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ABSZTRAKT o Az 1990-es évektdl induldan a fiskélis fegyelem megteremtésében mind jel-
lemz&bbé valtak (1) a fiskalis eljarasok (a koltségvetés tervezése, elfogaddsa és kivitelezése)
Ujratervezése, illetve (2) a szamszer(i formaban meghatérozott fiskalis politikai szabalyok
bevezetése. Mikozben a szakmai konszenzus az elsé megolddst tdmogatta, az Eurépai Uni6
intézményei a masodik, azaz a szabdlyalapu megoldasokat preferaltak. Az eurdpai szuverén
addssagvalsag hatasara ismét fellangoltak a vitak a szabalyok versus intézményi reformok
frontjan. Mig azonban majd negyedszazaddal ezel6tt az EU-ban az intézményi reformoknak
igazan esélyiik sem volt a numerikus szabalyokkal szemben, mostanra gyokeresen megval-
tozott a helyzet. A tanulmdny {6 allitdsa, hogy immaron nem tlinik lehetetlennek e két meg-
oldés egyiittes alkalmazasa sem. A szabalyok és az intézményi reformok varhatdan egytitt
formaéljak majd a jov6 Eurdpai Unidjanak gazdasagi kormanyzasat.
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BEVEZETES

A II. vildghdborut kovet$ keynesianus gazdasagpolitika kritikdjaként a hetvenes
évek végére mind szélesebb korben nyert teret az az dllaspont, miszerint a gazdasagi
zavarok oka legtobb esetben maga az elhibazott gazdasagpolitika.! Az dllam min-
denhatésagaval szemben megfogalmazott kritikus hozzaallas inditotta arra el6bb
a kozgazdasagi elmélet, majd kés6bb a gyakorlati gazdasagpolitika muveléit, hogy

! FRIEDMAN, MILTON: A program for monetary stability, 1959, Fordham University Press, New
York, illetve Lucas, ROBERT E.: Econometric policy evaluation: A critique, in BRUNNER, KARL —
MELTZER, ALLAN H.: The Phillips Curve and Labor Markets. Carnegie-Rochester Conference Series
on Public Policy 1., 1976, American Elsevier, New York, 19-46. o.
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egyfeldl a jegybanki politika alakitasat nem ajanlatos politikusokra bizni, célszertibb
azt magas foku szakmai kompetenciaval biré technokratak iranyitasa ald helyezni,
illetve masfeldl, hogy a gazdasagpolitika alakitasaban a diszkrecionalis politika fel61
a szabalyokhoz kotott kozpolitika felé célszerti elmozdulni.?

o

E meggy6z6dés azonban csak majd mastél évtizedes késéssel, a kilencvenes évek
elejére gylirtizott 4t a koltségvetési politika teriiletére.> Az 1990-es évektdl induldan
a fiskdlis fegyelem megteremtésében mind a fejlett, mind pedig a fejl6dé orszagok
csoportja jellemzden (1) vagy a fiskalis eljarasok (a koltségvetés tervezése, elfoga-
dasa és kivitelezése) reformjat valodsitotta meg, az esetek legtobbjében megerdsitve
a pénziigyminiszter pozicidjat az agazati (Gn. koltekez6) minisztériumok rovasara,
tovabba tobbéves makrogazdasagi kiigazitasi terveket készitettek, illetve koltségve-
tési tanacsot dllitottak fel; vagy (2) szamszerti formdban meghatdrozott korlatokat
szabtak a fiskalis politika mozgasterének behatérolasara.

A ,;szabaly vagy intézményi reform” kérdésében allast foglalok tobbsége amellett
érvelt, hogy egy nemzetgazdasagban a fiskalis fegyelem biztositasanak legmegbizha-
tobb eszkoze a koltségvetési intézmények, illetve dontési eljarasok, mechanizmusok
megfelel§ dtalakitdsa.* A numerikus forméban definialt szabalyokat e szerzék tobb-
sége arra valo hivatkozassal tartotta kevésbé hatdsos eszkoznek, hogy azok afféle
kényszerzubbonyt jelentenek a mindenkori kormanyok szamdra, illetve ha a rugal-

massagnak engedve tul sok a kibuve, akkor pedig a hitelességiik sériil.?

Az intézményi reformok melletti kiallas (a szabalyokkal szemben) jellemz8en
arra a politikai gazdasagtani megfigyelésre vezethetd vissza, mely szerint demokra-
tikus berendezkedésii orszagokban a toredezett, tul sok szereplés dontési folyamatok
olyan nem kivant externdlis hatasokra vezetnek, amelyek az éves allamhaztartasi
hiany politikailag motivalt tartdsitasat okozzdk, és ezaltal az dllamaddssag ratajanak

2 BARRO, ROBERT ]. - GORDON, DavID B.: Rules, discretion and reputaion in a model of
monetary policy, in Journal of Monetary Economics, Vol. 12. No. 1. (1983), 101-121. 0., valamint
KYDLAND, FINN. E. - PREScOTT, EDWARD C.: Rules rather than discretion: The inconsistency of
optimal plans, in Journal of Political Economy, Vol. 85. No. 3. (1977), 473-491. o.

3 E folyamat leirdsat magyarul lasd BENCZES ISTVAN — KuTast GABOR: Koltségvetési pénziigyek,
2010, Akadémiai Kiado, Budapest, valamint GALBAcCs PETER: Aktiv szabdlyozds vagy gazdasdgpo-
litikai nihilizmus, 2012, Akadémiai Kiad6, Budapest.

4 Lasd ALESINA, ALBERTO — PEROTTI, ROBERTO: Budget deficits and budget institutions, in
POTERBA, JAMES M. - VON HAGEN, JURGEN: Fiscal Institutions and Fiscal Performance, 1999, The
University of Chicago Press, Chicago-London, 13-36. 0.; EICHENGREEN, BARRY: Institutions for
fiscal stability, in CESifo Economic Studies, Vol. 50. No. 1. (2004), 1-25. 0.; VON HAGEN, JUR-
GEN: More growth for stability. Reflections on fiscal policy in Euroland, in ZEI - EMU Monitor,
Background Paper, 2002, University of Bonn, valamint WypLosz, CHARLES: Fiscal discipline in
EMU: Rules or institutions?, 2002, Graduate Institute for International Studies és CEPR.

5 KENNEDY, SUSANNE — ROBBINS, JANINE — DELORME, FrRANcCoOI1s: The role of fiscal rules in
determining fiscal performance, in Fiscal rules, 2001, Banca d'Ttalia, Réma, 237-266. o.
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folyamatos emelkedését eredményezik.® Az éves koltségvetés tervezésének, elfoga-
dasanak és kivitelezésének folyamatét egy alkusorozatként értelmezik e szerzok, és
arra vilagitanak ra, hogy az alku szerepléi rendre az un. kozalapproblémaval szem-
besiilnek, ami allandositja a hianyt és magasan tartja az allamadossagot. A koltség-
vetési alkufolyamat racionalizasanak célja ezért nem is lehet mds, mint a ,,deficitre
val6 hajlam” feloldasa, az externalis hatasok belsévé tétele. Ennek moédja lehet a
koltségvetési folyamatban szerepl6k korének korldtozasa (és kiilonosen egy erds-
kezli pénziigyminiszter kinevezése), a parlament véto-, illetve modositasi joganak
limitalasa, a teljes alkufolyamat transzparencidjanak biztositasa, stb.”

Mindennek ismeretében talan meglepd is lehet, hogy az orszagok egy jelentds
része inkabb a fiskélis szabalyok bevezetését vélasztotta.® A tervezési folyamat racio-
nalizalasa pedig az orszagok egy viszonylag kisebb csoportjara volt jellemz8, meg-
hatarozéan az angolszasz orszagokban valt elfogadotta. Egy kordbbi tanulmanyunk-
ban® amellett érveltiink, hogy Eurépaban a vagy szabaly, vagy intézményi reformok
kérdése egészen mas kontextusban meriilt fel, mint mondjuk Ausztralidban vagy
Uj-Zélandon, ahol a koltségvetési folyamat racionalizélésat vitték sikerre a kilenc-
venes években. Ugy érveltiink, hogy a javasolt intézményi megolddsok (azaz a tag-
allami koltségvetési alkufolyamat reformja) a Gazdasagi és Monetéris Unié (GMU)
létrehozasanak idején egyszertien nem jelenthettek realis alternativat. Mit jelentett
volna ugyanis a koltségvetési folyamat dontési eljardsainak atszabasa, 4j intézményi

formak kialakitdsa a GMU egészében? Vagy delegalni kellett volna bizonyos nemzeti
jogkoroket nemzetek feletti szintre, ezaltal csorbitva a szuverenitast — példaul a kozos

¢ DRAZEN, ALLAN: Political economy in macroeconomics, 2000, Princeton University Press,
Princeton, N. J.; PERSSON, TORSTEN — TABELLINI, GUIDO: Political economics, 2000, MIT Press,
Cambridge, Massachusettes.

7 vON HAGEN, JURGEN — HARDEN, IAN: Budget processes and commitment to fiscal discipline,
in IMF Working Paper, WP/96/78 (1996), Washington DC. Valdjaban két konkrét lehetéséget
ajanlanak e szerz6k (lasd példaul ALESINA — PEROTTL: i. m.). Az egyparti kormdnyok esetében
(pluralis valasztasi rendszerekben) az un. delegacids eljarast javasoljak, ahol a pénziigyminiszter
vagy a miniszterelndk joga, hogy feliigyelje a koltségvetési folyamat egészét. A koltekezd minisz-
terek ebben a feldllasaban a pénziigyminiszter teljes kontrollja alatt mtikddnek, vilagos hierar-
chiaba szervezddve. A masik megoldds koalicidés kormanyok szamdra lehet kedvezs, amely az
aranyos vélasztdsi rendszerekre jellemz6. A koalicids partok a kormanyzat miikodését nem ad
hoc moédon szervezik, hanem szerzédéses alapokra helyezik, a jogok és kitelezettségek vildgos
elhatarolasa mellett. A szerz6dés explicit formaban is rogzithet valamilyen mennyiségi célt a fis-
kalis politikdra vonatkozoan, amelyet akdr egy un. tébbéves program keretében fogadhatnak el
az érdekeltek. A koltségvetési folyamat kivitelezési szakaszaban azutan mar ez esetben is a pénz-
tigyminiszter felel6ssége, hogy a felek betartsak a szerz6déses véllalasokat.

