkor fliggvényében rokkantsagi ellatasként és rehabilitacios ellatasként folydsitja az Orsza-

gos Egészségbiztositasi Pénztar.

a jelenlegi indexalasi rend mellett egy ellatas vasarloértéke nem csokken a folyositas idészakaban, a nettd realbér évi 2 szazalékos emelkedése

ugyanezen az idészakon megfelezi egy ellatas relativ értékét.
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dik. Ezt a novekedést a korhataremelés és a szigoritasok
hatasa azonban ellensulyozza. A kivetitési id6szak masodik
felében - amikor a szigoritasok hatasa mar beépiilt és az (j
megallapitasok szama novekszik - az idések (azaz a potencia-
lis 0j nyugdijasok) létszamndvekedése lelassul és nem ele-
gendé az indexalas hatasanak ellensllyozasara. Mindezek
eredményeként a GDP-aranyos nyugdijkiadasok aranya 2026-
ig hozzavetéleg 2,4 szazalékkal csokken, amit egynegyed
részben az ellatotti létszamot érint6 szigoritasok, haromne-
gyed részben az indexalasi szabalyok magyaraznak.

A kivetitési palyankon az egészségiigyi kozkiadasok a GDP
aranyaban tovabbi 0,3 szazalékponttal emelkednek 2026-ig
a 2016-ra prognosztizalt mértékéhez képest, és igy elérhe-
tik a GDP 5,7 szazalékat. Ennek az addicionalis ndvekmény-
nek a netto koltségvetési hatasa nagyjabol a GDP 0,2 szaza-
lékara tehetd. Igy szamitasaink szerint 2012 és 2026 kozott
(@ 2012. évi agazati bérkorrekcié nélkiil szamitott alapkive-
titéslinkhoz viszonyitva) éves szinten az elsddleges egyen-
leg kozel 0,4 szazalékponttal csokkenhet az egészségiigyi
szektor raforditasigénye kovetkeztében. Ebbol az egyenleg-
romlasbdl sziik 0,3 szazalékpont a folyd (miikodési) egész-
ségiigyi kiadasok béviilésével fiigg Ossze, mig a fennmarado
0,1 szazalékpont negativ egyenleghatas a beruhazasi szint
emelkedésére vezethetd vissza.?”’
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2016 utan a GDP-aranyos egészségligyi kozkiadasok mar
kizarélag a demografiai hatasok kovetkeztében valtoznak,
mivel ebben a periddusban nem szamolunk tovabbi specifi-
kus intézkedésekkel, és a kiadasi alaptrend megegyezik a
nominalis GDP dinamikajaval (errél részletesen lasd az 6.4.
Fliggeléket).?® A lakossagi korprofil varhato eltolodasabol
fakado koltségnovekményt csak a folyd kiadasoknal érvé-
nyesitettilk: ez a kiadasi komponens a GDP aranyaban 5
szazalékrol kozel 5,4 szazalékra néhet 2026-ra a populacio
fokozatos, de viszonylag mérsékelt Utemi oregedésével
parhuzamosan. Az egészségiigyi beruhazasok esetében
ugyanakkor kivetitésiink a kiadasok 2016-ig bekovetkezd
szintbeli megemelkedése utan egy konszolidacios idészakot
vetit elére. A GDP-aranyos beruhazasok tartésan a megno-
vekedett 2016-0s értéken maradnak.?’

Az egészségiigyi kozkiadasok 2026-ra szamitott mértéke
mind historikusan, mind nemzetkozi Gsszehasonlitasban
visszafogott. Ennek oka, hogy a jovobeli kiadasi szintet
kivetitésiinkben alapvetéen a jelenlegi szolgaltatasi szinvo-
nal determinalja. Az egészségiigyi kiadasok a 15 éves id6-
szak végéig sem érik el a 2000-es évek els6 felében megfi-
gyelhetd szintet, amikor a magyar kdzkiadasok meghalad-
tak a GDP 6 szazalékat. A 2026-ra kivetitett 5,7 szazalék-
pontos kiadasi szint 1 teljes szazalékponttal alacsonyabb az
unioés tagallamok OECD altal kimutatott 2007 és 2009
kozotti kozkiadasainak atlagatol, nagyjabol megegyezik a
tobbi visegradi orszag ugyanezen idészakban megfigyelhet6
hasonlo atlagaval, bar elmarad az ezekre az orszagokra
kozolt legfrissebb 2009-es értéktdl (a GDP 6,1 szazaléka).

Az oktatasi kiadasok alakulasaban meghatarozo jelentéség-
gel bir a 2011 decemberében elfogadott kdznevelési tor-
vény. Az intézkedések hatasara - a demografiai folyamato-
kat is figyelembe véve - 2021-re a kdznevelési reform teljes
kiépilésének idépontjara a GDP 0,1 szazalékpontjaval emeli
az allamhaztartas brutto bérkoltségét a 2016-os értékhez
képest.

A koznevelési rendszer életpalyamodellen kiviili egyéb val-
tozasai, valamint a demografiai folyamatok egyiittesen
kozel semleges hatastiak a bérkoltség jovobeni valtozasara,
de az egész napos iskola bevezetésének altalunk feltétele-
zettnél szigoribb alkalmazasa a bérkdltségnek a prognozi-

27 Megjegyezziik, hogy elemzésiinkben a kormanyzati beruhazasokat aggregalt szinten hataroztuk meg, és az igy kalkulalt beruhazasivolumen-valtozast
osztottuk fel ,virtualis értelemben” az egyes agazatok kozott. Ennek megfeleléen a beruhazasokkal dsszefliggé egyenleghatast is Osszesitve, nem

pedig az egyes funkcionalis kiadasi teriileteknél konyveljik el.

28 Az egészségiigyi kozkiadasok funkcionalis szambavétele az OECD definicidjat koveti, ami 0,2-0,3 szazalékponttal meghaladja az egészségiigyi kozki-

adasok COFOG alapon meghatarozott GDP-aranyos mértékét.

2 Kivetitésiink nem szamol a technoldgiai innovaciok egészségiigyi kiadasokra gyakorolt hatasaval. Egy komplexebb elemzési keretben a beruhazasi
szint és az értékcsokkenés viszonya nem fiiggetlenitheté a technoldgiai innovaciok varhaté dinamikajatol. A beruhazasi ,,konszolidacios” idészak
feltételezése igy valoszinlleg inkabb konzervativ, mas plauzibilisnek tekinthet6 szcenariokhoz képest visszafogottabb kiadasi kivetitést eredményez.
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sunknal nagyobb ndvekedését okozhatja. 2017 és 2026
kozott az ovodai szolgaltatast igénybe vevé korosztalyok
létszama évente atlagosan 0,7 szazalékponttal csokken, az
alapfok( oktatasi intézményekben tanuldk létszama ugyan-
ezen idGszakban évente atlagosan 0,6 szazalékponttal csok-
ken, mikdzben a kézépfokl oktatasi intézményekben tanulo
korosztaly létszama az id6szak atlagaban még csekély mér-
tékben emelkedik. Ugyanakkor az alacsonyabb gyermeklét-
szam kiadascsokkent6 hatasat nagyrészt ellensulyozzak a
mindennapos testnevelés bevezetésének addicionalis kolt-
ségei, valamint az életpalyamodell 2018-ig elhiz6do teljes
kiépiilésének kiadasnoveld hatasai.

A pedagogus-életpalyamodell hatasat a felsGoktatasi bérki-
adasokra nem tudtuk megbecsiilni, mivel a felsGoktatasrol
szolo torvény nem részletezi az intézkedés bevezetésének
idépontjat, és az intézkedéssel Osszefiiggd egyéb feltételek
sem ismertek. A felsGoktatas racionalizalasat célzo egyéb
intézkedések (hallgatoi keretszamok, intézményrendszer
atalakitasa, finanszirozasi feltételek) is sok bizonytalansagot
tartalmaznak, ezért ezen a teriileten azzal az egyszer(isito
feltevéssel éltiink, hogy a kiadasokat noveld és csokkent6
intézkedések hatasa kioltja egymast a kivetités idészakara.

Az eléz6 alfejezetben bemutatott, demografiaérzékeny téte-
lek mellett egyes mar meghozott intézkedések, illetve azok
kifutasa, kiils6 tényezok (EU-val kapcsolatos tételek), vala-
mint egyes tételek nominalis GDP-t6l eltéré bdviilése is kihat
a 2016 utani kivetitési idészak hianyalakulasara. Az elsédle-
ges egyenleget érint6 fontosabb intézkedések a 2012 és 2016
kozotti években érvényre jutnak, ezt kdvetéen Ujabb érdemi
bevételi vagy kiadasi sokkal mar nem szamolunk.

Az elsédleges egyenleget 2016 utan befolyasolo legfonto-
sabb intézkedések, illetve folyamatok a kdvetkezék:

« A Bankszovetséggel kotott megallapodasban vallalt kolt-
ségvetési intézkedések (arfolyamgat, eszkozkezel6 ingat-
lanvasarlasa) kifutasa 2017-ig.

« A kovetkezo eurdpai unios koltségvetési ciklus kifutasa és
az ezzel parhuzamosan atmenetileg csokken6é unids
transzferbevételek 2021-2022-ben csokkenést okoznak az
elsédleges egyenlegben.

« A dohanytermékek fogyasztasaban vart csokkenés a GDP-
aranyos bevétel lemorzsolodasat eredményezi.

e Mind az szja-, mind a jarulékbevételek a brutto
bértomegindexnek megfeleléen alakulnak 2016 és 2026
kozott.

« A lakossagi adok, jarulékok és illetékek a teljes horizonton
a GDP 17,1 szazalékrol 17,8 szazalékra emelkednek, ami a
GDP és a brutté bértomeg névekedési iitemének eltérésé-
re vezethet6 vissza.

Az elsbdleges kiadasok koziil kiemelkednek a lakossagi
transzferek, amelyek a teljes horizonton a GDP 13,8 sza-
zalékarol 11,1 szazalékara csokkennek. A csokkenés oka
elsésorban a nyugdijrendszer parametrikus reformjaiban
keresendd, amelyek a belépdk létszamat (korhatareme-
lés, korhatar el6tti oregségi nyugdijak szabalyainak szigo-
ritasa), az allomany létszamat és ellatasait (megvaltozott
munkaképességliek allapotanak és ellatasainak feliilvizs-
galata) és a mar megallapitott ellatasok rendszeres eme-
lését (arindexalas) érintik. Szintén a transzferek csokke-
nése iranyaba hat az alacsony sziiletésszam, ami a csalad-
és gyermeknevelési tamogatasokra forditott kiadasokat
befolyasolja, valamint a munkanélkiili-ellatasok, amelyek
esetében mind a foglalkoztatasi mutatok feltételezett
javulasa, mind az ellatasok alacsony szintje az egyenleg-
javulas iranyba hat.

A fenti folyamatok eredményeképpen az elsédleges egyen-
leg 2017-2026 kozott trendszerlen javul, és a GDP 1,3 sza-
zalékarol 2026-ra eléri a GDP 2 szazalékat.

Az adodssagrata-kivetitésben Kkitilintetett szerepe van az
allamadodssag finanszirozasi koltségének, azaz annak, hogy
mit feltételeziink a szuverén deviza- és forinthozamok ala-
kulasara vonatkozoan. Az adossag fenntarthatosagat vizsga-
16 elemzésekben mindig megjelenik az adossagra fizetett
realkamat és a realnovekedés (r-g) kiilonbozete, mint
kiemelt mutatdszam. Minél magasabb a kamat és a noveke-
dés kiilonbozete, annal magasabb elsddleges tobbletet kell
a koltségvetésnek felmutatnia ahhoz, hogy az addssagratat
stabilizalja vagy csokkentse.3°

Kivetitésiinkben kozéptavon a hozamokat meghatarozo
orszagkockazati prémium jelentds csokkenésére szamitunk.
Ugyanakkor azt feltételezziik, hogy a prémium a kivetitési
horizonton nem tér vissza a valsagot megel6z6 tartdsan
alacsony szintre.

30 A redlkamat, a realndvekedés és a realarfolyam-valtozas adossagdinamikara gyakorolt hatasarol bévebben lasd Czeti-Hoffmann (2006).

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS



36

A forint allampapirok piaci hozamanak becslése mogott a
feltételezett hossz( tav( egyensulyi gazdasagi palya és
Magyarorszag kockazati megitélésének vart javulasa all.
A kiilonboz6 futamidejli allampapirok hozamat egy kompo-
zit indexé alakitottuk, ami az addssagban képviselt ara-
nyuknak megfelel6 slllyal veszi figyelembe az egyes futam-
id6khoz tartozo hozamokat. Az index leginkabb a 3 és 5
éves kotvények hozamahoz all kdzel, ami 6sszhangban van
az adossag atlagos hatralévé futamidejével. Becslésiink
szerint hosszU tavon az allampapir-piaci hozamok 7 szazalék
koril alakulhatnak, ami 3 szazalékos inflaciot feltételezve
kissé 4 szazalék alatti, a 2002-2006 kozotti értékét 0,9 sza-
zalékponttal meghalado realhozamot jelentene.

17. abra
A kivetitésben feltételezett forint allampapir-piaci
hozam
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Forrds: MNB.

A devizahozamok hossz( tavon 5 szazalék koriil alakulhat-
nak, ami a forinthozamoknal kozel 2 szazalékponttal ala-
csonyabb, és eurdban kifejezve 3 szazalék koriili realhoza-
mot eredményez. A kivetités alapja a kockazatmentes
hozam, valamint a magyar kockazati felar. A kockazatmen-
tes hozamot az eurozona 1,5 szazalékra becsiilt potencialis
novekedése és 2 szazalékos inflacios célja alapjan 3,5 sza-
zalékra becsdltik. A felar 2012 elején igen magas szinteken
jart, és hossz( tavon szamottevé csokkenést tételeziink fel,
de Ggy gondoljuk, hogy a devizakétvények nominalis és
redlhozama igy is a valsag elétt jellemzd értéke folott
marad: a szuverén devizakotvényekre fizetett felar hosszd
tava mértékét technikai feltételezésként 150 bazispontra
tettiik.
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18. abra
A kivetitésben feltételezett devizakotvény-hozam
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A magyar allamadossag implicit kamata, azaz a fennalld
adodssagra vetitett atlagos kamatlab 2011-ben a rendelke-
zésre alldé mdltbeli adatokhoz képest a legalacsonyabb
értékét vette fel (lasd 2.2 fejezet). Ennek ellenére a hozam-
gorbebecsléseink alapjan mar rovid tavon is emelkedésre
szamitunk. Els6 pillantasra ellentmondasosnak tlinhet az
aktualis hozamok csokkenésének és az implicit kamatlab
novekedésének egyidejl feltételezése, de az allamadossag
szerkezete és atarazodasa megmagyarazza a folyamatot.

o A legfontosabb tényezd, hogy a jelenlegi magas piaci
hozamok kevéssé tiikrozédnek az implicit kamatban.
Ennek oka egyrészt, hogy az addssag jelentds része (kiilo-
nosen a devizakotvények esetében) még a valsag elotti
alacsonyabb hozamokon kertiilt kibocsatasra, masrészt az
allamaddssagban 2008 ota jelent6s sulyt képviselnek a
forint- és devizakotvényeknél alacsonyabb kamatozasu
nem piaci forrasok (az EU és az IMF altal nyujtott hitelke-
retbol).

