KELET-EUROPA: NOVEKVO FISKALIS PROBLEMAK

Az ICEG Eurépai Kozpont értékelése szerint az elmilt két évben a kelet-eurdpai
gazdasagok tobbségében jelentds ¢és kedvezdtlen fordulat kovetkezett be az
allamhaztartasi egyenlegekben. Az allamhaztartasi hiany a viszonylag Kkedvez6
allamadossag mellett szamottevoen novekedett, a fiskalis politikak lazultak és mind tobb
gazdasagban vetodik fel egyre élesebben a komoly koltségvetési korrekcio igénye.

Pedig az allamhaztartasi egyenlegmutatok a kelet-europai gazdasagok tobbségében
1999-2000-ben még erdteljesen javultak, ami kdszonhetd volt az 1998-1999-es orosz és tobbi
feltorekvd gazdasdgban jelentkezd valutavalsdgokat kdvetden és a hazai valutdkra nehezedd
leértékelési nyomas kivédése érdekében alkalmazott korrekcios gazdasagpolitikanak és
ciklikus tényezdknek is. Ez utdbbiak koziil kedvezden hatott az egyenlegek alakulasara
tobbek kozott a gyors novekedés (Csehorszag, Baltikum), a cserearanyok erdteljes javulasa
(Oroszorszag, Ukrajna), illetve esetenként a vartndl magasabb inflacido (Magyarorszag ¢és
Lengyelorszag), amelyek tobbletbevételt generaltak és hozzajarultak az elsddleges egyenlegek

javulasahoz.

Az kedvezd folyamatok tavaly megfordultak, mert az egyenlegek a balti allamokat
kivéve romlottak. Ez egyes esetekben a kordbban felhalmozott jelentds tobbletek leépiilését
(Oroszorszag), mas esetekben a deficitek érzékelhetdé novekedését (Csehorszag,
Lengyelorszag, Szlovakia) jelentette. A folyamat 2002-be is folytatodik és a hiany kritikus
szintet érhet el szamos gazdasagban (elsésorban Szlovéniat kivéve az 5 kozép-eurdpai
gazdasagban), kiilonosen, ha figyelembe vesszilk az egyenlegek nemzetkdzi konyvelési

szabvanyok szerint elszamolasat.

Mi okozza az egyenlegek latvanyos romléasat ezekben a gazdasagokban? Mikdzben
természetesen a novekvd allamhdztartasi hiany mogott allo tényezok orszagonként eltérdek ,

néhany altalanos tényez0 is kimutathat6 ebben a folyamatban.

Az egyenlegek romlasa minden gazdasagban tiikrozi a lassuld novekedési iitem, illetve
a kedvezdtlen kiilsé sokkok negativ hatdsat, amely els6sorban az addbevételek tervezettnél
kisebb mértékii novekedésén keresztiil érvényesiil. A kedvezdtlen ciklikus hatas kiillonosen
erdteljes azokban a gazdasadgokban, amelyekben az atlagot meghaladé mértékii a gazdasagi
novekedés lassulasa (pl. Oroszorszagban ¢és Lengyelorszagban). Sajatos moédon a lassuld
novekedés mellett a mérséklodod inflacio is kedvezotleniil befolyésolja az elsddleges bevételek
¢és egyenleg alakulasat a nomindlis GDP valtozatlan addterhelés melletti kisebb iitemi

novekedése miatt. A dezinflaciobol eredd atmeneti fiskélis koltségek ott jelentdsek, ahol az



elmult 2 évben jelentdsen mérséklodott a pénzromlés iliteme: Bulgéaridban, Szlovakiaban és

Lengyelorszagban.