8 IMF: Fiscal rules: Anchoring expectations for sustainable public finances, 2009, Washington DC.

° BENCZzEs IsTVAN: Fiskélis szabdlyok haszndlata a Gazdasagi és Monetaris Unioban, in Kiil-
gazdasdg, 2004/11. szam, 20-37. 0.
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koltségvetés novelésével vagy valamely kozosségi szerv (példaul az Eurdpai Bizottsag)
erésitésével; vagy nem erdsitve a szupranaciondlis szintet, az egyes nemzetek szint-
jén kellett volna kozeliteni, esetleg egységesiteni a koltségvetés dontési folyamatait.

A kilencvenes évek elején azonban sem az elsd, sem pedig a masodik megoldasra
nem volt nyitott az Eur6pai Unid, pontosabban annak tagallamai. Az els6 megoldas
ugyanis egyértelmtien a politikai unié megvalodsitasanak irdnyaban tett lépés lett
volna, ami akkor még nem volt napirenden az EU-ban, s6t az EU kilatdsba helyezett
bévitése csak még nagyobb bizonytalansagot hozott e tekintetben. Ehelyett sokkal
inkabb a kormanykoziség er6sodott az elmult kozel negyedszazadban. A reélisabb-
nak tetsz6 és a hivatkozott szerz6k tobbsége altal igényelt masodik megoldas ese-
tében (nemzeti szintd jratervezés) pedig nem csupan arrdl (lett) volna szo, hogy a
koltségvetési folyamat eljarasait harmonizaljak, egységesitik a felek. A nemzeti szintt
koltségvetés eljarasi és dontési folyamata ugyanis nem tekinthet$ exogénnak abban
az értelemben, hogy azt az adott orszag torténelmi sajatossagai, alkotmanyos be-
rendezkedése, igymint valasztasi (és part-) stb. rendszere hatarozzdk meg. Mindez
tehdt végs6 soron maganak a nemzeti szint(i alkotmanynak az ujrafogalmazasat is
jelent(h)ette volna, amire szintén nem volt meg a fogadokészség. Egyszertibbnek
tlint a Gazdasagi és Monetdris Unionak csak a monetaris pillérét megépiteni, melyet
ma a nemzetek felett 4ll6 Eurdpai Kozponti Bank jelenit meg. A gazdasagi pillért
pedig igyekeztek a miikodéshez sziikséges minimum szintjén tartani. E ,szitkséges
minimum” sem volt kevés azonban. A GMU mitikodési kereteit kijelolni hivatott
Maastrichti Szerz6désben a felek véllaltak, hogy kolcsondsen monitorozzak a fiska-
lis politika tagéllami teljesitményét, baj esetén nem nytlnak sem a monetizalds, sem
pedig a tagallami kisegités eszkozéhez (a hires-hirhedt ki-nem-mentési zaradék),
illetve intézményesitették a tdlzottdeficit-eljarast, amelynek eleme a hidnyra és az
dllamadossagra megallapitott felsé érték. E keretrendszer a vélsag el6tt kielégitéen
mikodott, ezért hiba volna most a valsagot egyértelmten és kizardlag e rendszer
fogyatékossagaihoz kotni.1

Nem meglepé mddon az eurdpai szuverén addssagvalsag hatasara a vitak ismét
fellangoltak a szabalyok versus intézményi reformok frontjan. Mig azonban majd
negyedszazaddal ezel6tt az Eurdpai Unidban az utébbinak igazan esélye sem volt az
el6bbivel szemben, mostanra gyokeresen megvaltozott a helyzet. A tanulmany £6 al-
litdsa ezért, hogy immaéron nem tiinik lehetetlennek e két fegyelemer6sité megoldas
egyltittes alkalmazasa sem. A szabélyok és az intézményi reformok varhatdan egyiitt
formaljak majd a jo6v6 Eurdpai Unidjanak gazdasagi kormanyzasat.

10 CsaBa LAszLO: Valsagkezelés Eurdpdban: Uj gazdasagfilozofia felé? in Koz-gazdasdg, 2013/3.
szam, 47-61. 0.; LosoNcz MIKLOS: Az dllamadossig-vilsig és kezelése az EU-ban, 2014, Tri-
Mester, Tatabanya.
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A tovabbiakban el8bb a szabélyok szigoritdsanak lehetdségeit és korlatait vessziik
szamba. Hosszabban is értékeljitk a Gazdasagi és Monetaris Uni6 stabilitasarol, koor-
dindcidjardl és kormanyzdsardl szolo egyezményt. A kvalitativ elemzés mellett a tag-
allami szintii fiskélis szabalyok hatékonysdganak empirikus vizsgalatara is kisérletet
tesziink. A tanulmany masodik nagy egységében a fiskalis unié esélyeit latolgatjuk,
mint az intézményi reformok egy lehetséges iranyat. Megmutatjuk, hogy a fiskalis uni6
koncepcidja korantsem egységes elgondolasokra épiil: az ad hoc segitségnyujtast lehe-
t6vé tevo kozos fiskalis kimentési alaptdl egészen az dlland6 transzferek intézményesi-
téséig, illetve a kozosségi szintli addbeszedésig terjednek azok az elképzelések, amelyek
a szabalyok helyett (vagy gyakran mellett) az intézményi reformokat proponaljak.

1. FISKALIS SZABALYOK HASZNALATA AZ EU-BAN

Fentiekben mar utaltunk ra, hogy a korabbi ,,vagy szabily, vagy intézményi reform”
vitaban az EU mostanra sokat engedett, és lathatéan mind a két fronton harcot pro-
bal inditani a fiskalis fegyelem megteremtése érdekében. A kilencvenes évek elejé-
vel ellentétben azonban, most ugy tiinik, a felek inkabb az intézményi reformokat

tdvozlik, a szabalyok tovabbi erdsitését, sot kiterjesztését pedig hatérozott kritika

fogadja. E torésvonal egyfel6l az Eurépai Bizottsag és a tagallamok kozott tapinthato

(a bizottsdg mar 2010-ben elkotelezte magat a fiskalis szabalyok megtartasa és haté-
konnya tétele mellett'!), masfel6l a Németorszag altal dominalt (kisebb) csoport és

az EU tobbi tagallama kozott.

De mi is a fiskalis szabaly és legf6képpen: mi a probléma e szabalyokkal? A fiskd-
lis politikai szabaly olyan, ,,a koltségvetési politika alakitasaval szemben tamasztott
és folyamatosan alkalmazott korlat vagy kényszer, amit a fiskalis teljesitmény vala-
mely széles értelemben vett aggregatumara hataroznak meg”!2 A szabdly tehat olyan
formalisan is rogzitett és szamszert korlatozas, ami valamely relevans aggregalt fis-
kalis paraméterre - jellemzden az dllamaddssag allomanydra és/vagy valamely pénz-
aramlasi aggregatumra — kinal fels6 korlatot, tobbnyire kotelez6 érvénnyel. Elneve-
zése a gyakorlatban rendszerint norma, referenciaérték, szabély vagy elv. Formailag
szintén véltozatos: lehet nemzetkozi szerz6dés, alkotmanyerejd, illetve rendes tor-
vény, esetleg rendelet, vagy oltheti kormanyzati, gazdasagpolitikai ajanlds, utmutato6
alakjat is. Hatokore kiterjedhet az allamhaztartas egészére (kiterjesztve akar a koz-
szektor, igy az allami vallalatok korére is) vagy részeire (kiilonosen a kozponti kor-

11 European Commission (2010) Commission communication of 12 May 2010 on Reinforcing
economic policy coordination. Eurdpai Bizottsag, 2010. majus 12.

12 KopITs, GEORGE — SYMANSKY, STEVEN: Fiscal policy rules, in Occasional Paper, No. 162.
(1998), IME, Washington DC. 2. o.
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manyzatra), a foderalis, illetve a tagallami és tartomanyi szint(ek)re. Az alkalmazas
szigoranak foka szerint megkiilonboztetjiik az ex ante és az ex post teljesités igényét.
El6bbi esetben a koltségvetés tervezésekor és elfogadasakor kell érvényesiteni a fis-
kalis politikai szabalyt. Ex post teljesités esetén a koltségvetés végrehajtasa soran is
tiszteletben kell tartani az el8irast, az elszamolasnal akar szankci6 is kisérheti a de-
vidns magatartast, ilyen értelemben tehat szigorubbnak is tekinthet6, mint az el6z6
megoldas. A biintetés mddja a hitelesség csorbulasatol a jogi szankciokon at (példaul
pénzek kotelezd atcsoportositdsa) a pénzbirsagig terjedhet. A szabalyok betartdsan
6rkodhet a (legfelsdbb) birosag (de akar az alkotmanybirdsag is), a pénziigyminisz-
ter vagy a kabineten belill felallitott gazdasagi csoport, tovdbba a jegybank vagy a
kormanyon kiviili, fiiggetlen szakértéi szervezet, mint példaul a tobb orszagban is
mikodé koltségvetési tandcs.

A szabalybevezetés legjellemzébb indokait Kennedy és szerzétarsai négy csoportba
soroltdk, ezek: (1) minimalizalni a negativ externalia felléptének lehetségét, melyre
kiilonosen foderdlis berendezkedést allamokban vagy kozos valutat hasznal6 orsza-
gokban (mint a GMU) lehet szamitani; (2) biztositani a makrogazdasag stabilitdsat
(a hdboru utdni Japanban példaul); (3) erésiteni a kormanyzat fiskalis politikaja-
nak hitelességét, eldmozditani a koltségvetési hidny lefaragasat (a kanadai tartoma-
nyokban példaul egyértelmtien ez volt a meghatarozé inditék); (4) megteremteni a
fiskalis politika hosszu tava fenntarthatosagat, kiillonosen az id6sodé tarsadalom
jelentette kihivasok okén (erre kindl példat Uj-Zéland a kilencvenes években).!3

A fiskalis politikai szabalyok tipusait sorolja fel az 1. tablazat.