Az adossag tehat fokozatosan arazodik at, azaz az implicit
kamat csak lassan koveti a piaci kamatok emelkedését
vagy csokkenését. A piaci hozamok itt feltételezett hosz-
sz(l tavu szintje még a vart csokkenésiik utan is magasabb
a jelenlegi implicit kamatnal, ami mindenképp utdbbi
emelkedéséhez vezet.

Az implicit kamat emelkedését két tényezé gyorsitja: 1.
az adossagon beliil feltételezésiink szerint emelkedik a



forintadossag részaranya, ami jellemzéen magasabb
kamatozasi a devizaaddssagnal, 2. az EU-IMF hitelek
2016-ig lejarnak és refinanszirozasuk varhatoan piaci
hozamokon torténik.

A fennalld adossag szerkezetének megfeleléen azzal szamo-
lunk, hogy a forintaddssag nagy része 6 év alatt atarazodik.
A devizaadodssag atarazodasa kezdetben gyorsabb, mert
2012-2015 kozott jar le a piaci hozamoknal alacsonyabb
kamatozast EU-IMF hitelek dont6 része, amelynek deviza-
ban torténd refinanszirozasa emelni fogja az implicit deviza
kamatlabat.3' 2017-ben igy mar lényegében megegyezne az
implicit kamatlab a hossz( tavon becsiilt 6,3 szazalék korii-
li szintjével.

Feltételezziik, hogy hossz( tavon a valsag elétti szintre
csokken a devizaadossag részaranya az allamaddssagban.
Az EU-IMF hitelcsomag kdvetkeztében a brutté allamados-
sagban a devizaelemek részaranya a valsag elétti 30 szaza-
lék kordili szintrol 46-47 szazalékra emelkedett 2009-2010-
ben, majd 2011-ben a forintarfolyam gyengiilésének és a
forint allampapirok egy részének bevonasa eredményeképp
52 szazalékra nétt. Az ilyen magas devizaarany hossz(
tavon nem optimalis, ndveli a gazdasag sériilékenységét,
ezért azt feltételeztiik, hogy 2026-ra 34 szazalékra mér-
séklédhet az allamaddssagon beliil a devizatartozasok
aranya.

A GDP-aranyos kamatkiadasok kivetitésiinkben kozéptavon
emelkednek, de hossz( tavon csokkenésbe fordulhat a
trend. Az implicit kamatlab és az elsddleges hiany altal
okozott addssagalakulas egyértelmiien meghatarozza a
GDP-aranyos kamatkiadasokat az egész kivetitési horizon-
ton. Kezdetben az implicit kamat emelkedése lehet erétel-
jesebb hatasu, aminek kdvetkeztében a brutté kamatkiada-
sok kismértékben novekednek. 2017 utan azonban a csok-
ken6 adossagrata hatasa valik dominanssa, ami folyamato-
san csokkenti a kamatkiadasokat. A kamatbevételek a
devizabetétek felhasznalasa kovetkeztében rovid tavon
csokkenhetnek, de azt kdvetden varhatoan GDP-aranyosan
szinten maradnak.

A koltségvetési hiany a netto pénziigyi tartozas - tranzakcio-
bél eredd - valtozasaval konzisztens mutaté. igy a koltség-
vetési hianyra vonatkozo kivetitésbél a nett6é pénziigyi tar-
tozas, mint allomanyi mutato alakulasara tudunk ,egyértel-
m{” kovetkeztetést levonni.

19. abra
A kamatbevételek és a kamatkiadasok
(GDP szdzalékdban)
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A koltségvetés kozéptavl fenntarthatdsagat vizsgalo elem-
zések azonban elsésorban a brutto allamaddssagot helyezik
a kozéppontba, és a koltségvetési szabalyok is jelentds
részben a brutt6 allamadossagra épiilnek. gy kivetitésiink-
ben mi is a bruttd allamadossagra koncentralunk. A brutto
adodssagrata kivetitéséhez azonban a koltségvetési hiany, a
GDP és az arfolyam alakulasa mellett az allam pénziigyi
eszkozeinek alakulasara vonatkozéan is feltevésekkel kell
élniink. A likvid és nem likvid pénziigyi eszkdzok leépitése
ugyanis az egyéb tényezdék valtozatlansaga esetén is az
adossagrata csokkenése iranyaba hat.

Az adossag kivetitésekor a pénziigyi eszkozok mellett sza-
molnunk kell azokkal a pénziigyi kotelezettségekkel is,
amelyek a hianyban nem jelennek meg, de az addssagot
érintik. A kivetitési horizontunkon ilyen kotelezettség
keletkezik az Uj diakhitel konstrukcio kdvetkeztében. Az (j
hitelkonstrukcié 2 szazalékos kamatplafon mellett nydjt
allami kamattamogatasos, kotott felhasznalasu hitelt az
onkoltséges és részosztondijas hallgatok szamara. A kamat-
tamogatas kozvetleniil néveli a koltségvetési hianyt, ugyan-
akkor a statisztikai elszamolasok kdvetkeztében a teljes
nyUjtott hitelallomany megjelenik az allamadossagban.

Végiil érdemes kitérni a kvaziskalis kor multban felhalmo-
zott addssagallomanyara, ami a jovoben vélhetéen atvalla-
lasra keriil, és az atvallalas idépontjaban néveli az allam-
adossagot. Az ilyen tipusu adossagatvallalas jellemzden a
hianyt is ndveli, ugyanakkor ezzel a hatassal az alappa-
lyankban nem szamolunk.

31 A kormanyzati kommunikaciéval 6sszhangban azt feltételezziik, hogy a 2012-re tervezett Uj EU/IMF megallapodas célja egy el6vigyazatossagi hitel-
keret létrehozasa. igy nem szamolunk azzal, hogy az AKK forrasokat hiv le az Gj hitelkeretbdl.
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2008-2009 ota a kozponti koltségvetés a korabban megszo-
kott mértéknél és a rovid tavl likviditasi igényénél maga-
sabb finanszirozasi tartalékkal rendelkezik. A 2012. évi
konvergenciaprogram alapjan azt feltételezziik, hogy
kozéptavon a kormany felhasznalja a finanszirozasi tartalé-
kok egy részét. Az allam MNB altal vezetett szamlajan
elhelyezett tartalékok jelentés része az IMF, illetve EU-
hitelek lehivasanak iddszakaban halmozodott fel. Masik
forrasat a 2011-ben az allamhoz keriilt magan-nyugdijpénz-
tari portfolio jelenti, amelybél az AKK adatai szerint a GDP
2,1 szazaléka allt még rendelkezésre 2011 végén.

A bizonytalan kdrnyezet és Magyarorszag jelenlegi kockaza-
ti megitélése kozéptavon szilkségessé teheti a tartalékok
fenntartasat. A 2010. évi CLIV. térvény alapjan a Nyugdijre-
form és Addssagcsokkentd Alap bevételeit be kell fizetnie a
koltségvetésbe, illetve az adossag csokkentésére kell fordi-
tani, azonban a torvény nem rendelkezik a befizetések
id6ébeli litemezésérdl. Kivetitésiinkben a kormany 2012. évi
ami szerint a koltségvetés a magan-nyugdijpénztari eszko-
zoket nem hasznalja fel 2015-ig. Feltételezve a stratégia
valtozatlansagat, a kivetités teljes horizontjan allami tulaj-
donban maradnak ezek az eszkozok, és értékiik a nominalis
GDP utemével n6. Az eszkozok fenntartasa a rajtuk elérhe-
to - becsiilt - hozam révén javitja a koltségvetés egyenle-
gét, amit a kamatbevételek kozott vettiink figyelembe.
Amennyiben az Alap eszkozeit egy adott idépontban az
addssag csokkentésére forditja az allam, akkor a GDP-ara-
nyos adossagrata 1,7 szazalékpontos mérséklédését lehetne
elérni.

A konvergenciaprogram a devizabetétek mintegy harmada-
nak felhasznalast tervezi 2015-ig. Figyelembe véve az alta-
lunk vart magasabb hianypalyat, ezen eszkozok teljes fel-
hasznalasaval szamolunk 2016 végéig. A devizabetétek
nagyobb mértékl felhasznalasa a konvergenciaprogram
palyahoz képest a GDP 0,8 szazalékaval csokkenti az ados-
sagot. Az allami tulajdonban lévé MOL-részvények értékesi-
tésével nem szamoltunk, azok értékét a GDP aranyaban

7. tablazat

valtozatlannak tételezziik fol. A MOL-részvények allampa-
pirra valtasaval és az allampapirok bevonasaval mintegy 1,5
szazalékponttal csokkenthet6 az adossagrata a MOL-
részvények jovébeni arfolyamanak fliggvényében.

A Diakhitel Il. jelentésen eltér a Diakhitel I.-t6l: nincs hitel-
0sszeg-maximum, ugyanakkor a termékhez allami kamatta-
mogatast kapnak az adosok. Az ligyfelek altal fizetett
kamatot 2 szazalékban maximalizaltak, a hitel tényleges
koltsége (forraskoltség és egyéb koltségek) és a 2 szazalék
kozotti kiilonbséget pedig az allam megtériti a Diakhitel
Kozpont szamara. A diploma megszerzése utan az adosok-
nak tovabbra is a két évvel korabbi jovedelmiik alapjan kell
torleszteniiik, azonban a kulcsok a felvett hitelosszegtol
fliggben differencialtak.

Megvizsgaltuk, hogy a hallgatoknak nyGjtott kamattamoga-
tas hogyan befolyasolja a koltségvetési hianyt, valamint azt
is, hogy a Diakhitel Il. hogyan hat az allamaddssagra. Sza-
mitasaink soran a kovetkezé feltételezésekkel éltiink:

» Az igénybevevok szamanal a varhato demografiai és felso-
oktatasi részvételi folyamatokkal szamoltunk, mikdzben
figyelembe vettiik a keretszamok jelenleg kialakult meg-
oszlasat a koltségtéritéses és allamilag finanszirozott
hallgatok kozott.

« Az addssagallomany becslésénél a jelenlegi atlagos képzé-
si koltségek realértéken tartasat feltételeztiik, figyelembe
véve az alapképzés és a mesterképzés eltér6 koltségeit.

El6torlesztéssel is szamoltunk: a teljesitett tényleges
befizetés és az elvart befizetés aranyat a 2010-es adatok
alapjan 172 szazalékban hataroztuk meg. Ez azonban vél-
hetéen alacsonyabb lesz az 0j konstrukcio esetében,
mivel az nem 0sztonzi a gyors visszafizetést.3?

o A kamattamogatas mértékének megallapitasahoz a diak-
hitel eléretekinté kamatairol kellett feltételezéssel
élniink. A hatalyos kormanyrendelet értelmében a kamat

Az allam rendelkezésére allo finanszirozasi tartalék a GDP szazalékaban

2006 2011 2012 2016
IMF/EU hitelcsomagbol szarmazo devizabetét 0,2 1,3 1,7 0,1
Magan-nyugdijpénztari portfolio (szamlapénz nélkiil) 0,0 2,1 1,7 1,7
MOL-részvények 1,5 1,5 1,5

Megjegyzés: Az eszk6zok 2012 végi dllomdnydra vonatkozo becslésiinket a tervezett devizakibocsdtdsok teljestilését és a nyugdijpénztdri portfolié

részleges felhasznadldsdt feltételezve alakitottuk ki.

32 Az el6torlesztés egyrészt csokkenti az allamhaztartas kamatterheit, masrészt az allomany kiesésével az allamadossag is csokken.
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Osszetevoit ugyanugy kell megallapitani, mint a Didkhitel
I. esetében (forraskoltség, nemfizetést fedez6 kockazati
prémium és mikodést fedez6 kockazati prémium). A jové-
beli forraskoltség megallapitasanal azzal a feltételezéssel
éltiink, hogy 3 éves futamidejl forintkétvény kibocsatasa-
val fedezik a Diakhitel II.-t.

Az intézkedés két csatornan keresztiil érinti az allamados-
sagot: egyrészt a kamattamogatas miatt ceteris paribus n6
a hiany, igy az allamaddssag is, masrészt a fennallo hitelal-
lomany miatt is emelkedik az allamadoéssag. A kamattamo-
gatas fokozatosan ndvekvdé, GDP-aranyosan kozel évi 0,1
szazalékos folyo koltségvetési kiadast jelent. A kamattamo-
gatasok éves mértéke az els6 néhany évben elmarad a fel-
sOoktatasi reformmal elért megtakaritasok értékétél, azon-
ban a kamatkiadasok dinamikus emelkedése miatt 2017-ben
mar meghaladhatja azt.

20. abra
A Diakhitel Il. allamadéssagra gyakorolt hatasa
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Megjegyzés: A teljes hatdson beliil a kamattdmogatdsokat az dllamhdz-
tartdsi hianyban szamoljuk el, igy azok a hidnyon keresztiil befolydsoljdk
az addssdgot.
Forrds: MNB.

A Diakhitel I. nem mindsiilt allamaddssagnak, annak ellené-
re, hogy az allam garanciat vallalt a refinanszirozo hitelekre
(tehat forrasoldali garanciat nyGjtott). A besorolas melletti
legfontosabb érv az volt, hogy a hitelezési kockazatot ennél
a terméknél a hitelfelvevok kozossége viseli a nemfizetési
kockazati prémiumon keresztiil. A Diakhitel Il. esetében
azonban a hitelek kamatat 2 szazalékon rogziti a jogsza-
baly, igy a kamattamogatas miatt mar nem a pénziigyi val-
lalati szektor, hanem az allamhaztartas részét fogja képez-
ni a konstrukcid, a hitelallomany pedig az allamadodssagot
fogja ndvelni. 2026-ra a fennalld hitelallomany - a mar
beindulo torlesztéseket is figyelembe véve - a GDP 1,1 sza-
zalékat teheti ki.

Az adossagkivetités soran azzal az egyszerUsité technikai
feltételezéssel éltiink, hogy az allam Gsszes tevékenységét
lefedi a klasszikus eredményszemléletli allamhaztartasi-
hiany-mutatd, igy a hiany- és az addssagpalya folyamatosan
tlikrozi a ,valosagot”, és nem alakulnak ki ugrasok a muta-
tokban. A mar meglevo, a jovében atvallalando kvazifiskalis
adossagallomany (lasd 6.1. Flggelék) pedig nem emelkedik
tovabb, hanem nominalis értékének szinten maradasaval,
gorgetésével szamolunk. A nominalisan valtozatlan adossag
a GDP aranyaban fokozatosan csdkken. igy a mar felhalmo-
zott kvazifiskalis adossag atvallalasa az id6 mulasaval egyre
kisebb kockazatot jelent az adossagrata szempontjabol.