A roml6 allamhaztartasi egyenlegek mogott kimutathatd masik tényezd a koltségvetési
kiadasok erdteljes novekedése, ami tiikrozi a korményzatok altal a kedvezdtlen sokkok
kezelése érdekében alkalmazott anti-ciklikus fiskalis politikdk hatasat is. A csokkend nettd
export, illetve lassabban boviilé (Magyarorszag, Csehorszag) vagy csokkend (Lengyelorszag)
maganberuhazasok ellensulyozasa érdekében a kormanyzatok erdteljes kdltekezésbe kezdtek,
amit tobb gazdasagban a politikai ciklus (valasztasok) is erdteljesen befolyasolt. A fiskalis
politikdk lazulasa 2001-ben jol lathato a romld allamhaztartasi és koltségvetési
egyenlegekbdl, amelyekhez kozel egyenld mértékben jarult hozza a kiadasok ndvekedése,

illetve a bevételek csokkenése.
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A gazdasagok tobbségében a ciklikus és fiskalis politikai tényezdk mellett a romld
allamhaztartasi egyenlegben strukturalis tényezOk is szerepet jatszanak. Néhany esetben (pl.
Csehorszagban ¢s Szlovakiaban) a korabban végrehajtott szerkezeti reformok (bankszektor
konszolidalasa, a pénziigyi fegyelem erdsitése a vallalati szektorban) koltségei jelentkeznek.
Mas esetekben (Bulgaria, Lengyelorszdg) az elmult években felgyorsult tOkebedramlas
nyoman bekovetkezd szerkezetvaltds, javuldo hatékonysag és termelékenység koltségei

jelentkeznek. Ezen folyamatok a koltségvetési kiadasok novekedéséhez vezetnek a



munkanélkiiliség és nyugdijkiadasok novekedése, a pénziigyi intézmények gyengélkedése és
a vallalati szektor atszervezése miatt. A folyo kiaddsok szamara jelentett tobbletteher mellett
ezek az intézkedések az allamadossag novekedéséhez is hozzédjarulnak, mivel a kiadasokat
részben vonal alatti, adossagnoveld tételekkel finanszirozzak. Tobbek kozott ennek tudhato be
az allamadossag gyors novekedése 2001-ben Horvatorszagban, Csehorszdgban ¢és
Szlovakiaban. Kiilonosen kellemetleniil érinti ezen gazdasadgokat, hogy 2002-t kdvetden a
privatizacidos vonzata tOkebedramlds ¢és fiskalis bevételek csokkennek, ami tovabbi

fesziiltségeket vetit elore.

Milyen kovetkezményekkel jar a fiskalis politikdk fellazulasa és az allamhaztartasi
hiany novekedése? Egyrészt ennek nyoman a gazdasdgok tobbségében valtozott a
gazdasagpolitikai mix: lazuld fiskalis politika parosult szigorodd monetaris kondiciokkal. A
jegybankok ugyanis kénytelenek voltak a redlkamatok novekedését eredményezd monetaris
politikat folytatni annak érdekében, hogy a fiskalis expanzid ne gatolja a meghirdetett
dezinflacios palyat (Lengyelorszag), illetve ne okozzon tulzott mértékii romléast a folyd

fizetési mérleg egyenlegben (Csehorszag, Szlovékia, Horvatorszag).

A kialakulé monetaris-fiskalis politikai mix azonban kedvezdtlen makrogazdasagi
hatasokkal jar. Igy negativan hat a gazdasagi novekedésre, kiilonosen ott ahol a
maganberuhazasok ¢és fogyasztds kamatérzékenysége magas, hozzajarul a kamatfiiggd
tokebedramlasok novekedéséhez, illetve gyorsitja a valutdk elmult idészakban amugy is
érzékelhetd felértekelodését. A koltségvetési politikanak érvényesiil egy masik kellemetlen
mellékhatasa is: mikdzben csak kis mértékben képes befolydsolni a ndvekedést és
ellentételezni a kedvezdtlen exogén sokkok hatasat, addig jelentésen hozzajarul a folyd

fizetési mérleg egyenlegének romlaséhoz.

A rovidtava hatasok mellett a koltségvetési egyenlegek romlédsa azért is kedvezotlen,
mert az EU csatlakozas eldtt 4ll6 gazdasagokban novekvd rugalmassagot kellene mutatni a
fiskalis politikdban a csatlakozassal Osszefiiggd tobbletkiaddsok és egyéb kotelezettségek
beépitése érdekében. A hidny ndvekedése viszont mérsékli a fiskalis politika rugalmassagat és

mozgasteret.