Az EU-ban az elmult években megvaldsitott reformok egyik legfébb célja a kor-
manyzas hatékonysaganak, vagy masként a szabalyok betartasanak és kikényszerit-
het8ségének megteremtése volt. Igy péld4ul az Gn. hatos csomag részeként a szoka-
sos politikai nyomasgyakorlas eszkozeinek hasznalata mellett a szankcionalasban
joval erdsebb szerepet fognak jatszani a kiilonféle pénziigyi biintetések (kamatozd,
illetve nem kamatoz¢ letétek elhelyezése, majd szélsdséges esetben elvonasa). Fon-
tos ujitas lehet, hogy a biintetés automatikusan jar majd, és nem a politikai dontés-
hozok (igy els6sorban az ECOFIN-ban helyet foglalé gazdasagi és pénziigyminisz-
terek) pillanatnyi érdekei szerint keriilnek alkalmazasra a jovében - ami korabban
a rendszer teljes csddjét eredményezte.'4

Célként jelenik meg tovabba az Eurdpai Uni6 fiskalis szabalyrendszerének
nemzeti szintl birtokbavétele. Ez egyfel6l nemzeti szintt koltségvetési politikai ke-
retrendszerek kidolgozasat jelenti, amelyek harmonizélnak az EU szupranacionalis

13 KENNEDY, SUSANNE — ROBBINS, JANINE — DELORME, FRANCOIS: The role of fiscal rules in
determining fiscal performance, in Fiscal rules, 2001, Banca d'Ttalia, Réma, 237-266. o.

14 CsABA LAszLO: A folemelkedé Eurdpa, 2006, Akadémiai Kiado, Budapest; LosoNcz (2014): i. m.;
RAcz MARGIT: Unibs kihivdsok és vilaszutak a 2000-es években, 2007, Akadémiai Kiad6, Budapest.
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1. tablazat « Fiskdlis politikai szabdlyok. Forrds: BENCZES — KUTASI (2010): i. m. Megjegyzés:
A szabdlyok és célértékek a GDP szdzalékdban vannak megadva (ahol indokolt).

Az alkalmazott

szabély tipusa A szabdly tartalma

« a teljes bevételek és kiadasok egyenstlya, azaz a deficitfinanszirozas tilalma
« a foly6 bevételek és kiaddsok egyensulya, azaz deficitfinanszirozds csak
a t6kemérlegre megengedett (gyakorta hasznélt elnevezése: aranyszabdly)
» mikodési bevételek és kiadasok* egyenstlya
« strukturélis egyenleg egyenstlya**
« ciklikus hatasoktdl megtisztitott egyenleg egyensulya**

kiegyensulyozott
koltségvetés
szabalya

« a teljes hidny mértékére vonatkozé korlétozas

deficitszabaly « a strukturalis deficit mértékére vonatkozé korlatozas

« belsé forrasokbol torténd kormanyzati hitelfelvétel tilalma
« a jegybanki deficitfinanszirozas teljes tilalma vagy bizonyos korlédtok kozott
tartdsa (az el6z6 évi kormanyzati bevételek vagy kiaddsok ardnyaban rogzitve)

hitelfelvételi
szabaly

« az dllamaddssag bruttd vagy nett6 dlloménydra
kiszabott felsd érték, illetve célérték
« bruttd adossag realértékének szinten tartdsa

adossagallomany
szabaly

« a jovOben felmeriilé kotelezettségek fedezésére szolgdlod felhalmozasok

tartalékalap(ol) (nagysaga a jelenlegi kifizetések aranyaban van megadva)

o rogzitett vagy csuszo arfolyamrendszer

implicit szabdly | valutatandcs

« a kormanyzati bevételek és kiaddsok bizonyos részeire, tételeire, illetve azok
egyéb szabalyok aranyaira eldirt limitek (példaul az elsédleges kiaddsok aranyanak rogzitése,
vagy a foly6 és tékekiaddsok egyensulyanak, esetleg aranydnak meghatérozasa)

* A kiaddsok a tketételek amortizécidjaval csokkentve keriilnek kimutatésra.
** A ciklikus hatdsoktol megtisztitott és a strukturélis egyenleg kozotti killonbség
abban mutatkozik meg, hogy utébbiba nem szdmitédnak bele olyan egyszeri, nem ismétl6dé
és nem-diszkrecionalis intézkedések, amelyek fiiggetlenek a konjunkturélis valtozasoktdl.

szabalyaival is. Igy erételjesebb hangsulyt kaphatnak a nemzeti szintt fiskalis sza-
balyok. Masfeldl eréfeszitéseket tesznek a nemzeti statisztikai rendszerek egysége-
sitésére (pontosabban egységesitett mddszertanok kidolgozasara), az eldrejelz6-
rendszerek transzparencidjanak biztositasara, illetve az dllamhdztartas fogalmanak
tisztdzdsara (vagyis, hogy mi keriil a konyvekbe, és mi marad ki onnan). A nemzeti
fiskalis tanacsok szerepe is felértékel6dhet. Ebbe az 4j irdnyba illeszkedik a mar 2011-
t6l mikodo eurdpai szemeszter” gyakorlata is, amely a nemzeti koltségvetések és a
szerkezeti reformok egyiittes vizsgalatat teszi lehet6vé. !>

15 A hatos csomag, illetve a Stabilitdsi és Novekedési Egyezmény reformjanak hosszabb elem-
zésétdl itt eltekintiink, erre lasd Jankovics LAszLO: A nemzeti gazdasagpolitikak mozgastere az
Uj eurdpai keretrendszerben, in MURAKOZY LAszLO (szerk.): Minden Egész eltorott, 2013, Akadé-
miai Kiadd, Budapest, 198-226. 0. és LOSONCZ (2014): i. m.
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2. A GMU STABILITASAROL, KOORDINACIOJAROL
ES KORMANYZASAROL SZOLO EGYEZMENY ERTEKELESE

Az unids fiskalis szabalyok fejlédése szempontjabdl az egyik legjelentésebb mér-
foldkd a 2012-ben elfogadott, a Gazdasagi és Monetaris Uni6 stabilitasardl, koordi-
nécidjardl és kormanyzasardl sz6lo egyezmény (a tovabbiakban: TSCG) volt.1s Az
egyezmény egyszerre harom fronton is tjat hozott: minden korabbinal szigorabb, a
kiegyensulyozott koltségvetést megcélzo fiskalis szabalyt alkotott meg; el6irja a sza-
balyok magas szintli nemzeti jogforrasokba torténd iiltetését; nem teljesités esetére
bevonja a szupranacionalis Eurépai Unid Birosagat is.

Az egyezmény taldn legszembetinébb jdonsaga, hogy a kordbbiakkal ellentét-
ben immar a nemzeti szint(i szabalyalkalmazast is kotelez6vé teszi. Bevezetésre ke-
rill egy Uj deficitszabaly, amely a korabbiaktol eltér6en nem a teljes nominalis allam-
héztartasi hidnyra, hanem a ciklikus hatasoktol és az egyszeri tételekt6l megtisztitott
strukturalis hianyra foganatosit felsé korlatot (értéke a GDP 0,5%). A tagallamok
vallaljak a minden egyes EU-orszag szamdra elSirt kozéptavu célkittizéshez vald
gyors kozelitést, amelynek tényleges sebességére az Eurdpai Bizottsag tesz javaslatot,
figyelembe véve az orszagspecifikus fenntarthatdsagi kockazatokat. Az egyezmény
egy addssagszabalyt is tartalmaz, ami voltaképpen megismétli a megujitott Stabi-
litasi és Novekedési Egyezmény addssagesokkentésre vonatkozé eldirasait. Ennek
megfeleléen az egyezmény az allamaddssag 60% feletti részének évenként egy hu-
szaddal tortén6é mérséklését vérja el a felektol.

A legtobbet hangoztatott kritika az egyezmény kapcsan, hogy nem része az EU
jogi keretrendszerének, és mint ilyen, nem t6bb egy kormdanykozi szerz6désnél. Az
egyezményhez ugyanis nem csatlakozott sem Nagy-Britannia, sem pedig Csehor-
szag. Jellegénél fogva igy tovabb erésiti azt a nem kivant vonalat, ami a kormany-
kozi targyalasokat, alkukat és dltaldban is a kormanykoziséget teszi az EU meg-
hatdroz6 kormanyzasi, dontési mechanizmusava. Mint kormanykozi szerzédés, a
szerz6d6 felek (illetve azok kormdnyai) a meghatarozé és dontési jogkorrel ren-
delkez aktorok. Az Eurdpai Bizottsag kovetkezésképpen latszolag hattérbe szorul.
Csakhogy sem az ECOFIN, sem pedig az Eurdpai Tanacs nem rendelkezik akkora
kapacitassal és ralatassal, hogy érdemben feliigyelni vagy betartatni tudnd a koltség-
vetési fegyelem erdsitését célz6 Uj szabalyokat. Nem meglepd ezért, hogy a szerz6dés
maga nevesiti az Eurdpai Bizottsagot, és felhatalmazza mindezen feladatok elvégzé-
sére. A kormanykoziség és a kozosségi modszer ilyetén keverése (vagy keveredése)
azonban konnyen vezethet nem egyértelmt, nem transzparens dontési helyzetekhez.

16 Treaty on Stability, Coordination and Governance in the Economic and Monetary Union
(a tovabbiakban: TSCG), 2012. februar 3.
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Marpedig a rendkivill szigoru szabalyok nyilvan erételjes politikai csatdrozasokat
indukalnak majd, amiben rendre éllast kell foglalniuk a feleknek.