A kvazisfikalis addssagok 2011 végére becsiilt értéke a GDP
1,1 szazalékat teszi ki. A nominalis GDP ndvekedésének
hatasara ez az arany a horizont végére a GDP 0,6 szazalé-
kara csokken. igy amennyiben ezt az adéssagot az allam a
kivetitési horizont végéig atvallalja, akkor az addssagrata a
GDP 0,6 szazalékpontjaval lehet magasabb az alappalyaban
szereplonél.

Az allamhaztartas ESA-egyenlege mindvégig a 3 szazalékos
maastrichti kritérium alatt marad. A legmagasabb hiany
2016-ban alakulhat ki (a GDP 2,9 szazaléka), ezt kdvetden a
hiany folyamatosan csokkenhet, igy 2026-ra a GDP 1,7 sza-
zalékara mérséklédhet a mutato értéke. A trendszer(i
hianycsokkenés egyrészt az els6dleges tobblet ndvekedésé-

21. abra

Az allamhaztartas ESA-egyenlege

(GDP szdzalékdban)

3% % 3

2 2

a\= = 1

0 0

-1 -1

Tl s e T -2

Y IR TP S -3

i e ————TT T -4

R S B R R S
S85858:8c8:888¢8¢88¢8¢8¢8

— Elsédleges egyenleg
----ESA-egyenleg
= = Brutto kamatkiadasok

Forrds: MNB.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS

39



40

nek, masrészt a kisebb addssagallomanybdl kovetkezden
csokkend kamatkiadasoknak tudhaté be.

Ez a koltségvetési hiany a technikai feltevésként hasznalt
makrogazdasagi palya és az allamhaztartas finanszirozasa-
nak koltségeire tett becslésiink alapjan a GDP aranyaban
folyamatosan - bar lassan - csokkené adossagpalyat ered-
ményez. Ebben folyamatban meghatarozo szerepe van az
adossagra fizetett realkamat, a realnovekedés és a realfel-
értékel6dés viszonyanak az elsédleges egyenleghez.

Az adodssagra fizetett hosszu tavu realkamat a feltétele-
zett jelentds mérték( prémiumcsokkenés ellenére 3,6
szazalék koril alakulhat, ami 1,1 szazalékponttal haladja
meg a hossz( tavu realnovekedési varakozasunkat. Az
adossagrata csokkenése iranyaba hat ugyanakkor, hogy a
feltételezésiink szerint stabilizalodo arfolyam mellett tar-
tosan pozitiv, 1 szazalékpontos inflacios differenciat felté-
teleziink, aminek hatasara a realarfolyam folyamatosan
felértékelddik. A realfelértékelédés hatasat is figyelembe
véve az adossag alakulasa szempontjabol fontos, a realfi-
nanszirozasi koltség és a realnovekedés kozotti kiilonbozet
0,8 szazalékon stabilizalodik kivetitésiinkben. A mutato
altal tiikrozott magas finanszirozasi koltség és alacsony
novekedés Gsszességében jelentds tobbletterhet jelent a
fiskalis politika szamara.

Minden realkamat-realnovekedés kiilonbozethez kiszamit-
hato adott addssagszint mellett az elsédleges egyenleg, ami
éppen biztositja az addssagrata szinten maradasat. Az
adodssagstabilizalo elsédleges egyenlegnél kedvezdébb allam-
haztartasi pozicid a GDP-aranyos adossag csokkenését
eredményezi. 2012 utan a kivetités teljes horizontjan maga-
sabb a becsiilt elsédleges egyenleg az adossagstabilizalas-

22. abra

Az adossagstabilizalo elsédleges egyenleg és
a kivetitésben becsiilt egyenleg a GDP aranyaban
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hoz sziikségesnél, ami biztositja az adossagrata folyamatos
mérséklédését.

A jelentbsen csokken6 kockazati prémium és a kozel stabil
forintarfolyam mellett a 2011 és 2026 kozotti 16 évben az
allamadodssag 80,6 szazalékrol 59,4 szazalékra csokken. A
csokkenés folyamatos, ugyanakkor lassu. A kivetités szerin-
ti adossagpalya megfelel a maastrichti 60 szazalékos ados-
sagcélnak és a Fiscal Compactben rogzitett ,,egyhuszados”
szabalynak, azonban az addssagrata az idGszak végére sem
éri el az Alaptorvény altal megjelolt 50 szazalékos szintet.

A 2012-2016-0s id6szak tekintetében az alkalmazott makro-
gazdasagi és fiskalis feltételezések Gsszhangban allnak a 2012.
marciusban kozreadott Inflacios jelentéssel, illetve az azt
megalapozd modellezési eredményekkel, a 2016 utani évekre
pedig technikai feltételezésnek tekintheték. Kivetitésiink
szcenarioelemzést nem tartalmaz, alternativ makrogazdasagi
feltétezésekre éplilé alternativ addssagpalya-elemzést nem
készitettiink, csak parcialis érzékenységvizsgalatokat.

Az allamadossag dinamikajat a kiinduld magas adossagszint
kovetkeztében az addssagra fizetett kamat és a novekedés
viszonya jelentés mértékben determinalja. Az adossagrata
tartds csokkenésének ezért a koltségvetési egyenlegcélok
teljesitése mellett a ndvekedés Gsztonzése és a befektetGi
megitélés javitasa egyarant feltétele.

23. abra

Az adossagkivetités eredménye és az adossagratat
meghatarozé komponensek
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Az adodssagrata alakulasat befolyasolo fontosabb makrogaz-
dasagi tényezbkre érzékenységvizsgalatokat végeztiink. Az



24, abra
Az érzékenységvizsgalatok eredménye
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érzékenységvizsgalatok soran - megfeleld hosszi tavd
modellek hianyaban - nem vizsgaltuk a masodlagos hataso-
kat és a valtozok kozotti osszefliggéseket, visszacsatolaso-
kat. Az adossagrata érzékenységét a kovetkez6 tényezokre
vizsgaltuk meg:

« 0,5 szazalékos eltérés a gazdasagi novekedés litemében;

« a GDP 0,5 szazalékanak megfelelé elsédlegesegyenleg-
valtozas;

« a kockazati felar egy szazalékpontos elmozdulasa; és

« a forint arfolyamanak 10 szazalékos valtozasa.

A sokkok mértéke nem utal a varhato nagysagukra vagy a
multbeli jellemz6 értékiikre, céljuk csak az addssagpalya
érzékenységének illusztracidja plauzibilis feltételezések
mellett. Valamennyi sokkot 2017-tél inditottuk, és a teljes
horizonton valtozatlan mértékiinek tételeztiink fel.

Az arfolyamvaltozas az egyetlen, ami azonnal kifejti teljes
hatasat, mert a devizaadossag atarazddasa azonnal végbe-
megy. Az arfolyam 10 szazalékos elmozdulasa a GDP 2,9
szazalékaval valtoztatna meg az addssagratat 2017-ben, és
ez lényegében valtozatlan maradna a teljes kivetitési hori-
zonton.

A finanszirozasi koltség 100 bazispontos valtozasa lassab-
ban, de évrél évre ndvekvé mértékben jelenne meg az
addssagrataban. A hozamemelkedés a kamatkiadasokon
keresztiil novelné a hianyt és az adossagot - az elsodleges
egyenleg valtozatlansagat feltételezve -, de az adossag
atarazodasa fokozatos (4.2.1. fejezet), ezért az elsé évek-
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ben mérsékelt a hatas. Nincsen azonban fels6 korlatja az
adodssagvaltozasnak, mert a nagyobb hianyt magasabb hoza-
mokon finanszirozva a hatas minden évben névekszik, és 10
év utan a GDP 3,9 szazalékara rug.

A gazdasagi novekedés 0,5 szazalékpontos eltérése az alap-
palyatol vizsgalatunkban csak az adossag/GDP képlet oszto-
jan keresztiil befolyasolja az addssagratat. Valdjaban a
novekedés lassulasa vagy gyorsulasa a koltségvetési hiany-
ra, igy az adossag nominalis értékére is jelentGs hatast
gyakorol, de parcialis elemzésiink erre nem tér ki, igy 2026-
ig 3,4 szazalékos hatas jelentkezik.

A koltségvetés elsédleges egyenlegének 2017-t6l kezdédé
tartds, 0,5 szazalékpontos elmozdulasa az alappalyahoz
képest szintén folyamatosan ndvekvé hatast fejt ki. Az
alternativ addssagpalya ugyanis kisebb vagy nagyobb kamat-
kiadasokat von maga utan, ami minden évben hozzaadadik
az elsédleges egyenlegbdl ered6 hatashoz. Egy évtized alatt
0,5 szazalékos eltérés a GDP 5,0 szazalékaval modositja az
adossagpalyat, mig a kamatokon keresztiil jelentkezd hatas
ezen a horizonton a GDP tovabbi 0,2-0,3 szazaléka.

Az allamadodsag alakulasat harom adossagcéllal vetjiik
ossze:

« az Alaptorvényben rogzitett 50 szazalékos és
« a maastrichti 60 szazalékos kritériummal, valamint
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« az Eurdpai Uni6 2012-ben bevezetett ,egyhuszados” sza-
balyaval33.

Az Alaptorvényben bevezetett adossagszabalyt a stabilitasi
torvény?4 egy adossagképlettel egésziti ki, amelyet a 2016.
évi koltségvetés tervezésétdl kell alkalmazni. A képlet sze-
rint az allamaddssag forintban szamitott tervezett értékét
ugy kell meghatarozni, hogy annak az el6z6 évhez viszonyi-
tott ndvekedési liteme nem haladhatja meg a koltségvetés-
rél szolo torvényben meghatarozott, a koltségvetési évre
varhato inflacio és a brutt6 hazai termék varhato realnéve-
kedési liteme felének kiilonbségét.

Az adossagképlet elénye, hogy egyszer( és konnyen szam-
szerUsithetd. A képlet fels6 korlatot szab a targyévi allam-
adossag forintban kifejezett értékének, amelybdl levezet-
het6 a legnagyobb megengedhetd koltségvetési hiany.

5. keretes iras

Mikozben a szabaly értelmezése egy adott év koltségveté-
sére egyszerl, annak alkalmazasa a technikai kivetités
soran problematikus: a varhatd novekedés és inflacio fiigg-
vényében a mindenkori kormany koltségvetési mozgastere
valtozik. A szigoritasi kényszerb6l vagy lazitasi lehetség-
b6l eredd fiskalis impulzusok ugyanakkor visszahatnak a
makrogazdasagi folyamatokra, igy a hianyra, valamint a
novekedés és az inflacio alakulasara is. Ezaltal folyamato-
san valtozik az adossagképlet adta hianykorlat is. Technikai
kivetitésiink ugyanakkor nem képes a visszacsatolasok meg-
jelenitésére. Ezért is toreksziink kivetitésiinkben arra, hogy
a mar meghozott koltségvetési intézkedéseken tul - melyek
hatasat a 2016-ig terjed6 makrogazdasagi kivetitésiinkben
is igyekeztiink érvényesiteni - valtozatlan fiskalis politikat
feltételezziink. Az adossagképlet hatasara kialakuld ados-
sagdinamikat a megkozelitésiink hianyossagai miatt nem
tudjuk konzisztens keretben vizsgalni.

A Stabilitasi torvényben definialt adossagképlettel kapcsolatos dilemmak

Az addssagképlettel kapcsolatban - egyszer(isége mellett - elvi problémak is felmeriilnek: egyrészt a szabaly idészakonként prociklikus

fiskalis politikat kovetel meg, masrészt csokkentheti a mindenkori kormanyzat antiinflacios elkGtelezettségét.

Az adossagképlet csak a gazdasagi novekedést veszi figyelembe, a gazdasag ciklikus helyzetét nem. igy kialakulhat olyan helyzet, amikor
a képlet fiskalis szigoritast ir el6, negativ kibocsatasi rés és a 2 szazalékos potencialis novekedés alatti gazdasagi boviilés mellett. Pél-
daul abban az esetben, amikor egy hosszan tarté recessziot kovetéen, messze a potencialis teljesitmény alatt miikod6 gazdasagban kicsi,
pozitiv novekedési titem alakul ki. Ilyenkor sziikség lehet a fiskalis élénkités folytatasara, ugyanakkor a szabaly azonnali fiskalis szigori-
tast kovetel meg, ami kedvezétlen hatast gyakorolhat az éppen csak kibontakozo fellendiilésre. Ugyanigy az is el6fordulhat, hogy a

szabaly hianyndvekedést engedélyez, ha a kibocsatasi rés pozitiv és a gazdasagi bdviilés a potencialis dinamikaja felett van.

Az adossagképlettel kapcsolatos masik dilemma, hogy magasabb inflacid magasabb hianyt tesz lehetévé. Mindez csokkentheti a min-
denkori kormanyzatnak az inflacié csokkentése melletti elkotelezédését, valamint ndvelheti a monetaris politikara nehezedé nyomast.
Szimulacios eredményeink alapjan 80 szazalékos induld adossagszint és 2 szazalékos novekedés mellett az inflacio 1 szazalékpontos
emelkedése 0,8 szazalékponttal enyhiti a szaballyal konzisztens hianykritériumot.

Ugyanakkor a varhato inflacio feliiltervezése is noveli a fiskalis mozgasteret, még akkor is, ha a tényleges inflacié alacsonyabb a vart-
nal. A koltségvetés végrehajtasa soran ugyanis nincs olyan mechanizmus, ami egyértelmien kotelez6vé tenné év kozben a koltségvetés
modositasat. A stabilitasi torvényben meghatarozott félévkori felulvizsgalat nem az adossagképletre, hanem csak az addssagszabalyra
vonatkozik. Ennek megfeleléen mindaddig nem tesz sziikségessé kiigazito |épéseket, ameddig az allamadossag varhato értéke legalabb
0,1 szazalékponttal csokken.

Az alabbiakban bemutatjuk, hogy az egyéb tényezék, azaz
a hosszU tavu kamat és novekedés valtozatlansaga esetén
mekkora fiskalis egyenlegjavulas sziikséges az Alaptorvény

altal kit(izott adossagcél eléréséhez. Ez a ,fiskalis résnek”
(fiscal gap) nevezett mutatd, mely az adossagcélok adott
id6horizonton torténd eléréséhez sziikséges koltségvetési
alkalmazkodas mértékét ragadja meg, és hasznos mutatoja
az adossagcélok és az addssagkivetités eredményei kozotti
fesziiltség bemutatasanak.

33 A szabaly alkalmazasa nem automatikus: a megfelelést egyedileg, 3 év atlagaban vizsgalja az Eurdpai Unié.

34 2011. évi CXCIV. torvény Magyarorszag gazdasagi stabilitasarol.
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8. tablazat

Az Alaptorvény adossagcéljanak eléréshez sziikséges fiskalis egyenlegjavulas mértéke

(GDP szdzalékdban)

; Adodssagcél 2026-ban: 50%
Atlagos elsédleges - —
egyenleg 2016-2026 Sziikséges kiigazitas B Gl s
Kozott mértéke egyenleg a kiigazitast
kovetéen
GDP % GDP %
Egy lépésben torténd tartos kiigazitas, 2017-ben 1,9 0,9 2,8
Egy lépésben torténd tartos kiigazitas, 2020-ban 1,9 1,3 3,2
Fokozatos kiigazitas 2017-2026 kozott, éves atlag 1,9 0,2 2,8

Fontos azonban hangsilyozni, hogy a gyorsabb adossagcsok-
kenés megfelelé gazdasagpolitika, eszkézok alkalmazasa
esetén ugyanugy kovetkezhet a finanszirozasi koltségek
csokkenésébdl, a javuld novekedési kilatasokbol, azaz a
»rést” nem feltétlenil a szigoribb koltségvetési politikaval
kell ,,betomni”.