Mikozben a fiskalis expanzidnak viszonylag korlatozott hatdsa van a novekedési
iitemekre, a jelzett egyensulyi problémak jelentdsek és ezek kikényszeritik a korrekcidt. Ahol
az allamhaztartasi egyenleg romlasa meghaladta a fenntarthatonak itélt kiiszobot, mar tavaly
sor keriilt korrekcids intézkedésekre: igy Horvat- és Lengyelorszagban életbe 1éptettek az

elsddleges egyenleg javitasat célzo kiigazitasi csomagokat. A fiskalis politika korrekciojara és



a felhalmozott hiany csOkkentésére van sziikség Csehorszdgban, Magyarorszagon ¢&s
Szlovéakidban is a deficit jelzett kedvezdtlen makrogazdasagi hatdsainak csokkentése és a
maastrichti konvergencia-kritériumokhoz torténd kozelités érdekében. Mas okok miatt
tovabbi erOteljes kiigazitdsra van sziikség Oroszorszdgban annak érdekében, hogy a
koltségvetési politikat hozzaigazitsak a megel6zd években bekovetkezett cserearany-javulas

altal generalt tobbletbevételek varhato kieséséhez.

A fiskalis kiigazitas azonban nem lesz konnyti, mert az exogén feltételek kedvezdtlenek,
illetve parhuzamosan kell figyelembe venni egyéb tényezdket is (addterhelés mérséklése,

kiadasok szerkezeti atrendezése, stb.).

Az allamhéztartasi hidny esetenként jelentés ndvekedése mellett az allamadossag sokkal
kedvezdbben alakul a régidé gazdasidgaiban. Az allamaddssag szintje altaldban mérsékelt,
Osszehasonlitva a fejlett €s szamos kozepes jovedelmi feltorekvd gazdasaggal: az eurd-zéna
atlagos allamadodssagi szintje a GDP 57,5%, a kozép-eurdpai gazdasagok atlaga 36,1% ¢és a

baltiaké minddsszesen 16,2% volt 2001-ben.

Az allamadossdg mérsékelt szintje mellett konvergalnak az adossag/GDP mutatok a
kelet-eurdpai gazdasagok kozott. Ahol korabban az dllamadossag/GDP mutaté magas volt, az
elmult években erdteljes csokkenés tapasztalhatd, koOszonhetéen a korabbi fiskalis
korrekcioknak (Magyarorszag és Lengyelorszag), illetve addssag-atiitemezésnek (Bulgaria
1997 utan és Oroszorszag 1999-t6]) és a kibocsatds ezt kovetd gyors ndvekedésének. A
kedvezd elsddleges egyenlegek és a jovedelmek gyors novekedésének eredményeképpen
ezekben a gazdasagokban az allamaddssag/GDP mutato érteke tartdsan 60% alda mérseklodott

¢s 2001-ben ez a folyamat folytatodott.
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Ezzel szemben ahol az addssagszint a kilencvenes évek kdézepén is alacsony volt, az
elmult években gyorsan ndvekedett az allamaddssag/GDP mutatd. Ezt részben a magas
koltségvetési deficit és az alacsony gazdasagi novekedés kombinacidja okozta, amely negativ
hatassal volt az addssagszintre a rosszabb elsddleges egyenleg és a magas kamatkiadasok
miatt. Az addssagfelhalmozds masik forrdsa a vallalati és a bankszektor pénziigyi
problémdinak kezelése volt. Mikozben esetenként ezek a koltségek vonal feletti folyo
tételként keriiltek elszamolasra, a problémak mértéke, illetve a prudencialis szamviteli
szabalyok alkalmazdsa az allamadossag novekedéséhez vezetett (Szlovakia, Csehorszag ¢és

Horvatorszag).

Végil néhany gazdasdgban (Oroszorszag, Horvatorszdg ¢s Lengyelorszag) az
allamadossdg novekedését eredményezte a hidny ndvekedése a koltségvetésen kiviili
alrendszerekben, illetve kiilonb6zd allamhaztartasi intézményekben, amelyek erételjes kvazi-
fiskalis tevékenységet folytattak. Mindent egybevéve az allamaddssag a GDP 30 és 50%-a
kozott valtozik a jobban eladdsodott gazdasagokban, mig az alacsony addssagu orszagokban

az érték a GDP 10-15%-a koril alakul.
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