A szerz6dés tovabbi sajatossdga, hogy a nemteljesités esetére a szupranacionalis
EU Birdsagat is bevonja a rendezésbe. A luxemburgi Bir6saghoz maga a bizottsag
vagy barmely, a szerzédésben részes tagallam fordulhat jogorvoslatért. A Birsag
hatarozata pedig kotelez6 érvényti és pénzbiintetést is kirohat a vétkes tagallamra
(a GDP 0,1%-a erejéig).

Tovabbi kihivast jelent a mar eddig is gondokat okoz6 nemzeti birtokbavétel
hidnya. Foderalis berendezkedésti orszagokat tanulmanyozva Bordo és szerzdtar-
sai arra jutottak, hogy a feliilrél kikényszeritett szabalyok nem hatasosak.l” Az uj
szabalyozas egyik leggyengébb pontja azonban éppen a birtokbavétel. A szerzédés
arra szoritja a részes allamokat, hogy a fiskalis szabalyokat kotelezé érvénnyel és
tartosan épitsék be sajat nemzeti joganyagukba, lehetbleg alkotmanyban rogzitve
[Egyezmény 3. cikk (2) bek.]. Igy megsziinik az a kordbbi gyakorlat, ami szerint
csak szupranacionalis szintl szabalyok - értsd a Stabilitasi és Novekedési Paktum
el6irasai - szoritottak fegyelemre a tagallamokat. Mostantél minden részes tagallam
koteles sajat jogrendszerébe is atiiltetni a koltségvetési szabalyokat — egészen pon-
tosan egy un. addssagszabadlyt. Csakhogy e szabalyok alapvetéen a német kozpénz-
ugyi felfogast tiikrozik. Az egyezmény egyenlegszabalya gyakorlatilag megegyezik
a 2009-ben Németorszagban elfogadott ,,addssagfékkel”. Habar az egyezmény ki-
dolgozasahoz a kezdetektdl nevét adta a francia kormany is, am az alapvetéen a
német preferencidk lenyomata. Kérdés ezért, hogy a tobbi tagallam mennyire érzi a
rendelkezéseket sajatjanak.

Tovabbi kérdés, hogy a mostanra mar meglehetGsen Osszetett fiskalis szabaly-
egyiittesben nem okoz-e mindez inkonzisztenciat és atlathatatlansagot. A vonat-
kozé elemzések alapjan taldn nem.'® Az Uj szabalyrendszer ugyanis nem az atlatha-
tatlansagot erdsiti, mivel a mar meglévé és a most elfogadott szabélyok egyértelmu
hierarchidba rendezédnek. A hierarchia cstcsan az j, tagallami szinten bevezetésre
ajanlott strukturdlis egyenleg-szabaly all. Az EU-s szabalyok pedig (Ggymint maga
a Lisszaboni Szerz6désben megfogalmazott szabalyok vagy a hatos csomag fiskalis
szabalyai) valamiféle véd6haloként szolgalnak majd (lasd a 2. tablazatot!?).

17 BORDO, MICHAEL — MARKIEWICZ, AGNIESZKA — JONUNG, LARS: A fiscal union for the euro:
Some lessons from history, in NBER Working Paper Series, No. 17380. (2011).

18 BLIZKOVSKY, PETR: Does the golden rule translate into a golden EU economic governance? in
Policy Brief Series, Issue 7. (2012), Lee Kuan Yew School of Public Policy, Singapore; MARZINOTTO,
BENEDICTA - SAPIR, ANDRE: Fiscal rules: Timing is everything, in Bruegel Policy Brief, Issue
2012/03. (2012); VERHELST, STIJN: How EU fiscal norms will become a safety net for the failure of
national golden rules? in European Policy Brief, No. 6. (2012).

19 Forras: BLIZKOVSKY (2012): 1. m.
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2. tdblazat « A fiskdlis szabdlyok hierarchidja.

Instrumen- , . Dontés
Paraméterek Szankcid S
tumok szankciorol

Kiegyenstlyo-
zott egyenleg
szabalya

Strukturélis hidny a GDP Biintetés

0,5%-a alatt a GDP 0,1%-4ig EU Birésiga

1/20 résszel csokkenteni
TSCG | Adossagszabaly | az addssag GDP 60%-anél N/A N/A 25
nagyobb hanyadat

EU Hatos torvény- A kozéptavu cél (MTO) Kamatozo letéttél |Tandcs (fordi-| 27, szankcidk
masodlagos csoma. Y™ | kozelitése és a strukturalis (a GDP 0,2%-a) a bir-| tott minéségi csak
jogforras g hiany a GDP 0,5%-a alatt | sagig (szintén 0,2%) | tobbség) |GMU tagokra

EU Lisszaboni Szer-
elsédleges |z6dés 126. cikke,
jogforras Protocol 12

Tanacs 27, szankcid
(mindsitett csak
tobbség) |GMU tagokra

Eves hidny »Megfeleld” nagysagu
a GDP 3%-a alatt biintetés

* Hasonl6 adéssag-szabaly része a hatos csomagnak is.

Annak megitélése, hogy egy nemzeti szinten bevezetett szabaly hatékony lehet-e,
természetesen nem egyszeri. Az EU tagallamaiban haszndlt fiskdlis szabalyok ha-
tékonysaganak vizsgalatara egy kordbbi tanulmanyunkban?° atfogo, az EU 27 tag-
allamadra készitett adatbazis keriilt 6sszeéllitasra (Horvatorszag nem voltak része a

vizsgalatnak). A vizsgélat az 1990 és 2004/2007 kozotti, azaz a 2008-2009. évi vi-
laggazdasagi valsagot megel6z6 id6szakra koncentralt. (A mintédba azon események
keriiltek bevalogatasra, ahol a fiskélis szabalyok bevezetésére 2004-ig sor kertiilt.
A szabalyok késleltetett hatasai a valsagot megel6z6 esztenddig, azaz 2007-ig lettek
nyomon kovetve.?!) A mintaba csak olyan események keriiltek bevalogatasra, ahol
a tagallamok (1) nemzeti vagy — ahol indokolt — szovetségi allami szinten, és/vagy
(2) regiondlis (tartomanyi, tagallami) szinten, valamint (3) a tarsadalombiztositasi
alapokra vonatkozdan honositottak meg fiskalis szabalyokat. A helyi 6nkormany-
zatokra érvényesitett fiskélis szabalyok tehat nem keriiltek bevalogatasra. A vizsga-
latba (i) az addssagszabalyok, (ii) az egyenleg- vagy hidnyszabalyok (gyakorlatilag
kiegyensulyozott allamhaztartas eléirasa) és (iii) a kiadasi szabalyok keriiltek be-
vonasra. Megallapitasra keriilt, hogy a vizsgalt id6szakban az EU 27 tagorszagaban
Osszesen 34 olyan epizdd/esztendd volt, amikor valamely orszag nemzeti hataskor-
ben - tehit fiiggetleniil az EU-szabalyozastol - vezetett be uj fiskalis politikai szaba-
lyokat. Az adatokat a Fliggelék kozli. [Természetesen szabalyokat mar 1990 el6tt is

20 BENCzEs IsTVAN: Fiskalis fegyelem: Vélsag el6tt — valsig utan, in MURAKOZY LAszLO
(szerk.): 20 év miilva, 2011, Akadémiai Kiad6, Budapest, 150-219. o.

21 A tagallamok egy részében, kiilondsen a 2004 utdn csatlakozott orszagok esetében adatok
csak 1992/1993-at kovetSen dllnak rendelkezésre.
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alkalmazott néhany orszag. Belgiumban (egyenlegszabaly), Luxemburgban (adds-
sagszabdly), Németorszagban (egyenlegszabaly), valamint Spanyolorszagban (adds-
sagszabaly) is éltek ezzel a lehetGséggel a dontéshozok.] A tanulmény tézise az volt,
hogy az 1990 és 2007 kozotti periddusban attdl fiiggetleniil javult az allamhdztartasi
fegyelem, illetve a vizsgalt orszagok allamaddssag-pozicidja, hogy alkalmaztak-e sa-
jat hataskorben (nemzeti szinten) fiskalis szabaly(oka)t vagy sem. A tanulmany arra
is ravilagitott, hogy a sikeres, tartds konszolidaciét megvaldsit6 allamok rendre egy
nagyobb, atfogd reformcsomag elemeként hasznaltak a szabélyokat, azok soha nem
onmagukban tamogatték a sikeres konszolidaciot.

A tovébbiakban ezen adatbazis felhasznalasaval arra tesziink kisérletet, hogy sta-
tisztikai modszerekkel is igazoljuk a szabalyok vonatkozasaban kordbban megfogal-
mazott gyenge oksagi Osszefiiggést. Kévetve Roubini és Sachs,?? illetve Hallerberg és
szerzGtarsai?® regresszios becslését, a becsléfiiggvény fiiggd véltozdja az éves bruttd
dllamadossag véltozdsanak mértéke (a GDP szdzalékaban), a magyarazévaltozok
kozott pedig: szabélyvaltozok, illetve kontrollvaltozok kaptak helyet. A szabalyvalto-
z6k korében eldszor egy szabalydummyt hasznaltunk, ami azt vizsgalta, hogy 6nma-
gaban a szabalybevezetés ténye a szabalybevezetés évét kovets esztend6ben érdemi
hatassal volt-e (feltétezhetéen csokkenést eldidézve) az allamaddssag-allomanyra.
A szabalydummy alternativajaként egy szabalyindexet is alkalmaztunk, ami az adott
szabaly erdsségét mutatja meg. A mutatd erdsségén azt értve, hogy mennyire kiter-
jedt, atfogd a szabaly, mennyire kikényszerithetd, szamonkérhetd, ellendrizhetd, és
hogy mennyire biintethet6 a szabalytdl valo eltérés (e mutato értékét egy dsszetett
eljaras soran az Eurdpai Bizottsag hatdrozta meg).