A fiskalis fenntarthatdsag meghatarozasa az, hogy az allam
eleget tud tenni jovobeli kotelezettségeinek, a kormanyzat
tehat nem sérti meg az intertemporalis koltségvetési kor-
latjat: a netto allamadossag és az allam jovobeli kotelezett-
ségeinek jelenértéke nem haladja meg a varhatd bevételek
jelenértékét. Amennyiben eznemall fenn, azintertemporalis
koltségvetési rést (intertemporal budget gap) a sziikséges
azonnali és tartds kiigazitas ragadja meg. A kiigazitashoz
sziikséges elsOdleges egyenleg nagysagat alapvetéen az
allamaddssagot terheld realkamat és a gazdasagi novekedés
Utemének eltérése hatarozza meg: minél nagyobb a realka-
mat a novekedési litemhez képest, annal nagyobb a kiigazi-
tasi igény.

Az intertemporalis koltségvetési korlatnak, mint mutatonak
elfogadottsaga és elméleti megalapozottsaga ellenére hat-
ranyai is vannak: egyfel6l arra a feltételezésre épiil, hogy
az allam teljes addssagat fel kivanja szamolni, masfeldl a
mutatot végtelen horizontra szokas alkalmazni. A végtelen
gazdasagpolitikai lépésekre leforditani, kiilondsen azért,
mert a kormanyoknak igy lehetdségiik nyilik a kiigazitasokat
egy majdani - sajat mandatumuk lejartat kovetd - pozitiv
bevételi sokkra hivatkozva halogatni.

A fenti problémak miatt a kivetités eredményét egy véges
- esetiinkben 2026-ig tarto - idGszakra értelmezett kozép-

tava fiskalis rés, ,fiscal gap” bemutatasaval ragadjuk meg.
A fiskalis rést haromféleképpen mutatjuk be, attol fliggéen,
hogy (a) a fiskalis kiigazitas azonnal (2017-ben) vagy (b)
harom évvel késébb kovetkezik-e be, illetve (c) mekkora
fokozatos, folyamatosan egymasra épiil6 kiigazitasra volna
szilkség 2017 és 2026 kozott az 50 szazalékos adossagcél
2026-ban torténd eléréséhez.

Az els6 két mutato kozotti kilonbség a problémara adott
gazdasagpolitikai valasz ido6zitésének ,arara” hivja fel a
figyelmet, mig a harmadik mutatdt azért kozoljiik, mert a
fiskalis szigoritas nemcsak egyszeri lépésekben - példaul Uj
adok bevezetésében, alapjuk vagy mértékik egyszeri, am
tartds emelésében, egyes kiadasok végleges szintcsokkené-
sében - olthet testet, hanem fokozatosan is torténhet. Erre
lehet példa egyes eldiranyzatok, lakossagi transzferek poten-
cialis novekedéstol trendszerlen elmarado indexalasa vagy
egy progressziv ado savhatarainak rendszeres alulindexalasa.

Kozéptavl technikai kivetitésiink alapjan, amely a kozel-
mult fiskalis intézkedéseire, dvatosan optimista novekedési
és hozamvarakozasokra, valamint valtozatlan szakpolitikak
feltételezésére épiil, a magyar allamadossag egy lassan, am
tartosan csokkend palyara allt. A kivetités alappalyajanak
2026-ig elért adossagszintje eléri a maastrichti, de megha-
ladja az Alaptorvényben rogzitett adossagcélt, a kivetités
eredménye ugyanakkor igen érzékeny a kovetkez6 15 év
esetleges novekedési, arfolyam, fiskalis- és hozamsokkjaira.
Az adodssagrata lassu csokkenése arra hivja fel a figyelmet,
hogy a gazdasagpolitikai stratégiaban kiemelt szerepet kell
tulajdonitani az orszag kockazati megitélése és a hosszl
tavl novekedési feltételek javitasanak, valamint a tartdsan
kiegyensulyozott és az elsédleges egyenleg szintjén jelen-
tos tobbletet felmutatd koltségvetési politikanak.
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A mult ismerete kiemelten fontos az allamhaztartas
kozéptavu helyzetének értékelésekor: egyrészt a kiinduld
pénziigyi addssag- és kdvetelésallomany, valamint a malt-
ban vallalt, de jovére vonatkozo kotelezettségek jelentds
mértékben befolyasoljak az allamaddssag jovébeli alakula-
sat, masrészt az ,0rokség”, a realeszkozok szintje és
annak valtozasa fontos tampontot jelenthet a valtozatlan
fiskalis politika meghatarozasakor. Ebben a fejezetben a
multat dontéen az allamhaztartas mérlegében megjelend
allomanyi tipust valtozokkal irjuk le. Fontos azonban
hangsulyozni, hogy minél szélesebb lefedettségre torek-
sziink, annal inkabb csokken a statisztikdk megbizhatdsa-
ga, illetve az adatok csak jelentds késéssel allnak rendel-
kezéslinkre.

A brutté dllamadéssdgnak kitlintetett szerepe van egy
adott orszag sériilékenységének, a fiskalis politika fenn-
tarthatdsaganak megitélésében. A mutato részét képezi a
maastrichti kritériumoknak, és kozponti eleme a kozel-

25. abra
Az allamhaztartas ,,teljes mérlege”
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Forrds: MNB, OBR (2011).

multban az EU-ban elfogadott szabalyrendszereknek.
Magyarorszagon a 2011-ben Alaptorvényben, illetve a kap-
csolodo stabilitasi torvényben lefektetett fiskalis szabaly-
rendszer ugyancsak a brutto allamadossagra épiil. A brutto
adossagrata kozponti szerepe azonban annak kdszonhetd,
hogy a mutato gyorsan eléallithato, nem torzitja értékelé-
si probléma, tobbé-kevésbé egyértelmdi, igy szamos orszag
esetében rendelkezésre all. Kozgazdasagi tartalmat
tekintve ugyanakkor az allamhaztartas eszkozeit is figye-
lembe vevé indikatorok atfogobb képet adnak a koltségve-
tés helyzetérdl.

A brutto allamaddssag, azaz a multban felhalmozott pénz-
ligyi kotelezettségek mellett az allamhaztartas likvid és
kevésbé likvid pénziigyi eszkozokkel is bir. A likvid eszko-
z0k tartasanak célja elsésorban az allamadodssag és a hiany
folyamatos és biztonsagos finanszirozasanak biztositasa.
Pénziigyi turbulenciak idején, a finanszirozasi kockazatok
csokkentése érdekében az addssagkezelé donthet a likvid
pénzigyi tartalékok szintjének novelésérél. A pénziigyi
eszkozok novekedése kovetkeztében a bruttdé adossag
emelkedik. A likvid tartalékok leépitése pedig szerepet
jatszhat az adossagrata csokkentésében. Ezért egyes
orszagokban a fiskalis szabalyrendszer a nett6 dllamados-
sdg-rdtdra épil, amit altalaban a brutté allamaddssag és
az allam likvid eszkozeinek kiilonbségeként hataroznak
meg.

A brutto6 allamaddssag alakulasaban a ’90-es évek masodik
felében a privatizacios bevételek adossagcsokkentd hatasa
jatszott fontos szerepet, majd a koltségvetési hiany tarto-
san magas szintje mellett az ezredfordulét kévetéen mind a
bruttd, mind a netté adossag markans névekedésnek indult
(A brutté addssag valtozasat meghatarozé folyamatokrol
lasd a 2.2. fejezetet).

A pénziigyi eszkozok és forrasok teljes korének figyelembe-
vételével szamszerUsithetjiik az allamhaztartas nettd pénz-
ligyi tartozdsat (pénziigyi szamlak), ami a teljes pénziigyi
kotelezettség- és kovetelésallomany kiilonbségének felel
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Az allamhaztartas adéssag- és tartozasmutatoi kiilonbozé megkozelitésekben
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meg. Fontos azonban hangsulyozni, hogy a nem likvid pénz-
ligyi eszkozok donté részét az allamhaztartas allami felada-
tokat ellato vallalatokban meglévé részesedései’ teszik ki,
azaz nem jelenthetik egy jovoben esedékes adossag fede-
zetét, igy nem jelenthetik forrasat a bruttd addssagrata
csokkenésének.

A ’90-es évek masodik felében az allamaddssag-ratak csok-
kenését az allam nettd pénziigyi tartozasanak folyamatos
emelkedése kisérte. A nettd és brutto allamadossag csokke-
nésében ugyanis jelentés szerepe volt az allami vagyon
privatizacidjanak, ami az allamhaztartas részesedés jellegli
koveteléseinek csokkenését eredményezte. A 2000-es évek
elejétdl az adossag- és tartozasratak mar hasonlo, emelke-
dé dinamikat irnak le. Az addssag és tartozasemelkedést
ebben az id6szakban ugyanis els6sorban a magas allamhaz-
tartasi hiany okozta. 2011 elsé negyedévében - a netto
pénziigyi tartozas jelentds, a GDP kozel 10 szazalékat kite-
v6 mértékben csokkent, ami a nyugdijpénztari portfolio
allami atvételéhez kothetd. A nyugdijvagyon jelentés része
kevésbé likvid értékpapirokban testesiilt meg, ezért a nettd
allamadossag csokkenését jelentés mértékben meghaladta
a nettd pénziigyi vagyon csokkenése.

Fontos tampontot adhat mind a mualt, mind a varhato folya-
matok értékeléséhez az allamhaztartas redleszkozeinek
figyelembevétele.3¢ A dontéen ingatlanokbdl és gépekbél

allo nettd, azaz amortizacioval csokkentett allami alléesz-
koz-allomany a ’90-es évek masodik felében jellemzd, a
GDP 137 szazalékat kitevd szintrél az ezredforduld ota
jelentésen, az utolso 5 év (2005-2009) atlagaban 111 szaza-
lékra csokkent. A readlvagyon csokkenése részben az allam
tulajdonosi szerepének szandékolt csokkentésének, rész-
ben a tartésan alacsony, a becsiilt amortizaciot sem fedez6
allami beruhazasi szintnek az eredménye. Amennyiben az
allam a jelenbeli szolgaltatasi szinvonal fenntartasa mellett
dont, akkor az allami tulajdon( redleszkozok értékének
meg6rzéséhez a jovoben a beruhazasi kiadasok novelésére
lesz sziikség (Lasd 3. fejezet).

Az allamhaztartas teljes mérlegét lefed6 mutaté az allam
nettd értéke, amely az Osszes eszkOoz (pénziigyi és real),
illetve tartozas kiilonbségeként lehet meghatarozni. Sajnos
az allamhaztartas netto értékét nem tudjuk pontosan szam-
szer(siteni. Az allam alléeszkozallomanyaroél a KSH publikal
ugyan éves adatokat, a nem termelt redleszkozokrol (pl.
foldteriilet, vagyonértékii jogok stb.) ugyanakkor nem ren-
delkeziink informacioval. Ezért a részleges adatok alapjan
becsiiltiikk meg a netto érték maltbeli alakulasat. A folyama-
tosan csokkend nettd alloeszkoz- és ndvekvé pénziigyikote-
lezettség-allomany kovetkeztében az allamhaztartas GDP-
aranyos netto értéke a GDP 100 szazaléka feletti szintrél 60
szazalék kozelébe mérséklodott, majd ezen a szinten stabi-
lizalédott.

35 A fiskalis feladatokat ellatd, allami tulajdonu, Ggynevezett kvazifiskalis vallalatok jelentds torzitast okozhatnak az allamhaztartasi hiany- és adossag-
statisztikakban. Amennyiben ezek a vallalatok veszteséggel m(ikodnek, és veszteségiiket a maganszféran keresztiil finanszirozzak, akkor az alapve-
téen fiskalis feladatokhoz kot6d6 veszteség, azaz hiany, illetve az ebbdl halmozddd addssag akar éveken keresztiil a standard allamhaztartasi sta-
tisztikakon kiviil maradhat. Amikor a halmozodoé addssag olyan mértékd lesz, hogy az a piacrél nem finanszirozhato6 tovabb, akkor az allam az addssag
atvallalasarol dont, ezzel a kumulalt veszteség megjelenik a hianyban és az adossagban. Az ilyen tipusu, explicit vagy implicit allami kotelezettség-
vallalasok transzparens és a veszteség kezelésével egyidejli elszamolasa érdekében az Egyesiilt Kiralysag statisztikai hatosaga ugy dontdtt, hogy a
hidnyt a teljes, a kvazifiskalis vallalatokat is magaban foglalé allamhaztartasi korre szamszer(siti. igy a brutté és nett6 allamadoéssagba beszamitanak

e cégek pénziigyi kotelezettségei és kovetelései is.

36 A netto és brutto alloeszkoz-allomanyra a KSH publikal éves adatokat (az utols6 adat 2009-re all rendelkezésiinkre).
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Az allamhaztartas kiilonboz6 adéssag- és tartozasmutatoi
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Megjegyzés: A brutté dllamaddssdg esetében az EUROSTAT modszertandnak megfelelGen az értékpapirban megtestesiils tartozdsok névértéken kerdil-
nek szdmbavételre. A pénziigyi szdmldk ugyanakkor a pénziigyi eszkbzoket piaci értéken mutatjdk be, igy az értékpapirok drfolyammozgdsa ingadozdst
okoz a pénziigyi szamldkban nyilvantartott dllamadéssdgban. Az eltéré mddszertan kovetkeztében az dllamadossdg-mutatok és a netto pénziigyi tar-
tozds kozvetleniil nem hasonlithatdk ossze, ugyanakkor az eltéré médszertan a tendencidkra nincs hatdssal, az 6sszképet nem befolydsolja. A netto
dllamadossdgot a maastrichti brutto dllamadossdg és az dllamhdztartds likvid pénziigyi eszkozeinek kiilonbségeként hatdroztuk meg. A likvid eszk6zok
kozott a készpénzt, a betétet, a nem részvény értékpapirokat és a rovid lejdratu hiteleszkozoket vettiik figyelembe.

Forrds: MNB, Pénziigyi szamldk; KSH.

Az eddig bemutatott indikatorok az allamhaztartas mérle-
gében mar megjelend kovetelések és kotelezettségek alap-
jan adnak képet a koltségvetés multbeli tevékenységének
eredményérol. A mar meghozott fiskalis politikai dontések
ugyanakkor sok esetben a jovében ,realizalodo” kotelezett-
ségek vallalasat jelentik. Ilyen tipusu, csak a jovében meg-
valosulo kotelezettség keletkezhet az explicit, illetve impli-
cit kotelezettségvallalasokbol, amelyek dont6éen a kvazifis-
kalis tevékenységekhez kapcsolodnak, és a multban jelen-
tés nyomot hagytak mind a hiany, mind az ad6ssagdinami-
kaban. Hasonlo, a jovore vonatkozo elkotelezdést jelent a
mar befizetett nyugdijjarulékokhoz kapcsolodo nyugdijfize-
tési kotelezettségallomany, amely a jovében mar részét
képezi az allamhaztartasi statisztikaknak.

Az allami feladatokat ellatd, de kormanyzati szektoron
kivil szereplé ugynevezett kvazifiskalis vallalatok multban
felhalmozott addssaganak dontd részét a MAV és a BKV
2011 végén a GDP 1,1 szazalékat kitev6 adossaga jelenti. Ezt
az adossagot a multbeli tendenciak alapjan idével atvallalja
a kormany, igy megjelenik a hianyban és az allamadoéssag-
ban is.

A multbeli tevékenységbdl fakado jovobeli kotelezettségek
kozil kiemelkednek a mar megszolgalt jogosultsagok alap-

jan varhato nyugellatasok, illetve azok jelenértéke. Ez a
mutato egyfajta felszamolasi értéknek tekinthetd, azt
mutatja tehat, hogy az allami nyugdijrendszer megsziinése
esetén mekkora kifizetéssel tudna az allam megvaltani a
jelenlegi és jovobeli nyugdijasok mar megszolgalt ellatasat.
Magyarorszag esetében a brutto és a nett6 kotelezettségal-
lomany megegyezik, mivel az allamhaztartas a jovoben
esedékessé valo igérvényekkel szembeallithato tartalékok-
kal nem rendelkezik. El6zetes szamitasok szerint az implicit
nyugdijadossag fentiek szerinti mértéke - a jelenlegi visel-
kedések fennmaradasa, az Ageing Working Group (EC,
2011a) novekedési és bérdinamikai feltételezései mellett,
3 szazalékos diszkontrata mellett - 2010-ben a GDP 215
szazalékanak felelt meg.

A magyar népesség varhatd alakulasanak harom fontos jel-
lemzdje van: a teljes népesség alacsony - népességpotlas-
hoz sziikségestdl elmarado - sziiletésszam miatti csokkené-
se, az idésebbek aranyanak novekedése, azaz a tarsadalom
oregedése és a népességszam fluktuacioja, amit korabbi
demografiai események (Ratko-korszak, csalad- és gyer-
meknevelési tamogatasok bevezetése) generacionként
megjelend visszhangja magyaraz.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL » 2012. MAJUS

47



48

28. abra
A népesség létszama és az id6sek aranya, 2012-2026
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Mikozben az els6 két jelenség a fejlett orszagok tobbségére
jellemz6, a népesség nagymértéki fluktuacidja nem sziik-
ségszer(i velejardja a gazdasagi fejlédésnek, és gyakorta a
habord utani magas sziiletésszam visszhangjaira korlatozo-
dik. Magyarorszag helyzete ebbdl a szempontbdl annyiban
sajatos, hogy a fluktuacié mértéke jelentds, fesziiltségeket
teremtve az allamhaztartas alrendszereiben.

Meg kell még emliteni a nemzetkozi migracié hatasat. Mig-
racio szempontjabol netto kibocsato, nettdé befogadd és
tranzitorszagokrol beszélhetiink. Annak megallapitasa,
hogy egy orszag melyik csoportba tartozik, adminisztrativ
adatok alapjan nehézkes, részben a vandorlashoz, lakhely-
valtozashoz kapcsolodo fogalmak tisztazatlansaga, részben
a nemzeti adatbazisok megbizhatdsaganak korlatai, részben
a nemzetkozi adatok Gsszekapcsolasanak, konszolidalasa-
nak nehézségei miatt. A népesség-eléreszamitas determi-
nisztikus abban az értelemben, hogy a termékenység, a
halandosag és a migracio megfigyelt trendjein til nem vesz
figyelembe mast, viselkedési reakciokat (példaul a csalad-
tamogatasok, a haztartasok netté jovedelme vagy a hallga-
toi létszam fliggvényében) nem tartalmaz, igy intézkedések
demografiai hatasainak érzékenységvizsgalatara nem alkal-
mas.

Az elemzéshez a KSH Népességtudomanyi Intézete altal
készitett népesség-eléreszamitast hasznaltuk, ami még
nem tartalmazza a 2011. évi népszamlalas adatai alapjan
sziikséges korrekciokat. Az elemzés horizontjan folytatodik
a népesség létszamcsokkenése és oOregedése: a teljes
népesség 9,98 milliorol 9,72 millidra, a 20 és 59 év kozottiek

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL « 2012. MAJUS

év

-0,5%
0,5%
1,5%
2,5%

=22026 - ferfi
==m2012 - feérfi

aranya a 2012-es 56,3 szazalékrol 52,9 szazalékra - 476 ezer
fével - csokken. A 60 évnél idésebbek létszama 2012 és
2026 kozott 325 ezer fével, a népesség aranyaban 4 szaza-
lékkal emelkedik, igy az id6skori fligg6ségi rata a mai 0,25-
rél 0,35-ra né. A teljes fiiggGségi rata kisebb mértékben
romlik - 0,46-rol 0,58-ra -, mivel a fiatalok létszamcsokke-
nése részben ellenstlyozza az idések szamarany-novekedé-
sét. A két folyamat azonban eltéré mértékd és jellegi koc-
kazatokat hordoz: mikozben az idések szamanak novekedé-
se hasonlé mértékben néveli a munkaerépiacon nem vagy
csak részlegesen megjelend, transzferjovedelmekre (nyug-
dijra és szocialis ellatasokra) hagyatkozok szamat, a fiatalok
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aranycsokkenésével parhuzamosan a kozépiskola utani,
nappali képzésben részt vevo fiatalok aranya tovabb né.
A fiatalkor( eltartottak aranya a népességen beliil tehat
kisebb mértékben csokken, s6t a demografiai folyamatok
ellenére akar novekedhet is.

Hosszl tavon a kordsszetétel valtozasa elsésorban a gazda-
sagi aktivitas csokkenésén keresztiil érezteti hatasat, ami
parosul az inaktiv idések nyugdijkifizetéseinek és egészség-
ligyi ellatasanak koltségvonzataival. Az alacsonyabb aktivi-
tasbol fakado alacsonyabb bevételek és magasabb kiadasok
hosszl tavu negativ hatasait elsésorban a korspecifikus
termelékenység és egészségi allapot javitasaval lehet mér-
sékelni: egyfel6l a nyugdijkorhatar tovabbi emelése - még
ha a nyugdijazaskor varhato atlagos élettartam allando is
marad - csak akkor vezet eredményre, ha a munkaerépia-
con maradok szakismeretei irant kereslet mutatkozik, mas-
felél pedig a munkaképes kortak létszamcsokkenését a
termelékenység novekedése részben ellensllyozza. E folya-
matok részben a szakmai tovabb- és atképzések, a felnott
és élethosszig tartd oktatas, részben pedig a korszerkezet
valtozasat figyelembe vevé gazdasagszerkezet fontossagara
hivjak fel a figyelmet.

A munkaeré-piaci kivetités kiindulopontja a népesség lét-
szama és korosszetétele. A 15 és 64 év kozottiek létszama
a KSH Népességtudomanyi Kutatointézetének kozponti
becslése szerint 2012 és 2026 kozott 9,5 szazalékkal,
osszesen kozel 600 ezer fével csokken. A munkaképes
koruak gazdasagi aktivitasa életkoruk, nemiik és iskolai
végzettségik ismeretében jol kozelithet6. A magasabb
végzettségliek aranyanak novekedése a munkaképes koru-
ak aktivitasanak emelkedését okozza a teljes kivetitési
horizonton. Az aktivitas javulasa hozzavetdleg 2020-ig
tudja ellensilyozni a népesség fogyasanak és osszetétel-
valtozasanak hatasat, a gazdasagilag aktivak létszama
tehat eddig emelkedik, az ezt kovetd hat évben pedig
kismértékben csokken.

A gazdasagi aktivitas iskolazottsagi korprofilbdl torténd
levezetése hossz( tavon nem alkalmazhat6 automatikusan,
hiszen id6vel a végzettségek részleges inflalodasat is figye-
lembe kell venni. A kivetités id6tavjan ezt a korlatot azon-
ban nem vettiik figyelembe, tekintettel a fels6fokl végzett-
ségliek viszonylag alacsony hanyadara és a végzettség sze-
rinti dsszetétel lassi valtozasara.

30. abra
Novekvo aktivitasi rata és novekvo foglalkoztatottsag

8 Millio f6

=JINépesség,
E=JAktivak
Z3Foglalkoztatottak

Foglalkoztatas, 15-74 éves koruak (jobb tengely)
— Aktivitas (jobb tengely)

Forrds: KSH NKI, MNB.

A munkaerépiaci kivetités masik dsszetevéje a munkanélkii-
liség természetes rataja, amirdl feltételezziik, hogy - eseti
intézkedések rovid tavu hatasaitol eltekintve - hosszu tavon
stabil, egyensllyi szintje megegyezik a munkanélkiiliség
1997 és 2007 kozotti atlagaval. Feltételezésiink szerint a
jelenlegi magas munkanélkiiliség 2025-2026 koriil éri el a
korabbi évek atlagat. A tartds munkanélkiliség csokkenésé-
nek ezen liteme megegyezik az Ageing Working Group (EC,
2011a) altal feltételezettel.

Részben az aktivitas novekedése, részben a munkanélkiili-
ség csokkenése miatt a kivetitési horizonton folyamatosan
n6 a foglalkoztatas, hozzavetdleg 240 ezer fével. A
munkaerdpiaci problémak sulyossagat jelzi, hogy Magyaror-
foglalkoztatasi feltételezésekkel éri el 2026-ra az EU27
2010-es foglalkoztatottsagi atlagat.

Az egészségiigyi kdzkiadasokat az OECD definicidjat kdvet-
ve hataroztuk meg kozéptavu kitekintésiinkben?” (31. abra).
Az ennek megfeleléen koriilhatarolt kormanyzati funkcion
belil a folyd (mikodési) kiadasok nagyjabol 85 szazalékat
teszik ki az Egészségbiztositasi Alap (E. Alap) kiadasai. A
miikodési koltségek tovabbi részét, valamint az Osszes aga-
zati allami beruhazast (2011-ben az egészségiigyi kiadasok

37 A valamennyi kormanyzati funkciora kiterjedé COFOG alap( besorolashoz képest, az OECD definicidja agazati szempontbol modszertanilag kidolgo-
zottabbnak tekinthetd. A COFOG szerinti kiadasi szinthez képest az OECD alapjan szamitott magyar egészségiigyi kdzkiadasok nagyjabol a GDP 0,2-0,3
szazalékaval magasabb értéket mutatnak a teljesebb kori szambavétel miatt.
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31. abra
Egészségiigyi kozkiadasok
(GDP ardnydban, 2001-2012)
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---- Egészségbiztositasi Alapbol fedezett folyo kiadasok
— = Folyo kiadasok dsszesen
= Osszes kiadas (beruhazasokkal)

Megjegyzések: 1. A GDP-ardnyos kiaddsokat a KSH dltal visszamenéleg
mddositott GDP-adatok alapjdn szamszerdisitettiik. 2. A 2012. évi értékek
a bérkorrekcid, illetve a Széll Kalmdn-terv 2.0 addiciondlis hatdsa nélkiil
szamitott alapkivetitésiinket mutatjdk.

Forrds: 2001-2009: OECD; 2010-2011: ténybecslés; 2012: MNB-prognozis.

alig 3 szazalékat) ugyanakkor kdzvetleniil a kdzponti kor-
manyzat és az onkormanyzatok finanszirozzak.3?

Mivel az egészségiigyi kiadasok jelentés hanyada diszkrecio-
nalis jelleg(, illetve rovid tavon feliilr6l zart kasszak altal
determinalt, a 2012. évi varhato egészségiigyi kiadasok
mintegy kétharmadat a torvényi eléiranyzatoknak megfele-
l6en szamszerdUsitettiik. A gyogyszertamogatasokra (a koz-
gyogyellatast is beleértve) sajat becslést készitettiink. A
nem az E. Alap altal finanszirozott foly6é kiadasok kevésbé
precizen beazonosithatd tételeit részben a koltségvetési
torvény alapjan, részben pedig a tételcsoport megfigyelt
trendjét kdvetve a gyogyito-megel6z6 ellatasok nominalis
kiadasi dinamikajahoz illesztve becsiiltilk meg.3° Mddszerta-
ni okokbol az egészségiigyi beruhazasi kiadasokat a teljes
kivetitési palyan elkiilonitetten kezeltiik: az allami beruha-
zasok volumenét ugyanis aggregalt szinten jeleztiik el6re.
Ezen beliil az egészségiigyi beruhazasi kiadasoknal a kor-
manyzati beruhazasokkal megegyez6 novekedési ltemet
feltételeztiink a 2014 és 2016 kozotti idészak kivételével,
amikor a GDP aranyaban jelentkez6 aggregalt beruhazasi
novekmény egy részét az egészségiigyi szektorhoz allokal-
tuk.

A fentiek szerint meghatarozott kiadasi bazisértékébal kiin-
dulva a kivetités soran azzal az egyszer( feltételezéssel
éltiink, hogy az egészségiigyi kozkiadasok a jelenbeli (rela-

tiv) elldtdsi szinvonal fenntartdsdt biztositd ndvekedési
palydn haladnak. igy nem szamoltunk a technologiai innova-
cio hatasaval, vagy a fennallo intézményi és finanszirozasi
keretek esetleges valtozasaval. Numerikus értelemben a
feltételezésiinknek megfelelé kiadasi dinamika esetén az
egy fére jutd egészségiigyi kozkiadasok az egy fére jutd
trend-GDP iitemével azonosan nének. Zéro kibocsatasi rés
és demografiai értelemben homogén populacié mellett ez
az oOsszefliggés a GDP aranyaban konstans egészségiigyi
kiadast eredményez (fliggetleniil a lakossag létszamanak
valtozasatol). Ezt az alapképletet azonban harom tényezd is
modositja:

i. A kormdnyzati intézkedések eltéritik az alapesetben fel-
tételezett kiadasi dinamikat. Mar maga a 2012. évre
becsiilt kiadasi volumen is szamottevd, az agazatot érint6
fiskalis kiigazitast tiikroz. A tervezett béremelés nélkiil
az egészségligyi kdzkiadasok a GDP aranyaban 0,3 szaza-
lékponttal csokkenhetnek a 2011. évi értékhez képest,
ami az eltelt évtized legalacsonyabb kiadasi szintjét
eredményezi (31. abra). Ebbél a csokkenésbdl 0,2 szaza-
lékpont a gyogyszertamogatasoknal jelentkezik. A Széll
Kalman-terv 2.0 addicionalis hatasaval egyiitt nominali-
san csokkené gyogyszerkiadasokkal szamolunk 2013-ban
is. Emellett 2013-ban is atvezettilk a kivetitésiinkbe a
keresetek nominalis befagyasztasat mind a kozvetlen
agazati bérkoltségek, mind a maganszolgaltatok (pl. hazi-
orvosok) altal nyljtott ellatasok koltségei esetében.

i. Még a jelenlegi elldtdsi szinvonal k6zéptdvi megdrzése is
tobbletraforditast igényelhet. Az agazati bérfesziiltségek
a nyitott uniés munkaerépiac mellett destabilizald szak-
emberhianyhoz vezethetnek. A probléma enyhitése érde-
kében a Kormany (brutté) 30,5 milliard forintos részleges
agazati bérrendezést jelentett be az idei évre. Ezenfelil
2014 és 2016 kozott tovabbi bérkorrekcios intézkedése-
ket épitettiink be az kivetitésiinkbe. A bérkorrekcioval
parhuzamosan és hasonlo fesziiltségkezelési megfontola-
sok alapjan abszol(t értékben a beruhazasi szint viszony-
lag szerény mértéki emelkedését eredményez6 korrekci-
ot feltételeztiink az agazati felhalmozasi-eszkozpotlasi
kiadasoknal is.