A kontrollvaltozok kore viszonylag széles volt, helyet kapott a ciklikus hatédsoktol
megtisztitott elsédleges egyenleg (CAPB), a kibocsatési rés és a hosszt tavu realka-
matlab. Tovabbi kontrollvaltozoként keriilt a modellbe egy un. Maastricht-dummy,
ami azt hivatott mérni, hogy mennyiben volt jelent6sége annak, hogy egy szabalyt
1990 és 1997 kozott (ekkor a dummy értéke 1) vagy az utdn (értéke o) vezettek be
a tagallamok. Az eredményeket a 3. tdbldzat foglalja 6ssze.

Az eredmények igazolni latszanak a kordbbi feltevéseket. A szabalydummy hatdsa
egyetlen esetben sem szignifikans, s6t még az el6jel sem feltétleniil a vart (negativ)
hatast mutatja. A szabélyindex ugyanakkor megfelelé iranyu osszefiiggést igazol,
és — kontrollvaltozok hianyaban - hatdsa statisztikailag szignifikans, vagyis minél
ersebb egy nemzeti szinten bevezetett szabaly, annal nagyobb mértékben csokken

22 ROUBINI, NOURIEL — SACHS, JEFFREY: Political and economic determinants of budget deficits
in the industrial democracies, in European Economic Review, Vol. 33. No. 5. (1989), 903-933. 0.

23 HALLERBERG, MARK — STRAUCH, ROBERT — VON HAGEN, JURGEN: The design of fiscal rules
and forms of governance in European Union countries, in European Journal of Political Economy,
Vol. 23. No. 2. (2007), 338-359. o.
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3. tdblazat « A regresszios becslés eredményei (a szerzd sajdt szerkesztése).
Forrds: sajat szdmitdsok BENCZES (2011): i. m. adatai alapjan.

Véltozok @ In) (1I1) av) (V)

—0,25 —0,17 —1,75%% | —=1,67%% | —1,44**
(0,29) | (0,26) | (0,52) | (0,51) | (0,51)
—0,57 0,46 0,58
(0,87) (0,73) | (0,72)

Konstans

Szabaly-dummy

Szabily eréssége

CAPB _0,74** _0,76**
(0,10) (0,09)
—0,05 —0,21
(0,14) | (0,15)
0,72»« 0,89**
(0,11) (0,13)
—1,79**
(0,62)

Kibocsétési rés

Redl kamatlab

Maastricht- dummy

R2 0,34

a brutté allamaddssag GDP-ben mért ardnya. De még a szabdlyindex sem minden-
haté: amint ugyanis a modellben hasznélt kontrollvéltozok is szerepet kapnak, ha-
tasa inszignifikdnssa valik.

Nem meglepé mddon, az elsédleges egyenleg javuldsa minden esetben az allam-
adossag mérséklodését valtja ki, ahogyan a hosszt tava redlkamatlabak mérsékls-
dése is hasonlé hatast gyakorol a fiiggd valtozora. Az EU 27 orszagan végzett vizs-
gélat ugyanakkor céfolni latszik azt a (gyakori) meggy6z6dést, hogy orszagok az
allamadossagot képesek volnanak kindni. A kibocsatasi rés elGjele ugyan megfelel a
varakozasoknak, de hatdsa nem szignifikins. Annal meglep6bb eredménnyel szol-
galt ugyanakkor a Maastricht-dummy felvétele a becsléfiiggvénybe. Onmagéban
ugyanis mar az iddszaknak, vagyis annak is jelentGs pozitiv hatasa volt az ados-
sagmérséklédésre, hogy az az un. maastrichti felkésziilési idészakban, azaz 1990 és
1997 kozott tortént-e. Ezen iddszakban kellett ugyanis a maastrichti konvergencia-
kritériumokat teljesiteniiik az EU akkori tagallamainak. A GMU-tagsag kijelolése
az 1997. december 31. adatok alapjan tértént. Igy keriilhetett a GMU elsé korébe 11
tagallam az akkori 15 tagorszag koziil. Mint ismeretes, mig Nagy-Britannia, Dania
és Svédorszag sajat elhatarozasbol nem csatlakozott, addig Gorogorszag — egyet-
lenként — nem csatlakozhatott, mivel nem volt képes elérni a belépéshez sziikséges
referenciaértékeket.

Mindez természetesen nem azt jelenti, hogy a szabalyok feleslegesek vagy ha-
tastalanok volnanak, 4m hatasukat — amennyiben van - rendre kozvetett médon
fejtik ki, példaul az els6dleges egyenleg javuldsan keresztiil vagy a hosszua tavi (és a

Allam - valsag - pénziigyek v0l.indd 304 2017.07.14. 15:56:57



BENCZES ISTVAN « EUROPA VALASZUTON 305

piaci varakozasokra igy jelent6s befolydssal 1év6) kamatlabak alakuldsan keresztiil.
A Maastricht-dummy pedig egyértelmiien arra mutat rd, hogy a politikai szandék
és elkotelez6dés talan a legfontosabb tényez6 a fiskalis fegyelem megteremtésében.

Szamos kifogas ellenére a fiskélis szabalyok tovabbra is meghatarozo épitékovei
maradnak az eurdpai gazdasagi kormanyzasi rendszernek. Hatékonyabb és szamon
kérhet6 szabalyokkal talan valdban elérheté a kozpénziigyi fegyelem. Mindez azon-
ban nem jelent garanciat arra, hogy a koltségvetési politika minéségétdl fiiggetleniil
is ne néhetne — akdr drasztikusan is — az dllamhaztartasi hidny, illetve az allamados-
sag. [rorszag vagy Spanyolorszdg annak a példai az EU-ban, hogy a magénszektor
eladosodasa — annak kimentése utan — miként okozhatja a kozszektor egyensulya-
nak megbomlasat. Szélséséges esetben az atmeneti likviditasi valsag hitelességi és
szolvenciavalsagot eredményezhet. Ezt az ,atvitelt” azonban még a legtokéletesebb
szabaly sem képes orvosolni, ehhez ugyanis mar rendszerszintli reformokra van
sziiksége a GMU-nak. Ilyen rendszerszint{i reform lehet(ne) a fiskalis unié megte-
remtése az EU-ban.

3. A FISKALIS UNIO MINT AZ EU JOVOJE?

A fiskalis unié (vagy legaldbbis a nagyobb kozos koltségvetés) gondolata nem uj

keletli az Eurdpai Unidban. Az 1977-es keltezésti MacDougall-jelentés éppen azon
az alapon utasitotta el egy monetdris unid felallitasanak otletét, hogy az nem tudna
megfeleléen kezelni a ,,révid tava és ciklikus fluktudciokat”2* A jelentés voltakép-
pen a kozosségi transzferek hidnyara vezette vissza egy esetleges monetdris uni6
életképtelenségét. Mivel a politikai unio lehetdsége akkor fel sem meriilt (st, ebben
az idészakban éppen hogy az eurdpai integraciods folyamat teljes leallasatol lehetett
tartani), ezért az egységes valutat sem tekintették realis opcionak.

Két évtizeddel késébb azonban, az egységes eurdpai piac lehetdségén felbuzdulva,
Jacques Delors bizottsagi elnok és csapata mar egyértelmtien kiallt az egységes valuta
mellett, azt mintegy az eurdpai egységesiild piac betetézésének és egyben szimbdlu-
manak tekintette. A Delors-jelentés sajatossagat az adta, hogy a monetaris egység és
a gazdasagi egységesiilés mellett egyarant hitet tett,2° ezért is sziiletett az elnevezés:
Gazdasagi és Monetaris Unio. Az eredeti elképzelések tehdt egy, az egységes piac
dinamikajabdl kovetkezo erételjes és intenziv makrogazdasagi (gazdasagpolitikai)
egyuttmiikodést is feltételeztek — ebbe nagyon is beleértve a koltségvetési politikat,

24 Commission of the European Communities: Report of the study group on the role of public
finances in European integration (MacDougall Report), Vol. 1., 1977, Brussels, 12. 0.

25 Report on economic and monetary union in the European Community. Committee for the
Study of Economic and Monetary Union (Delors Report), 1989, Brussels.
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bar a fiskélis uni6, mint lehet8ség, természetesen ez esetben sem meriilt fel explicit
moddon. Hogy a ténylegesen megvalosult GMU egyik pillére, a gazdasagi, végiil is
joval gyengébb lett, mint ahogyan az az eredeti tervekben szerepelt, a mindenkori
redlpolitika szdmlajéra irhaté. Igy egyebek mellett az a szokatlan szervezeti-intézmé-
nyi megoldas is, amely a pénziigypolitika két agat, a koltségvetési és a monetaris po-
litikat kiilon szintekre delegalta: el6bbit a nemzetallamok hataskorében hagyva, mig
utdbbit az Eurdpai Kozponti Bank (a tovabbiakban: EKB) feliigyelete ala helyezve.

A vélsag hatdsara az els6 koherens elképzeléseket egy fiskalis uni6 létrehozasara
meglepé mdédon nem is az Eurdpai Bizottsag, hanem az EKB akkori elsé embere,
Jean-Claude Trichet fogalmazta meg.2¢ Trichet mar egy 2010-es interjijaban a fode-
ralis EU iranyéba torténd elmozduldst proponalta. Kiemelte, hogy a foderalizmus
erdsitése hianyaban ,,a gazdasagi unidért — mely szerves része a GMU-nak - érzett
felel6sségvallalas egyértelmtien tagallami szinti marad’, és mint ilyen, veszélyezteti
az eurdzona stabil miikodését.?” Egy évvel késdbb pedig mar egy olyan konkrét két-
lépcsds valsagrendezést javasolt, ami feltételezi az aktiv EU-szintl kozremiikodést.
Tervei szerint els6 lépésként azok az allamok, amelyek atmeneti fizetési problémak-
kal kiizdenek, egy EU-s alaphoz fordulhatnanak kimentésért. A pénziigyi segitség-
nyujtas azonban - elkertilend6 az erkolcsi kockazat beagyazddasat — csak szigoru
feltételek mellett (volna) lehetséges. Ha azonban a bajba jutott tagallam nem képes
(vagy nem hajlandd) a vallalt kotelezettségeknek eleget tenni, akkor masodik kor-
ben ,,az eur6zdna hatosagai joval mélyebb és erételjesebb jogositvanyokat szereznek
az adott orszag gazdasagpolitikdjanak meghatarozasaban”?® E masodik szinten az
EU-s szervek (kiilonosen az Eur6pai Tandcs) mar jelentds befolyasra tennének szert
a tagallammal szemben. E befolyds intézményesitése érdekében Trichet javaslatot
tett egy eurdpai pénziigyminisztérium felallitdsara is, ami nem az egyes tagorszagok,
hanem a kozosség egészének érdekeit tartana szem eldtt, és sziikség esetén dontést
hozhatna tagallami szinti kozpénziigyi kérdésekben is.

Trichet gondolatai inspiraciot jelentettek példaul a briisszeli székhelyti Bruegel
Intézet szdmara is. A Bruegel munkatdrsai — azon tul, hogy sikraszalltak a fiskalis
uni6 mellett, mely az eurdzéna stabilitdsanak zaloga — részleteiben is kidolgoztak

26 Barrosot kritikak is érték amiatt, hogy nem volt pro-aktiv a valsag kitorését kovetden.
Hagyta, hogy az allam- és kormanyfok tegyenek javaslatokat a gazdasagi kormanyzas reformjara
és ezzel szandékosan vagy sem, de a még intenzivebb kormanykoziség felé terelte az Eurdpai
Uniot. Lasd WypLosz, CHARLES: ‘Happy 20122 in VOX, 2012. Elérheté: http://www.voxeu.org/
index.php?q=node/7487 (2015.09.02.).

27 Interju Jean-Claude Trichet-vel a Libération cimt lapban. Készitdje: Jean Quatremer, 2010.
jalius 8.

28 TRICHET, JEAN-CLAUDE: Tomorrow and the day after tomorrow: A vision for Europe, 2011.
Elhangzott a berlini Humboldt Egyetemen, 2011. oktober 24., elérhetd: https://www.ecb.europa.
eu/press/key/date/2011/html/sp111024.en.html (2015.09.02.).
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egy kozos pénziigyminisztérium miikodési kereteit.?® Az Gj uniés intézmény fel-
adata az volna, hogy folyamatosan monitorozza a tagallami gazdasagpolitikakat, és
sziikség esetén — ha a tagillam gazdasagpolitikdja a zona egészének stabilitasat fe-
nyegeti — meg is vétozhatnd a vitatott nemzeti dontéseket. Ez természetesen egyben
azt is jelentené, hogy a pénziigyminisztérium képes annak megitélésére, hogy egy
allam likviditasi problémakkal kiizd-e, vagy pedig fizetéképességi gondokkal kell
szembenéznie, és ennek megfelelén kezeli a valsagot. Fizetésképtelenség esetén a
felallé intézmény akdr a kormanyzati kinevezéseket is véleményezhetné, sét akar
vétoval is élhetne. Legalabb ilyen fontos eleme az elképzelésnek, hogy a pénziigy-
minisztérium addkat szedhetne be, és azokbol kifizetéseket teljesithetne. A Bruegel
munkatdrsai azonban még ennél is tovabb mentek, és szerepet szantak az intéz-
ménynek a betétbiztositas megteremtésében és a valsigmenedzselésben is.

A Tommaso Padoa-Schioppa (a tovabbiakban: TPS-) csoport (nevét a néhai olasz
EKB-alelnokrdl kapta) még élesebben fogalmaz, és nem hagy kétséget afeldl, hogy
az egyetlen jarhat6 Ut az EU szamara a fiskdlis uni6 létrehozasa.?® A GMU Kkiteljese-
dése folyamataban ,az egységes valuta legaldbb annyi fiskdlis foderalizmust igényel,
amennyi a megfeleld miikodéshez sziikséges, ugyanakkor ennél nem is tobbet”.3! A szer-
z0k tehdt tisztdban vannak e 1épés fontossagaval, de egyben fel is ismerik a megvalé-
sitas el6tt tornyosulo politikai akadalyokat, amikor elismerik, hogy csak annyi fode-
ralizmust célszert vallalni, amennyi mindenképpen sziikséges. Tervezetiik lényegi
eleme a jelenlegi kormanykozi gyakorlattél valé elmozdulas a kozosségi modszer felé.
Hasonldan a Bruegel Intézethez, a TPS-csoport is egy 6nallo, nemzetek feletti sze-
repld létrehozdsa mellett érvel,>? elismerve egyben azt is, hogy mindez a tagallami
szuverenitas csorbulasat jelenti majd. A szuverenitas korlatozasa kiillonosen abban
az esetben valik fontossd, ha egy tagallam nem képes magét a pénzpiacokrdl finan-
szirozni, és segitségkéréssel fordul a k6zos alapokhoz. Gyakorlatban mindez azt jelen-
tené, hogy ,,a szuverenitds ott végzidik, ahol a fizet6képesség véget ér”.>> A TPS-csoport
ugyan nem nevezi az EU-szint( intézetet pénziigyminisztériumnak, de gyakorlati-
lag hasonl6 jogositvanyokkal ruhazna azt fel, mint akar Trichet,>* akar Marzinotto
és szerzOtarsai>® Az altaluk megalmodott Eurdpai Adossag Ugynokség (European

29 MARZINOTTO, BENEDICTA — SAPIR, ANDRE — WOLFF, GUNTRAM: What kind of fiscal union?
in Bruegel Policy Brief, Issue 2011/06. (2011).

30 Completing the euro: A road map towards fiscal union in Europe. Report of the Tommaso
Padoa-Schioppa Group, Notre Europe, 2012.

31 Uo. 5. 0.

32 Uo. 17. 0.

33 Uo. 7. 0.

34 TRICHET (2011): i. m.

35 MARZINOTTO — SAPIR — WOLFF (2011): i. m.
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Debt Agency) élén voltaképpen egy pénziigyminiszter allna, akinek feladatai kozé
tartozna — egyebek mellett — a tagallami teljesitmények feltigyelete (kiilonos tekin-
tettel arra, hogy a tagok tiszteletben tartjak-e a fiskélis szabalyokat), fizetésképtelen-
ség esetén pedig at is vehetné a kozpénziigyek iranyitédsat az érintett tagallamban.

Ko6z6s ugyanakkor az elképzelésekben, hogy az Gjonnan felallitand6 - nevezziik
igy - pénziigyminisztérium kiemelt szerepet kapna a pan-eurépai bankfeliigyelet
létrehozasaban és miikodtetésében is. A bankunid létrehozasat a fiskdlis unio sikeres
miukodése feltételéiil is szabjak a felek arra valé hivatkozassal, hogy az eurdpai pénz-
tigyi piacok integraltak, és a bankok és allamok kozott olyan mély kapcsolat fesziil
(ami tallép az dllamok kozvetett, addssagpapirok altali banki finanszirozasan), ami-
nek figyelmen kiviil hagyasa eredményezte részben a jelenlegi addssagvalsagot is.

Habar a fiskalis uni létrehozasa vonatkozasdban mind erésebb konszenzus bon-
takozik ki az EU-ban, szdmos kérdés megvalaszolatlan maradt. A GMU sajatos gaz-
dasagpolitikai hierarchiajabol fakad, hogy aszimmetrikus sokkok esetén az érintett
tagallamok teljes egészében magukra maradnak, az anticiklikus pénziigypolitika
vitelének teljes koltsége elvben a sokkal sujtott dllamra harul. Nemzeti fizetéeszkoz
és autonom monetaris politika hidnyaban igy a koltségvetési politika marad(na)
az egyetlen sokk-abszorbeald pénziigypolitikai eszkoz. A fiskalis mozgastér azon-
ban nem korlatok nélkiili. Egyfel6l az EU szabalykonyve jelent6s mértékben szii-
kiti a tagallami fiskalis politika mozgasterét — ezen raadasul most még tovabb is
szigorit(ott) a TSCG. Masrészr6l a nemzetkozi piacok is gyakorta éppen akkor
stjtjak az érintett tagdllamot (magasabb kamatldbak formajaban), amikor sziiksége
volna tovabbi mozgastérre. Ha tehat tagallami szinten sem elvi, sem pedig gyakorlati
értelemben nincsen lehetéség érdemi intézkedésre aszimmetrikus sokkok esetén,
akkor kozos forrasok bevonasa enyhithetne a fesziiltségeken. Csakhogy a helyzet ek-
kor sem feltétleniil ellentmondasok nélkiili. ,Nem egyértelmd példaul, hogy miként
lehetne elvalasztani egymastdl a fiskdlis kiegyenlités biztositasi hatasat egyfeldl, ami
alapvet6 fontossagt a makrogazdasagi stabilizacioban, és a jovedelem-ujraelosztasi
hatast masfel6l.”3¢ E két hatds, vagyis a biztositasi hatds és jovedelem-ujraelosztasi
hatds ugyanis nagyban kiilonboznek egymastdl. A biztositas azt jelenti, hogy a ko-
z0sségi segitségnyujtas alkalmankénti, ad hoc alapon torténik, és dtmeneti jellegt;
célja, hogy a sokkok esetén sziikségszertien fellépd jovedelemfluktuaciot mérsékelje.
A jovedelem ujraelosztasa ugyanakkor természeténél fogva egy allanddsult mecha-
nizmus, gyakorlati értelemben transzfer egyik régiobdl (allambdl) a masikba. Ez
utdbbi elképzelésre ezért talan indokolt volna transzfer unioként hivatkozni.