. Az egy fére jutd egészségiigyi kozkiadasok nagysaga
korcsoportonként, illetve nemenként eltérd, igy a lakos-
sdg demogrdfiai Osszetételének a vdltozdsa, jellemz6en
a korprofil magasabb életkor iranyaba torténé eltoloda-
sa koltségnyomast eredményez. Ez az Osszefiiggés a

38 A nem Egészségbiztositasi Alapbdl fedezett tételek tobbek kozott magukban foglaljak a kozgyogyellatast, egyes prevencios programokat, az agazati
igazgatasi kiadasokat, a nem az OEP altal finanszirozott koltségvetési szervek kiadasait (pl. ANTSZ, OVSZ), az egészségiigyi intézményeknek, illetve
dolgozoknak nyujtott kiegészité tamogatasokat, valamint a szocialis intézményeknél felmeriild egészségiigyi ellatasok koltségeit is.

39 Ez az eljarasunk a kivetitési bazisként szolgalo egészségiigyi kiadasok elhatarolasat célozta az allamhaztartas kiilonb6z6 alrendszerein belil, igy a

2012. évi egyenlegszamitasunkra kozvetleniil nem gyakorolt hatast.
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legegyszer(ibben oly moddon integralhatdo az altalunk
kovetett kiadasi szabalyba, ha azzal a feltételezéssel
éliink, hogy az egy fére juto egészségiigyi kiadasok min-
den egyes demogrdfiai csoport esetében az egy fére jutd
trend-GDP novekedési Utemét kovetik. A demografiai
hatast a korcsoportok és nemek szerint sllyozott egy
fére juto egészségiigyi kiadasok valtozasat méré demo-
grafiai index(ek) segitségével szamszerUsitettiik a ren-
delkezésre allo tarsadalombiztositasi adatokbol nyert
demografiai informaciok alapjan, illetve azok kivetitésé-
vel.

A kozfinanszirozott egészségiigyi agazat kiilonésen a 2000-
es évek masodik fele 6ta novekvé mértéki bérfesziiltségek-
tél terhes. Ezt jol mutatja az egészségiigyi brutto keresetek
nemzetgazdasagi atlaghoz viszonyitott alakulasa. Mig az
el6z6 évtized elején végrehajtott bérintézkedéseknek
koszonhetéen 2003-ban az agazati brutté atlagkeresetek
3 szazalékkal meghaladtak a nemzetgazdasagi atlagot, a
2011-es elézetes tényadatok szerint mar 14 szazalékkal
elmaradtak attol. Az alkalmazott orvosok esetében ugyanez

32. abra

Az egészségligyi agazati brutt6 atlagkeresetek és
az orvosi keresetek nemzetgazdasagi atlaghoz
viszonyitott alakulasa
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— Orvosok atlagkeresete (alappalya)

== 0Orvosok atlagkeresete (bérkorrekcios palya)
— Agazati atlagkereset (alappalya)

== Agazati atlagkereset (bérkorrekcios palya)
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Megjegyzések: 1. Az adatok a teljes munkaidében dolgozé alkalmazot-
takra vonatkoznak. 2. Az alappdlya esetében az adojévdirds kivezetése
miatti kozalkalmazotti bérkompenzdcion kivil (és a 2011. évi egyszeri
kifizetésekkel korrigdlva) nomindlisan vdltozatlan keresetekkel szdmol-
tunk 2012-ben és 2013-ban, majd ezt kbvetéen a nemzetgazdasdgi dtlag-
gal megegyezb novekedési litemet tételeztiink fel.

Forrds: 1999-2011: GYEMSZI.

a viszonyszam a 2003-ban még 1,91 volt, 2011-ben mar csak
1,6. A konvergenciaprogramban szereplé 2012-2013. évi
bérbefagyasztas mellett és egyéb intézkedések nélkil az
egészségiigyi relativ bérszinvonal historikus mélypontra
siillyedhet.

A kozszféra egészében is hasonld kép rajzolédik ki, az
egészségligyi agazat esetében azonban a miikodéképesség
fenntartasat megkiilonboztetett modon veszélyezteti az a
koriilmény, hogy az uniés munkaerépiac ma mar realis exit
opciodt jelent az orvosok, illetve az egészségiigyben dolgo-
zOok szamara.®® A rendelkezésre allo nemzetkozi adatok
szerint a magyar orvosok és egészségiigyi szakdolgozok
keresete a nemzetgazdasagi atlaghoz viszonyitottan sza-
molva jocskan elmarad nemcsak az unios atlagtol, hanem a
fejlettségben hozzank kozelalld tagallamokban dolgozo
kollégaiktol is (9. tablazat és 10. tablazat). Vasarléerd-pari-
tason szamitva az olld még jelentésebbé valna.

Mindezeket a koriilményeket figyelembe véve azzal a felté-
telezéssel éltiink, hogy az ellatasi szinvonal fenntartasahoz
sziikséges human eréforras biztositasa legaldbb a rendszer-
valtas oOta tapasztalt legmagasabb magyar egészségiigyi
relativ bérszinvonal helyreallitasat teszi sziikségessé
kozéptavon. Ez a feltételezésiink inkabb konzervativnak
tekinthet6: még egy ilyen mértéki bérkorrekcid esetén
sem érnék be a magyar relativ egészségiigyi keresetek a
2004-ben unios tagallamma valt volt szocialista orszagok
atlagat.4!

Technikai okokbdl a megcélzott bérszint és a bérkorrekcio
nélkili alappalya kozotti rést 2016-ig zartuk be, a 2012. évi
bérintézkedés utan még fennmarado eltérést a 2014 és 2016
kozotti idészakban egyenletes ltemezésben. Szamitasba
véve a 2013-as bérbefagyasztas erodalod hatasat is, az idei
évre tervezett 30,5 milliard forintos agazati béremelés
ennek a résnek nagyjabol az egyharmadat dolgozza le a
teljes agazati alkalmazotti kdrben, az alkalmazottként dol-
g0z6 orvosok esetében viszont mar nagyjabol 60 szazalé-
kat. A 2012. évi bérrendezés részlegesnek tekinthetd abban
az értelemben is, hogy az nem vonatkozik valamennyi
egészségligyi dolgozora, igy a kozfinanszirozott ellatasok-
ban részt vevé vallalkozo orvosokra vagy azok alkalmazot-
taira, illetve az o6nalld vallalkozoként tevékenyked6 szak-
dolgozokra. A bérrendezést erre a korre is kiterjesztve, az
altalunk érvényesitett addicionalis intézkedés a teljes bér-
korrekcio Osszkoltségének mintegy a haromnegyedét teszi

40 Az Egészségiigyi Engedélyezési és Kozigazgatasi Hivatal kimutatasai szerint 2011-ben 1901 egészségiigyi dolgozd kért és kapott kiilfoldi munkavalla-
lashoz sziikséges hatdsagi bizonyitvanyt, ez az 5 évvel korabbi hasonlo értékhez képest kozel 70 szazalékos novekedést jelent (1148 f6).

41 Erdemes megjegyezni, hogy a rendelkezésre allo nemzetkozi statisztikikban még nem mutatkozik meg, hogy a referenciaorszagokban a kézelmiltban
jelentds egészségiigyi bérrendezés valosult meg. fgy példaul a Csehorszagban megkezdett bérfejlesztési program az orvosok bérét kozéptavon a nem-
zetgazdasagi atlag haromszorosara kivanja felemelni. Szlovakiaban az orvosok havi 300 és 500 euro kozotti béremelésben részesiilnek, mig az egészség-
ligyi szakdolgozok keresete 25 szazalékkal n6 az idén. Ezek a fejlemények a magyarorszagihoz hasonlé munkaeré-piaci kihivasokat tiikroznek.
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9. tablazat
A magyar orvosi keresetek nemzetkozi osszehasonlitasban: keresetek a nemzetgazdasagi atlagkereset

aranyaban
Kereseti arany Referencia-id6szak

Csehorszag 1,85 2009
Dania 2,67 2009
Egyesiilt Kiralysag 2,64 2009
Esztorszag 2,15 2009
Finnorszag 2,59 2009
Gorogorszag 2,75 2009
Hollandia 2,89 2008
irorszag 3,79 2008
Németorszag 2,46 2006
Olaszorszag 2,61 2009
Szlovénia 2,81 2009
EU-atlag 2,66
Uj tagallamok atlaga 2,27
Magyarorszag

Alkalmazott orvosok* 1,60 (1,55)*** 2011

Szakorvosok** 1,68 (1,63)*** 2011
memo: bérkorrekcids intézkedésekkel megcélzott szint az orvosok
esetében 1,91

* Vezetd beosztdsu orvos végzettségli alkalmazottakkal egyiitt.

** FEOR kod szerinti szakorvosok.

*** A zdréjeles értékek a béren kiviili juttatdsokkal novelt dtlagjovedelmeket mutatjdk a nemzetgazdasdgi munkajovedelem ardnydban.
Forrds: OECD, GYEMSZI.

10. tablazat

A magyar egészségiigyi szakdolgozok keresete nemzetkozi osszehasonlitasban: keresetek a nemzetgazdasagi
atlagkereset aranyaban

Kereseti arany Referenciaév

Csehorszag 0,99 2009
Dania 1,08 2009
Egyesiilt Kiralysag 1,10 2009
Esztorszag 1,02 2009
Finnorszag 0,97 2009
Gorogorszag 1,04 2009
Hollandia 0,96 2008
irorszag 1,04 2009
Luxemburg 1,43 2009
Németorszag 1,17 2006
Olaszorszag 1,06 2009
Szlovakia 0,89 2009
Spanyolorszag 1,29 2009
Szlovénia 1,05 2009
EU-atlag 1,08
Uj tagallamok atlaga 0,99
Magyarorszag

Egészségiigyi szakdolgozok 0,80 (0,79)* 2011

Korhazi szakdolgozok, apolok 0,81 (0,80)* 2011
memo: bérkorrekcios intézkedésekkel megcélzott szint a
szakdolgozok esetében 0,96

* A zdrojeles értékek a béren kiviili juttatdsokkal novelt dtlagjovedelmeket mutatjdk a nemzetgazdasdgi munkajoévedelem ardnydban.
Forrds: OECD, GYEMSZI.
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ki és az elsidleges egyenlegre gyakorolt hatasa ceteris
paribus a GDP mintegy 0,15 szazalékara teheto.

Az egészségiigyi kiadasokra gyakorolt demografiai hatast a
tarsadalombiztositasi ellatasok finanszirozasi eseményekre
lebontott betegforgalmi adatait felhasznalva becsiiltiik
meg. Megjegyezziik, hogy a szolgaltatok szempontjabol ez
a bevételi oldalt tiikrozi, a ténylegesen felmeriilé koltségek
hasonlé pontossaggal nem figyelheték meg. Az E. Alap ter-
mészetbeni ellatasainak haromnegyedére (az aktiv és kroni-
kus fekvObeteg-ellatasokra, a jarobeteg-szakellatasra, a
laborkasszara, a fogaszati ellatasokra, valamint a gyogy-
szertamogatasokra) a GYEMSZI IRF adatbazisbél rendelke-
zésiinkre allt a 2010-2011. évi betegforgalmi jelentésekbol
szamitott kiadasok korcsoportok és nemek szerinti megosz-
lasa.2 A fennmaradd egyéb ellatasok esetében részben a
2004-es finanszirozasi év hasonlé tartalmi OEP-adataira
tamaszkodtunk, részben 2010-2011. évi megoszlasokat
hasznaltuk fel proxyként.#> Mindebbdl az egyes demografiai
csoportok lakossagon beliili létszamara vetitve, illetve a
2012. évi becsiilt egészségiigyi kiaddsok nomindlis értékeire
illesztve kiszamitottuk az egy fére jutd kiadasok varhato
értékét. A 33. abra az E. Alapbdl finanszirozott Gsszes ter-
mészetbeni ellatasra mutatja be az egy fére es6 kiadasok
életkor szerinti megoszlasat.

A kovetkezd lépésben a teljes populdciora szamitott egy
fére juto kiadasok alakulasat vetitettiik ki oly modon, hogy

33. abra
Az Egészségbiztositasi Alap egy fore es6
természetbeni kiadasainak korprofilja, 2012
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Forrds: GYEMSZI, sajdt szamitdsok.

az egyes kor, illetve nem szerinti demografiai csoportok egy
fére es6 2012. évi kiadasait fix értéken tartottuk (azaz id6-
ben valtozatlan kiadasi sUlyként kezeltiik), és ezeket az
értékeket az adott év lakossagi |étszammegoszlasaval
stlyoztuk. Az igy eldallitott silyozott atlagok lancindexe,
,azZ egészségiligyi demografiai index” azt mutatja meg,
hogy a lakossag demografiai Osszetételének a valtozasa az
egyik évrél a masikra ceteris paribus miként hat az egy fére
esO varhato kiadasokra. A 31. abra a folyo egészségiigyi
kozkiadasok esetében szemlélteti ennek a hatasnak a kumu-
lativ valtozasat a 2012. évhez viszonyitva.

Amennyiben egyuttal feltessziik, hogy dinamikus gazdasag-
ban az egy fére es6 kiadasok az egy fére es6 GDP és a
demografiai lancindex szorzataval noének,** akkor ez a
kumulativ index a GDP-aranyos egészségiigyi kiadasok sza-
zalékos valtozasaként is értelmezhetd. igy példaul a kumu-
lativ index 2026-ra szamitott értéke 108,5 szazalék, ami
GDP aranyaban 5 szazalékos 2012. évi egészségiigyi kiadasi
szint esetén azt jelenti, hogy a GDP aranyos kiadasi szint
8,5 szazalékkal, azaz 5,4 szazalékpontra névekedne 2026-ra
a demografiai hatas kovetkeztében.

Végezetiil érdemes felhivni e vazlatosan ismertetett meg-
kozelités korlataira is a figyelmet. A demografiai valtozasok
egészségligyi kiadasokra gyakorolt hatasanak a fentiek sze-
rinti projekcic')ja egy statikus kivetitési mc')dszert képvisel
kat idében valtozatlanként kezeli. Minél hosszabb iddre
végezziik el a kivetitést, ez a feltételezés annal kevésbé

34, abra
Egy fore juto egészségiigyi kiadasok alakulasa
a demografiai 0sszetétel valtozasa kovetkeztében
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Forrds: GYEMSZI, sajdt szamitdsok.

42 Ezeket az adatokat a GYEMSZI Informatikai és Rendszerelemzési Féigazgatdsaganak munkatarsai, Gyenes Péter és Mihalicza Péter dolgoztak fel,

akiknek ezuton is kdszonettel tartozunk.

43 A kozgyogyellatasi kiadasoknal a gyogyszertamogatasokkal megegyez6 demografiai mintat tételeztiink fel, mig az egyéb nem az Egészségbiztositasi
Alapbdl fedezett kiadasok esetében a gyogyito-megel6z6 ellatasokra becsiilt, résztételekbdl dsszesitett demografiai kiadasi stlyokat alkalmaztuk.
44 Ez ekvivalens azzal a feltételezéssel, hogy az egyes demogrdfiai csoportok egy fére es6 kiadasai az egy fére es6 GDP iitemével béviilnek.
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tlnik megalapozottnak. Példaul a varhat6 életkor noveke-
désével kitolodhat az egészségben eltoltott életévek hossza
is, mig az itt bemutatott megkozelitésben az egészségben
eltoltott évek szama lényegében valtozatlan marad.

11. tablazat
Kozponti alrendszer - bevételek

2012-2016

2017-2026

KOZPONTI KOLTSEGVETES BEVETELEI

GAZDALKODO SZERVEZETEK BEFIZETESEI

Tarsasagi ado

Adobevételek a pénziigyi szektor befizetései
nélkiil: becslés a tisztitott adoalaptomeg és az
effektiv adokulcs alapjan, korrigalva a
kormanyzati intézkedések és a gazdasagi
ciklus hatasaival. A pénziigyi szektor
tarsasagiado-fizetései: az MNB stabilitasi
jelentésének stessztesztpalyajaval konzisztens
szakért6i becslés alapjan.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva,
korrigalva a veszteségleiras-szigoritas
késleltetetten érvényesiilé adomérséklo
hatasaval.

Hitelintézeti jaradék

Becslés csokkend bevételi palya
feltételezésével (a kifuté kamattamogatott
jelzaloghitel-allomany miatt).

A bevételek a 2016-os szinten maradnak
(valtozatlan kamattamogatott hitelallomanyt
feltételezve).

Pénziigyi szervezetek kilonadoja

2012-ben az el6z6 évi bazis modositva a
végtorlesztés adocsokkent6 hatasaval. 2013-
ban a 2011-es teljesiilési érték fele. 2014-t6l
az unios hitelintézeti tranzakcios ado
belépésével szamolunk (az unioés adoalapok és
adokulcsok atlaganak megfeleléen), amit a
nominalis GDP bdviilési iitemével indexalunk.

Az unids szinten harmonizalt (j hitelintézeti
ado a nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Egyes agazatokat terhel6 kiilonadd

2012-ben a korrigalt el6z6 évi bazis novelve az
érintett agazatok becsiilt sulyozott nettod
arbevételének valtozasaval. 2013-ban az
adonem kivezetésre keriil, de
maradvanybevétel képzédik a pénzforgalmi
athGzodas miatt.

Kivezetve

Egyszer(sitett vallalkozasi ad6

2012-ben becslés az adokulcsemelés hatasanak
figyelembevételével, 20 szazalékos kilépési
arany feltételezése és tényadatelemzés
alapjan. 2013-ban az adonem megsziinik, de
maradvanybevétel képz6dik az utolagos
elszamolasok miatt.

Kivezetve

2012-ben becslés tényadatelemzés alapjan,
majd 2013-t6l a bazis a real-GDP ndovekedési

A redl-GDP novekedési litemével indexalva

Okoadok T e e (epergiahatékonység javulasanak feltételezése
X - . . . miatt).
javulasanak feltételezése miatt).
A feltételezett olajar- és arfolyampalya, A feltételezett olajar- és arfolyampalya,
Banyajaradék valamint a historikus szénhidrogén-kitermelési | valamint a historikus szénhidrogén-kitermelési
trend kivetitése alapjan becsiilve. trend kivetitése alapjan becsiilve.
Sorsolasos jatékok: a bazis novelve a
rendelkezésre allo jovedelem és a jatékok
aranak feltételezett valtozasaval. Nyerégépek:
2012-ben rugalmas alkalmazkodast
Jatékado feltételeziink a tételes adé emelésének A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

kovetkeztében, majd 2013-tol érvényesitjik az
alacsonyabb forgalomaranyos adokulcs
hatasat. Online szerencsejaték: csak minimalis
bevétellel szamolunk.

ELEMZES AZ ALLAMHAZTARTASROL « 2012. MAJUS



11. tablazat

Kozponti alrendszer - bevételek (folyt.)

2012-2016

2017-2026

Egyéb befizetések

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
nominalis GDP valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Egyéb kdzpontositott bevételek

Rehabilitacios hozzajarulas

Az adovaltoztatasoktol sziirt historikus
bevételi trend kivetitése.

Az adovaltoztatasoktol szlirt historikus
bevételi trend kivetitése.

Kornyezetvédelmi termékdij

2012-ben az intézkedések és az évkozi adatok
figyelembevételével becsiilt dijbevétel. 2013-
tol a real-GDP bdviilési litemével indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

E-Utdij befizetés a kozponti

A brutté bevétel 2013-ban 75 milliard forint,
2014-ben 150 milliard forint, azt kdvetéen a

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

MRS nominalis GDP névekedési iitemével béviil.
2012-ben a koltségvetési elGiranyzat,
korrigalva a nyer6gépszam-valtozas miatti
Egyéb dijvaltozassal. 2013-t6l a nominals GDP A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

novekedésével indexalva (a nyer6gépszam-
valtozas miatti korrekcio elhagyasaval).

Energiaellatok jovedelemaddja

2012-ben a koltségvetési elGiranyzat. 2013-ban
a bazis korrigalva az Széll Kalman-terv 2.0
becsiilt hatasaval, azt kdvetéen a nominalis
GDP novekedési titemével indexalunk.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Cégautdado

2012-ben becslés a megemelkedett tételes
adomeértékek figyelembevételével és
korrigalva a feltételezett visekedési hatassal
(cégautoszam-csokkenés, illetve gépjarmivek
cseréje). 2013-t6l a bevétel a real-GDP
béviilési titemével né (2016-ig a megemelt
tételes adomértékek valtozatlansagat
feltételezve).

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Tavkozlési szolgaltatasi ado

2012-ben a KSH tavkozlési tényadatai alapjan
becsiilt forgalombal szamitott bevétel,
korrigalva a varhato keresleti alkalmazkodas
okozta adoalap-csokkenéssel. 2013-tol az
évesitett bazis a real fogyasztasi kiadas és a
real-GDP novekedési atlagaval indexalva (2016-
ig a tételes adomértékek valtozatlansagat
feltételezve).

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Pénziigyi tranzakcios illeték

Szakért6i becslés az MNB részletes tranzakcios
adatai alapjan. 2013-t6l a nominalis GDP
béviilési titemével indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Egységes biztositasi ado

2013-ban, az adonem belépésekor a MABISZ
2011. évi tényadatai alapjan becsiilt brutto
dijbevétel, majd a nominalis GDP valtozasaval
novelt értékek a vagyonbiztositasok esetében.
Az egymassal szorosan egyiittmozgd Casco és
a kgfb (2012-ben baleseti adod) bruttd
dijbevételeinek kivetitésekor a 2012-re becsiilt
visszaesés korrekciojat feltételeztiik, 2013
utan nominalis GDP valtozasaval indexaltunk.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

FOGYASZTASHOZ KAPCSOLT ADOK

Altalanos forgalmi ado

A 2012. évi adokulcsemelés hatasaval
modositott bazis szorozva a haztartasok
fogyasztasi kiadasainak indexével, korrigalva a
kormanyzati szektor fogyasztasi kiadasainak és
beruhazasi kiadasainak indexével; szakért6i
becslés az egyes kormanyzati intézkedések
okozta bevételi hatasokrol.

A héztartasok fogyasztasi kiadasainak
valtozasaval indexalva, korrigalva a
kormanyzati szektor fogyasztasi kiadasainak és
beruhazasi kiadasainak indexével.
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11. tablazat

Kozponti alrendszer - bevételek (folyt.)

2012-2016

2017-2026

Jovedéki ado

Uzemanyagok: szakértdi becslés a volumenre
a forint olajarpalyank alapjan, korrigalva a
kereskedelmi gazolaj visszatéritésével.
Dohanyaruk: a mar életbe lépett adoemelések
és a dohanytermékek jovedékiado-tartalmarol
sz6l6 unids eldirasok figyelembevételével
szamitott adomértékek, a fogyasztas
meérséklodését feltételezve. Szeszes italok: a
bazis indexalva a realndvekedéssel (a tételes
adomértékek valtozatlansagat feltételezve).

Uzemanyagok: szakértéi becslés a volumenre
a forint olajarpalyank alapjan, korrigalva a
kereskedelmi gazolaj visszatéritésével.
Dohanyaruk: a dohanytermékek jovedéki
adotartalmarol szolo (2020-ig rogzitett) unios
eldirasok és a historikus fogyasztascsokkenés
trendjének kivetitése alapjan becsult bevétel.
Szeszes italok: a bazis indexalva a
realnovekedéssel.

Regisztracios ado

2012-ben a bazis korrigalva az addvaltozas
becsiilt hatasaval, majd azt kdvetéen a
nominalis GDP valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

LAKOSSAG BEFIZETESEI

Személyi jovedelemado

A szamitott ad6 az MNB keresettomeg-
indexével novelve és az adokulcsvaltozas
hatasaval korrigalva; a kifizet6i adoknal
tételes becslés minden egyes adodalapra; az
adokedvezményeknél a torvényjavaslatban
szerepl6é kedvezményosszegek, illetve azok
részleges szakértdi korrekcioi alapjan.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével, a
gyermekkedvezmények esetében korrigalva a
demografiai valtozasok hatasaval.

Illetékbefizetések

2012-ben a torvényi eldiranyzat id6sor-
elemzés alapjan korrigalva, majd a nominalis
GDP valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Egyéb lakossagi adok

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
nominalis GDP valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

KOLTSEGVETESI SZERVEK ES FEJEZETI
KEZELESU ELOIRANYZATOK

Koltségvetési szervek bevételei

2012-ben a torvényi eldiranyzat idosor-
elemzés alapjan korrigalva, majd a potencialis
GDP nominalis valtozasaval indexalva (a
kiadasi dinamikanak megfeleléen).

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva (a kiadasi dinamikanak
megfeleléen).

Szakmai fejezeti kezelés( el6iranyzatok
bevételei

2012-ben a torvényi eldiranyzat idGsor-
elemzés alapjan korrigalva, majd a potencialis
GDP nominalis valtozasaval indexalva (a
kiadasi dinamikanak megfeleléen).

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva (a kiadasi dinamikanak
megfeleléen).

Szakmai fejezeti kezelésli el6iranyzatok
EU-tamogatasa

A 2007-2013-as id6szak kereteinek athizodo
felhasznalasara sajat becslést készitettiink
(részben a korabbi trend alapjan), az (j
tamogatasi ciklus teljes hatasa 2016-tol jelenik
meg.

A 2014-2020-as idG6szakra a COM javaslatat
atvettiik, azt a késébbiekben a GDP aranyaban
valtozatlanul tartottuk, a pénzforgalmi
athlzadast stabilnak tételeztiik fel.

ALLAMI, KINCSTARI VAGYONNAL
KAPCSOLATOS BEFIZETES

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
nominalis GDP valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

EGYEB BEVETELEK

2012-ben a torvényi eldiranyzat szakért6i
korekciokkal modositva, majd a nominalis GDP
valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

EGYEB UNIOS BEVETELEK

2012-ben a torvényi eldiranyzat szakértoi
korekciokkal modositva, majd a nominalis GDP
valtozasaval indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

ADOSSAGSZOLGALATTAL KAPCSOLATOS
BEVETELEK

Az allamhaztartas kamatozo eszkozeire és
azok varhato hozamara tett feltételezések,
valamint az addssagkezelés soran elszamolt
kamatbevételek becslése alapjan.

Az allamhaztartas kamatozo eszkozeire és
azok varhaté hozamara tett feltételezések,
valamint az adéssagkezelés soran elszamolt
kamatbevételek becslése alapjan.
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11. tablazat

Kozponti alrendszer - bevételek (folyt.)

2012-2016

2017-2026

ELKULONITETT ALAPOK BEVETELEI

MPA - Egészségbiztositasi és munkaerd-
piaci jarulék

A bazis az MNB keresettomeg-indexével
novelve, a jarulékalapot érintd intézkedések
hatasaval korrigalva.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével.

MPA - Szakképzési hozzajarulas

A bazis az MNB keresttomeg-indexével
novelve, az adolapot érintd intézkedések
hatasaval korrigalva.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével.

KTIA - Innovacios jarulék

A bazis novelve a nominalis GDP indexével,
2013-2014-ben korrigalva a jarulékalap
bévitésének hatasaval.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

NKA - 5-s lottd bevétel

A bazis novelve a rendelkezésre allo
realjovedelem és a lottoszelvények aranak
becsiilt valtozasaval.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

ELKA egyéb bevételei

2012-ben megegyezik a koltségvetési
el6iranyzatokkal, azt kovetden a tételek
tobbsége a nominalis GDP valtozasaval
indexalva, az unids forrasok az dsszes
EU-transzfer dinamikajat kovetik.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

TB-ALAPOK BEVETELEI

Jarulékok és hozzajarulasok

2011-es bazis a becsult bértomegindexszel
megemelve, az egyedi intézkedésekkel
(jarulékkedvezmény, addalap-szélesités) és
effektivitas varhato valtozassal korrigalva
2012-re. 2013-t6l a legtobb jarulékfajta a
bértomegindexszel keriil kivetitésre,
korrigalva a jarulékkedvezmények becsiilt
hatasaval.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével.

Eho

A rendelkezésre allo 2012-es tényadatok
alapjan 2012 egészére becsdult 10, 14 és 27
szazalékos adokulccsal adozo tételek kiilon-
kulon elérevetitve. Az osztalék utan fizetett
eho (14%) a nominalis GDP-valtozassal névelve
2014-t6l (2013-ra annak felével), a masik két
tétel a bértomeg valtozasaval indexalva.

Az osztalék utan fizetett eho (14%) a nominalis
GDP-valtozassal novelve 2014-tél (2013-ra
annak felével), a masik két tétel a
keresettomeg valtozasaval indexalva.