A most megalapozddni latszé konszenzus a biztositdsi hatds megteremtését cé-
lozna meg. Pontosabban: eddig nem sziilettek elképzelések arra vonatkozdan, hogy

36 FUEST, CLEMENS — PEICHEL, ANDREAS: European fiscal union. What is it? Does it work?
And are there really no alternatives? in IZA Policy Paper, No. 39. (2012), 6. o.
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alland¢ jovedelem-ujraelosztasi mechanizmust léptetnének életbe. Vagyis egyel6re
nem keriilt napirendre az, hogy a foderalizmus egyik alapvet6 fontossagu pillére,
a kozponti adoztatés megvaldsuljon. Igy arrél sincsen még szo, hogy a fejlettektsl
egy folyamatos transzfer aramolhatna a fejletlenebb, versenyképtelenebb régiokba.
A tapasztalatok ugyanakkor azt mutatjak, hogy a sikeres foderalis allamok igenis
elkotelezik magukat a jovedelmi kiillonbségek nivelldlasa mellett, vagyis joval tobbet
vallalnak fel, mint amit a biztositasi hatds feltételez.3” Talan meglepé mdédon még a
brit jegybank elsé embere, Mark Carney, is siirgette az eurdzona tagallamokat, hogy
er6sitsék a fiskdlis uniot oly modon, hogy a gazdagabb régiok elkotelezik magukat
a szegényebbek tamogatdsara — akar kozvetlen kifizetések, azaz transzferek forma-
jaban is.38

Az eurdzoéna kritikusai nem felejtik el azt sem megemliteni, hogy a kevés, de jol
mikodé foderdlis allam, a nemzeti Osszterméke 25-35%-at vonja el a gazdasagtol,
és osztja azt el ujra bizonyos szempontok alapjan.>® Az EU kozos koltségvetését
illeten azonban még a legbatrabb elképzelések sem szamolnak a GDP 2%-anal na-
gyobb jovedelemcentralizacidéval. Természetesen ez az Osszeg sem elhanyagolhato,
mivel a kdzos pénziigyminisztérium jelentds hitelfelvevéi kapacitassal birna, vagyis
joval olcsdbban finanszirozhatna egy kimentést a nemzetkdzi pénzpiacokrol, mint
az érintett tagdllam egymaga — voltaképpen ez volna a nemzetek felett 4ll6 koltség-
vetési intézmény legf6bb erénye. Mindazonaltal transzfer-mechanizmusként ez nem
miikodtethetd. Ezért azt az alapvetd problémat, amit a déli orszagok relativ fejletlen-
sége és versenyképtelensége okoz az EU-ban, ez az elképzelés nem is orvosolhatna.

De ha a kilatasba helyezett fiskélis uni6 valéban nem tamaszkodhat nagyobb be-
vételre, mint a tagok 6ssz-GDP-jének 2%-a, akkor mi sziikség van egydltalan fiskalis
unidra és kozos pénziigyminisztériumra, hiszen a kormanyzasi reform részeként a
felek megallapodtak az Eurdpai Stabilitasi Mechanizmus (ESM) létrehozasaban, ami
pontosan azokat a funkciokat latja el, amelyeket a tervezett fiskalis uni6 is? Mindezt
anélkiil teszi, hogy egy ujabb kozosségi intézmény, a pénziigyminisztérium, meg-
sziiletne.*® Az alap jelent6sége raadasul nem egyszertien a rendelkezésre bocsatott

37 BORDO — MARKIEWICZ — JONUNG (2011): . m.; HENNING, C. RANDALL — KESSLER, MARTIN:
Fiscal federalism: US history for architects of Europe’s fiscal union, in Peterson Institute for Inter-
national Economics Working Paper Series, 12-1. (2012).

38 CARNEY, MARK: Bank of England chief urges eurone fiscal union, in The Wall Street Journal,
2015. janudr 28.

39 Lasd kiilonosen a konzervativ FELDSTEIN, MARTIN: The political economy of the European
Economic and Monetary Union: Political sources of an economic liability, in Journal of Economic
Perspectives, Vol. 11. No. L. (1997), 3-22. 0., vagy a liberdlis KRuGMAN, PAUL: A continent adrift, in
The New York Times, 2009. marcius 16. kritikajat.

40 Ismeretes, hogy az els6 1épéseket a valsagrendezés irdnydba mar 2010 tavaszan, kozvetleniil
a gorog adossagvalsag hatasaként megtette az EU. Az Eurdpai Pénziigyi Stabilitasi Eszkoz (Euro-
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forrdasokban mérhetd. Legalabb ennyire fontos az a valsagrendezési mechanizmus is,
ami az ESM aktivalasaval megnyilik. Az ESM-hez likviditasi tamogatasért fordulé
allam ugyanis koteles alavetni magat egy atfogd makropénziigyi vizsgalatnak, és
koteles betartani a tiamogatds fejében megfogalmazott kiigazit6 lépéseket is. E vizs-
galatban a bizottsag, az IMF és az EKB egyiitt vesznek részt. Legalabb ennyire fontos
azonban az ESM azon képessége, hogy a bankok feltékésitésében részt véllaljon.

Az ESM sikere azonban - szemben példaul egy szupranacionalis pénziigyminisz-
tériummal és a fiskalis uniéval - nagyban mulik azon, hogy kormanyzétanacsdban
meglesz-e a kell6 politikai szandék és akarat a megfelel intézkedések meghozataldra,
illetve kiilondsen annak kimonddsara, hogy adott orszag valdban fizetésképtelenné
valt. Az ESM Kormanyzétanacsaban ugyanis ugyanazok a gazdasagi és pénziigy-
miniszterek foglalnak helyet, akik a tdlzottdeficit-eljaras meginditdsarol és a biinte-
tések kilatasba helyezésérdl dontenek (illetve nem dontenek). Marpedig korabban
a Stabilitasi és Novekedési Paktumot a vélasztoiknak felelds politikai dontéshozok
rendre ellenségként kezelték, és minden eszkozzel igyekeztek kibdjni annak hatalya
aldl — amit kovetkezmények nélkiil, konnyen meg is tehettek tarsaik tdmogatasa
és a ,nagy mérséklet” novekedési pluszainak koszonhetéen. Ilyen értelemben az
ESM legnagyobb gyengesége most ugyanaz, mint ami a Stabilitasi Paktumé is volt
korabban: az atpolitizaltsag és az ennek folyomanyaként felmeriil6 ki(nem)kénysze-
rithet6ség problémadja.4! Az ESM hatranya tovabb4, hogy dontései sziikségszeriien
hosszabb id6t vesznek igénybe, mintha azt egy nemzetek felett 4116 intézmény hozna.
Rdaddsul végsé hitelez6nek sem tekinthetd, hiszen hitelezési kapacitasa véges. Ezért
is meggondolando, hogy az ESM-et a tagallamok tovabbfejlesztik pénzintézetté, akar
egy Eur6pai Monetaris Alappd, ami igy kozvetleniil is hozzaférhetne az EKB (elvben
nem korlatos) forrasaihoz. Ez a megoldas akar el6nydsebb is lehetne, mint a fiska-
lis unid, hiszen utébbi megvaldsitdsahoz hosszu évekre lehet sziikség, mig az ESM
bankka alakitdsa belathat6 idén beliil megtorténhetne.

pean Financial Stability Facility, EFSF) és az Eur6pai Pénziigyi Stabilitasi Mechanizmus (European
Financial Stability Mechanism, EFSM) azonban mar csak nagysagrendjiiknél, nehézkes dontési
mechanizmusuknal és legféképpen atmenti jellegiiknél fogva nem értek, nem érhettek el 4tiité
sikert. (Lasd KAPOOR, SoNy: Building a crisis-management framework, in Euro area governance:
Ideas for crisis management reform, 2010, European Parliament — Policy Department A.) A Lis-
szaboni Szerz6dés ki nem mentési klauzulajanak megsértését elkeriilni kivanva a kormdny és
allamf6k ezért egy allando alap felallitdsat kezdeményezték, amelynek létrehozdasardl kormany-
kozi szerz6dés rendelkezett (lasd Treaty Establishing the European Stability Mechanism, 2012).

41 BEETSMA, ROEL — GRADUS, RAYMOND: A discussion of the changes to Europe’s macro-fiscal
framework in response to the crisis, in CESifo Forum, Vol. 13. No. 1. (2012), 17-24. 0.
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4. A FISKALIS UNIO ES A KORMANYZAS MINOSEGE

Az Atlanti-6cedn tulpartjan a kezdetektdl kritikusan fogadték a politikai uni6 nélkiil
megvaldsulé monetaris egyiittmiikodés gondolatat.#> Az optimalis valutadvezetek
elméletének egyik megfogalmazoja, McKinnon*? példaul arra figyelmeztet, hogy egy
kozos pénziigyminisztérium felallitdsa még korantsem egyenértéki a fiskalis unio
megteremtésével. McKinnon hangsulyozza, hogy az eurdpai pénziigyminisztérium
csak akkor lehet életképes és hatékony intézmény, ha tényleges ,,vezetés” (leadership)
is tarsul hozza. A XVIII. szazadi USA-t és kiilonosen Alexander Hamiltont dllitja
példaként az eurdpai politikusok elé. Henning és Kessler** ennek megfeleléen az
USA gyakorlatét vetették 0ssze az eurdpai elképzelésekkel és figyelmeztettek: amikor
Eurdpa politikusai az USA korai éveihez hasonlé fiskalis foderalizmusban gondol-
kodnak, akkor érdemes figyelembe venniiik azt is, hogy az amerikai féderalizmus
alakulasa teljesen mas logikat és fejlédési utat kovetett, mint az eurdpai. A legfonto-
sabb kiilonbség, hogy az USA szovetségi szinten jelentds mértéki fiskalis kapacitast
teremtett mindjart a 1étrehozasakor azdltal, hogy atvallalta tagallamai addssagat. Fo-
deralis kotvényeket bocsatott ki, és foderalis adoztatdsba kezdett (kiilonosen sikeres
volt a vamok tekintetében). Amikor mindez megtortént, csak akkor indult meg a
tagallami szintd fiskalis szabalyok bevezetése azért, hogy tovabbi allami eladosodas
ne veszélyeztesse a tagallami (és kozvetetten a foderalis) fenntarthatésagot. Ugyanis
a kozponti kormanyzat egyben azt is deklaralta, hogy nem viéllalja magara a tagalla-
mok adossagat a jovoben - és ehhez tartotta is magat a késobbiekben, hitelességet
kiviva a maga szamara.**