Népegészségiigyi termékado

Az érintett termékkorok haztartasi
koltségvetési felmérés adatsoraibol és a
kiskereskedelmi forgalom adataibdl becsiilt
forgalmanak és volumeneinek kivetitése (CPI-
vel és fogyasztasi kiadassal), az adoemelés
kovetkeztében becsiilt fogyasztas-visszaesés
figyelembevétele 2012-ben.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Baleseti ado

A becsiilt brutt6 kotelez6 gépjarmui-
felelésségbiztositas dijbevétel alapjan 2012-re,
a 2012-es visszaesés kisebb korrekcioja 2013-
ban, majd a nominalis GDP-vel indexalva.

Az Uj egységes biztositasi ado részeként a
nominalis GDP valtozasaval indexalva.

Gyogyszergyartdi befizetések

A gydgyszerkiadasokkal és a
jogszabalyvaltozasokkal konzisztens
elérejelzés. 2013-tol a gyogyszergyartoi
befizetéseket a gyogyszertamogatasok
dinamikajanak megfeleléen noveljiik. 2016-ig
kivezetjlk a savos tobbletbefizetési
komponenst kézéptavon a kiadasi elgiranyzat
és a varhato teljesiilés azonossagat
feltételezve. Az orvoslatogatoi dijakat 2014-ig
a torvény altal meghatarozott fizetési tételek
alapjan kalkulaljuk a latogatok szamanak
valtozatlansagat feltételezve, majd a GDP-vel
noveljiik a bazisértéket.

A gyartoi és forgalmazoi befizetéseket a
gyogyszertamogatasok dinamikajanak
megfeleléen noveljiik. Az orvoslatogatoi
dijbefizetéseket a nominalis GDP valtozasaval
indexaljuk.

Mikodési és egyéb bevételek

A koltségvetési torvény 2012. évi eldiranyzata,
2013-ban inflacioval, 2014-t6l kezdédéen a
nominalis GDP-vel indexalva.

A nominalis GDP valtozasaval indexalva.
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12. tablazat
Kozponti alrendszer - kiadasok

2012-2016

2017-2026

KOZPONTI KOLTSEGVETES KIADASAI

EGYEDI ES NORMAT{V TAMOGATASOK

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

KOZSZOLGALATI MUSORSZOLGALTATAS
TAMOGATASA

2012-ben a torvényi eléiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

FOGYASZTOIAR-KIEGESZITES

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva (2013-ban korrekcié a tamogatas-
szlikités athizodo hatasanak
figyelembevételével).

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

LAKASEPITESI TAMOGATASOK

2012-ben a torvényi eléiranyzat korrigalva a
Bankszovetséggel kotott megallapodas
hatasaval. 2013-t6l a potencialis GDP nominalis
valtozasaval indexalva, figyelembe véve a
Bankszovetséggel kotott megallapodas
hatasanak fokozatos lecsengését és az (j
szocialpolitikai kedvezmény belépését.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

NEMZETI SZOCIALPOLITIKAI ALAP

Csaladi tamogatasok, szocialis juttatasok

A referencianépesség és igénybevételi
hanyadok trendje, valamint a fajlagos
ellatasok varhato alakulasa alapjan becsiilve
(2013-ig nominalisan rogzitett, ezt kovetéen a
potencialis GDP nominalis valtozasat kdvet6
palya).

A referencianépesség és igénybevételi
hanyadok trendje, valamint a fajlagos
ellatasok varhato alakulasa alapjan becsiilve.

Korhatar alatti ellatasok

A korhatar el6tti nyugdijazasra vonatkozd
szigoritast 2013-t6l érvényesitve, a 40 év
jogosultsagi idével rendelkezé nék varhatd
létszamanak figyelembevételével. A kezd6
ellatasokat az Uj oregségi nyugdijak
megallapitasi szabalyai szerint becsiiljiik.

A korhatar el6tti nyugdijazasra vonatkozo
szigoritas hatasat folyamatosan érvényesitve,
a 40 év jogosultsagi id6vel rendelkezé nék
varhato létszamanak figyelembevételével. A
kezdod ellatasok az Uj regségi nyugdijak
megallapitasi szabalyai szerint becsilve.

KOLTSEGVETESI SZERVEK ES FEJEZETI
KEZELESU ELOIRANYZATOK KIADASAI

Koltségvetési szervek kiadasai

2012- ben a torvényi elbiranyzat, 2013-tol az
elfogadott jogszabalyok, intézkedések hatasat
figyelembe véve, és a potencialis GDP
nominalis valtozasaval indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

Szakmai fejezeti kezelésli elGiranyzatok
kiadasai

2012- ben a torvényi elbiranyzat, 2013-tol az
elfogadott jogszabalyok, intézkedések hatasat
figyelembe véve, és a potencialis GDP
nominalis valtozasaval indexalva. Az aggregalt
beruhazasi kiadasokat allamhaztartasi szinten
osszesitve becsiiltiik (lasd alabb).

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

TARTALEKOK

2012-ben a torvényi eldiranyzat (rendkiviili
»,szabad tartalékok” torlését feltételezve),
majd a potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

MNB-ELSZAMOLASOKKAL KAPCSOLATOS
KIADAS

Az MNB mérlegének fébb tételeire vonatkozo
kivetités alapjan becsiilt netté kamatkiadas és
realizalt arfolyameredmény szerint szamitott
érték.

Az MNB mérlegének fébb tételeire vonatkozo
kivetités alapjan becsiilt netté kamatkiadas és
realizalt arfolyameredmény szerint szamitott
érték.

ALLAMI VAGYONNAL KAPCSOLATOS
KIADAS

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

KORMANYZATI RENDK{VULI KIADASOK ES
EGYEB KIADASOK

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

ALLAM ALTAL VALLALT KEZESSEG
ERVENYESITESE

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva.
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12. tablazat

Kozponti alrendszer - kiadasok (folyt.)

2012-2016

2017-2026

ADOSSAGATVALLALAS ES TARTOZAS-
ELENGEDES

Nem szamolunk adossagatvallalassal.

Nem szamolunk adossagatvallalassal.

BEFIZETES AZ EU-BA

2012-ben a torvényi eldiranyzat modositva az
MNB arfolyamfeltevésével, majd a GDP
novekedési liteme és a feltételezett arfolyam-
palya alapjan becsiilt érték.

A GDP ndvekedési liteme és a feltételezett
arfolyampalya alapjan becsiilt érték.

ADOSSAGSZOLGALAT, KAMATTERITES

Az allamhaztartas finanszirozasi igényét az
elsédleges egyenleg és a lejaré addssagok
alapjan becsiiljiik, a kibocsatas szerkezetét a
jelenlegi trendek és a forintfinanszirozas
stlyanak feltételezhet6 novekedése alapjan. A
forint kdtvényhozamokat a makrogazdasagi
palyat és multbeli trendeket figyelembe vevé
makrohozamgorbe-modell becsli, a
devizahozamok pedig a feltételezett
kockazatmentes hozamok és a becsiilt
jovébeni szuverén felar 6sszegeként adodnak.

Az allamhaztartas finanszirozasi igényét az
elsédleges egyenleg és a lejard adossagok
alapjan becsiiljiik, a kibocsatas szerkezetét a
jelenlegi trendek és a forintfinanszirozas
stlyanak feltételezheté novekedése alapjan.
A forint kdtvényhozamokat a makrogazdasagi
palyat és multbeli trendeket figyelembe vevé
makrohozamgorbe-modell becsli, a
devizahozamok pedig a feltételezett
kockazatmentes hozamok és a becsiilt
jovébeni szuverén felar o6sszegeként adodnak.
A szuverén kockazati felar csokkenését
tételezziik fel 2018-ig, ami a jelenleginél
szamottevéen alacsonyabb, de a valsag elétti
mértékét némileg meghalado szinten
stabilizalodik.

ELKULONITETT ALAPOK KIADASAI

MPA - Passziv ellatasok

Munkanélkiili-ellatasok: a bazis indexalva a
munkanélkiliek létszamanak és a brutto
atlagkereseteknek a valtozasaval, korrigalva
az ellatasokat sz(ikit6 2011. évi intézkedések
hatasaval. Korengedményes nyugdijak
megtéritése: 2012-ben a torvényi eldiranyzat,
majd a varhato kifizetések és a munkaltatoi
befizetések kozotti kiilobség becsiilt
értékének megfeleléen.

Munkanélkiili-ellatasok: a bazis indexalva a
munkanélkiliek létszamanak és a brutto
atlagkereseteknek a valtozasaval.
Korengedményes nyugdijak megtéritése: az
ellatas kifutasaval parhuzamosan fokozatosan
kivezetve.

MPA - Aktiv és egyéb foglalkoztatasi
kiadasok

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
tételek tobbsége az MNB keresettomeg-
indexének megfeleléen, illetve a
kozfoglalkoztatasi kiadasok a potencialis GDP-
valtozasaval indexalva.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével, a
kozfoglalkoztatas esetében a potencialis GDP
nominalis valtozasaval.

Egyéb alapok kiadasai

2012-ben a torvényi eldiranyzat, majd a
kiadasok 2016-ig fokozatosan felzarkdznak a
bevételek szintjére, illetve a Nuklearis Alap
esetében a potencialis GDP valtozasaval
nének.

Kozponti Nuklearis Alap: a potencialis GDP
nominalis valtozasaval indexalva, a paksi
atomerémui lejart technoldgiai élettartami
reaktorainak leszerelésével Gsszefiiggd
tobbletkiadasokat az aggregalt beruhazasi
kiadasok részeként szamoltuk el. Egyéb
alapok: a nullszaldos egyenleget biztosito
kiadasi palya.

TB ALAPOK KIADASAI

Nyugellatasok (az Egészségbiztositasi
Alap rokkantsagi ellatasaival egyiitt)

Ellatastipusonkénti és nemenkeénti korprofilok
tovabbvezetve, korrigalva a korhataremelés és
szigoritas hatasaival. Az ellatasonkénti,
nemenkeénti és korévenkénti atlagos ellatasok
az arindex szerint novekszenek, korrigalva az
Uj belép6k miatti cserélédési hatassal. A
megvaltozott munkaképességliek esetében az
egyes korévekhez viszonyitott (j megallapitasi
arany és annak egészségkarosodasi mérték
szerinti megoszlasa valtozatlan marad, de a
rehabilitacios ellatas idétartamanak lejartaval
az ellatasok megsziinnek. A rokkantsagi
ellatasok mind az allomany, mind az (j
belépdk esetében az (j megallapitasi
szabalyok, minimumok és maximumok
figyelembevételével allnak eld.

Ellatastipusonkénti és nemenkénti korprofilok
tovabbvezetve, korrigalva a korhataremelés és
szigoritas hatasaival. Az ellatasonkénti,
nemenkénti és korévenkénti atlagos ellatasok
az arindex szerint novekszenek, korrigalva az
Uj belép6k miatti cserélédési hatassal. A
megvaltozott munkaképességliek esetében az
egyes korévekhez viszonyitott Uj megallapitasi
arany és annak egészségkarosodasi mérték
szerinti megoszlasa valtozatlan marad, de a
rehabilitacios ellatas idétartamanak lejartaval
az ellatasok megsziinnek. A rokkantsagi
ellatasok mind az allomany, mind az Uj
belép6k esetében az Uj megallapitasi
szabalyok, minimumok és maximumok
figyelembevételével allnak el6.

Tappénz

MNB keresettomeg-index alapjan ndvelve,
intézkedések hatasaval korrigalva.

Indexalas az MNB keresettomeg-indexével.
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12. tablazat

Kozponti alrendszer - kiadasok (folyt.)

2012-2016

2017-2026

Gyed, tgyas

A brutté atlagkeresetek valtozasaval indexalva
és a demografiai folyamatok, valamint az
intézkedések hatasaval korrigalva.

A brutto atlagkeresetek valtozasaval
indexalva, korrigalva az igénybevevéi allomany
demografiai folyamatok miatti valtozasaval.

Gyogyszertamogatasok

Szezonalisan igazitott havi tamogatas-
kiaramlas kivetitése a 2011-2013. évi
intézkedések hatasaval modositva. 2014-ig a
kiadasi alaptrend a CPI értéke alatt né, majd
azt kdvetéen a potencialis GDP nominalis
valtozasanak Utemében, amit 2013-t6l novel a
gyogyszertamogatasokra szamitott
demografiai index.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva, valamint korrigalva a demografiai
folyamatok kiadasokra gyakorolt hatasaval.

Gyogyito-megel6z6 ellatasok

2012-ben a torvényi eldiranyzat modositva a
bejelentett bérintézkedés hatasaval. 2013-t6l
a bazis személyi raforditasokra esé hanyada a
kozszféra kereseti dinamikajaval (2013-ban
nominalis befagyasztast érvényesitve), mig az
egyéb kiadasok a potencialis GDP nominalis
valtozasaval indexalva, modositva a
demografiai folyamatok és 2014-2016 kozott a
feltételezett addicionalis bérkorrekciok
hatasaval.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva, valamint korrigalva a demografiai
folyamatok kiadasokra gyakorolt hatasaval.

Egyéb ellatasok és kiadasok

13. tablazat
Egyéb alrendszerek és korrekciok

2012-ben atvessziik a torvényi elgiranyzatokat,
2013-tol az intézkedések hatasat figyelembe
véve a potencialis GDP nominalis valtozasaval
és a demografiara érzékeny tételeknél
(példaul gyogyaszati segédeszkozok
tamogatasa) ellatasspecifikus demografiai
indexszel is novelt kiadasi palyat tételeziink
fel.

A potencialis GDP nominalis valtozasaval
indexalva, valamint a demografiara érzékeny
tételek esetében a demografiai folyamatok
hatasaval is korrigalva.

2012-2016

2017-2026

ONKORMANYZATOK

Onkormanyzatok (konszolidalt) egyenlege

A makrogazdasagi paraméterek és
id6sorelemzés alapjan szakértdi elérejelzés,
figyelembe véve a kormanyzati intézkedések
hatasat (intézményrendszer atcsoportositasa a
kozponti alrendszerbe; feladat- és
forrassztikités stb.).

A makrogazdasagi paraméterek és
idGsorelemzés alapjan szakértéi elérejelzés;
figyelembe véve a kormanyzati intézkedések
hatasat (intézményrendszer atcsoportositasa a
kozponti alrendszerbe; feladat- és
forrasszkités stb.).

ESA-HID

Az eredményszemléletl kamatkorrekciora
sajat eldrejelzés, az addbevételek
eredményszemléletli korrekcidjara sajat
becslés a korabbi id6szak tényadatai alapjan;
az MFB lzleti tevékenységének veszteségét
elszamoltuk az eredményszemléleti
korrekciok kozott 2014 és 2016 kozott.

Az eredményszemléletii kamatkorrekciora
sajat elérejelzés, az adobevételek
eredményszemléletli korrekcidjara sajat
becslés a korabbi idészak tényadatai alapjan.

Kormanyzati szektor (ESA) beruhazas

A beruhazasok szintje fokozatosan az
alloeszkoz-allomany értékcsokkenésének
megfeleld szintre emelkedik. Ez biztositja,
hogy az alléeszkoz-allomany a GDP aranyaban
valtozatlan maradjon.
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A beruhazasok 2016-os szintje a GDP
aranyaban valtozatlan az el6rejelzési
horizonton.
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