A ,vezetés” kérdése gyakorlatilag a kormanyzas minéségének lenyomata (de leg-
alabbis a kormanyzas egyik markans dimenzidja). Ezt azonban - szemben példaul
az inflacids rataval vagy az allamhaztartasi hidny mértékével — egyel6re nemhogy
nem veszi figyelembe példaul az eur6zénahoz val6 csatlakozasnal az EU, de szam-
szerisiteni vagy akar csak definidlni sem probalja meg azt. A Vilagbank munkatarsai
ugyanakkor jelentds eréket mozgdsitottak annak érdekében, hogy a koncepcio6 a kvan-
titativ modszerek szintjén is értelmezhetd legyen. Kaufmann, Kraay és Mastruzzi*s
kormanyzason mindazon tradiciok és intézmények Gsszességét érti, amelyek altal

42 FELDSTEIN (1997): 1. m.

43 McKinNON, RoNaLD: Oh for an Alexander Hamilton to save Europe! in Financial Times,
2011. december 18.

44 HENNING — KESSLER (2012): i. m.

45 Még nagyobb probléma azonban, hogy a banki kimentés alapvetéen az EU tagallamainak fel-
adata, migaz USA-ban ezt a szovetségi dllam vallalja magdra, ami valamiféle végsd hitelezd is tehat.

46 KAUFMANN, DANIEL — KRAAY, AART — MASTRUZZI, MAssiMO: The Worldwide Governance
Indicators: Methodology and analytical issues, in World Bank Policy Research Working Papers,
No. 5430. (2010).
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Allamhaztartis egyenlege
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-16 -
Kormanyzas mindsége

1. dbra « Kormdnyzds és dllamhdztartdsi hidny (a szerzé sajdt szerkesztése). Forrds: BENCZES

— REZESSY (2013): i. m., illetve az AMECO adatbdzis alapjdan. Megjegyzés: a kormdnyzds mind-

sége adatok normalizdlva (vdrhat érték o, szords 1). Allamhdztartdsi adatok: 2008 és 2013
kozotti atlagok, a GDP szdzalékdban.

megvaldsul a kozhatalom gyakorldsa egy orszagban. El6bbi meghatarozast opera-
cionalizdlva a szerzék a kormanyzast (1) a kormany hatalomhoz jutdsanak, ellen-
Orzésének és levaltdsanak mechanizmuséval; (2) a kormany kozpolitikdinak haté-
konysagaval és szakszertiségével (illetve ezek hidnyaval); valamint (3) az allam és
a polgarok kozotti tranzakciok mindségével tették megfoghatdva.

Egy korabbi irasunkban - lasd Benczes és Rezessy*” — a Vilagbank és mds in-
tézetek mérései alapjan arra a kovetkeztetésre jutottunk, hogy mikézben dllamok
egy csoportja magas szinvonalu és folyamatosan javulé nemzeti kormanyzast képes
felmutatni, addig egy masik, jellemz8en a periféria-orszagokra sziikitett csoportja a
kormanyzasi minéség erézidjaval kénytelen szembesiilni. A kormdanyzas minésége
alapjan végzett klaszterelemzésiink kimutatta, hogy az Eurépai Uni6 nem tekinthetd
egységes, koherens kozosségnek. Rendkivill erds torésvonalak szabdaljak az uniét.

E széttartas azonban tobb szinten is érezteti negativ hatasat. Els6 megkozelitésben
példaul a gyenge kormdnyzds gyenge fiskalis teljesitménnyel jar egytitt (még ha téve-
dés is volna esetleg a kormanyzas mindségét magaval a koltségvetési politikai fegye-
lem mértékével azonositani). A ketté kozott pozitiv korreldcié mutathato ki, bar e
kapcsolat meglehetésen laza — ahogyan azt az 1. és 2. dbrak mutatjak. Mindazonaltal

47 BENCZES ISTVAN — REZESSY GERGELY: Felzarkdzds és leszakadds Eurépaban, in MURAKOZY
LAszLO (szerk.): Minden Egész eltorott, 2013, Akadémiai Kiadd, Budapest, 152-197. o.

Allam - valsag - pénziigyek v0l.indd 312

2017.07.14.

15:57:01



BENCZES ISTVAN « EUROPA VALASZUTON

# UK

% IRl l

v= L5503x-4,1095
R = 0,1998

10
Karmanyzis mindsége

2. dbra « Kormdnyzds és strukturdlis egyenleg (a szerzd sajdt szerkesztése). Forrds: BENCZES —

REZESSY (2013): i. m., illetve az AMECO adatbdzis alapjdn. Megjegyzés: a kormdnyzds miné-

sége adatok normalizdlva (vdrhat érték o, szords 1). Allamhdztartdsi adatok: 2008 és 2013
kozotti atlagok, a GDP szdzalékdban.

ott, ahol a kormanyzas mindsége a medidn értéknél magasabb (vagyis jobb), ott az
allamhaztartasi hidny atlagos értéke is kisebb volt: —5,0% versus -3,5%.

A fenti dbrak azon tul, hogy megmutatjak, pozitiv kapcsolat fesziil a fiskalis fe-
gyelem és a kormdanyzas minésége kozott, elsésorban azért hasznosak, mert azt is
rogzitik, hogy (1) viszonylag gyenge kormanyzas mellett is lehet szigoru koltségve-
tési politikat vinni (ahogyan tette azt példaul Bulgdria 2008 és 2013 kozott); illetve
(2) viszonylag magas kormanyzasi mingség mellett is lehet fiskalisan gyenge a min-
denkori kormanyok teljesitménye. Utobbi megjegyzés azonban kiegészitésre szorul.
Az 1. és 2. dbra ,kivételei” a pozitiv kormanyzasi tartomanyban Nagy-Britannia és
[rorsz4g. Két olyan allam tehdt, amelyek kimondottan azért voltak kénytelenek fel-
vallalni a jelentds hidnyt és allamaddssag-felhalmozast, mert a valsag miatti banki
kimentést az egyes tagéllamoknak kellett elvégezniiik, abban ugyanis a kozosség
— legalébbis eleinte — nem véllalt, mert nem is vallalhatott szerepet. Ha Irorszag nél-
kiil szamitjuk a medidnnal jobb kormanyzasi minéséget produkalok allamhéztartasi
egyenlegét, akkor e mutaté a korabbi -3,5%-r6l -2,5%-ra (!) javul, ami madr jéval a
Stabilitasi Paktum altal meghatérozott 3%-os hatarértéken beliil van. Megjegyezziik,
hogy mindez a kormanyzas koncepcidjanak egy hibdjara is ramutat. A kormanyzas
koncepcidja ugyanis ugy értelmezi a minél nagyobb GDP-aranyos banki eszkozal-
lomanyt, mint ami noveli (a gazdasag nyitottsaga, integraltsaga és liberalizaltsaga
miatt) a kormanyzasi mindéséget. A vélsag ugyanakkor megmutatta, hogy ha az
eszkozoldal felduzzadasa nem jar egyiitt megfeleld mindségi feliigyelettel és koc-
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kazatkezeléssel, akkor az sulyosan veszélyezteti egy orszag gazdasagi, s6t politikai
stabilitdsat is (nem beszélve a kozpénziigyek fenntarthatosagardl).

Mindez azonban természetesen nem jelenti azt, hogy kormanyzas és az allam-
haztartasi hiany kozott egyértelmi oksagi 6sszefiiggés volna kimutathat6 abban az
értelemben, hogy csak el6bbi van hatassal utobbira. Feltételezheté ugyanis, hogy
a fiskalis fegyelem érvényesiilése onmagaban is erdsiti a kormanyzas mindségét.
A fenti adatok ismeretében egyaltaldn nem tulzas ezért azt allitani, hogy az EU azon
torekvése, hogy szabalyok altal fegyelmezze a fiskdlis politikat, taldn nem volt ha-
szontalan. De hangsulyozni kell, hogy végs6 soron az egyes orszagok belatasa (a sza-
balykévetés normava valasa) volt az, ami érdemben meghatarozta, hogy a fiskalis
fegyelem erdteljessé valt-e egy tagdllamban vagy sem.

* * *

A 2008-ban Eurépit is eléré adossagvalsag nyoman az Eurdpai Unié most egyszerre
kivanja korlatozni a fiskalis politika mozgasterét Gjabb szabalyok altal, és névelni an-
nak rugalmassagat a kozosségi szintl koltségvetési politika hatdrainak (és nagysaga-
nak) kiterjesztésével. Ugy tiinik tehat, hogy a kordbbi ,,szabalyok vagy intézmények”
vita az EU-ban ezuttal is sajatos médon oldédik meg: mindketté egyszerre. Mig
azonban a fiskalis szabalyok tagéllami szint(i birtokbavételével a GMU stabilitasa-
rol, koordinacidjarol és kormanyzasarol szolo egyezmény valds és konkrét 1épéseket

valdsitott meg az eurdpai gazdasagi és pénziigyi integracios folyamatban, addig az
intézményi reformokat megjeleniteni hivatott fiskalis unié most még jobbdra csak
otlet vagy jo esetben terv marad. Kérdéses, hogy meddig tart az EU politikai don-
téshozoinak lendiilete, és milyen konkrét intézkedéseket foganatositanak annak ér-
dekében, hogy ha nem is az EU, de legalabb az eurézdna szintjén felallhat egy kozos
pénziigyminisztérium, amely érdemi beleszdlassal bir a valsaggal sujtott tagallamok
gazdasagpolitikajaba, és sajat forrdsaival maga is részt vesz a valsagkezelésben.
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